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1. Informacje ogólne 

 

Vistula & Wólczanka Spółka Akcyjna z siedzibą w Krakowie, ul. Starowiślna 48, kod: 
31-035.  
Spółka została zarejestrowana w Sądzie Rejonowym dla Krakowa Śródmieścia, XI Wydział 
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego (KRS) pod numerem KRS 0000047082. 
Podstawowym przedmiotem działalności Spółki wg Polskiej Klasyfikacji Działalności (PKD) 
jest: 
− sprzedaŜ detaliczna odzieŜy (nr kodu 52.42 Z) 
− produkcja pozostała odzieŜy wierzchniej  (nr kodu 18.22 A) 

Za datę powstania samodzielnego przedsiębiorstwa, którego następcą prawnym jest Spółka 
Vistula & Wólczanka S.A. moŜna uznać 10 października 1948 roku - data wydania zarządze-
nia Ministra Przemysłu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiębiorstwa państwowego pod 
nazwą  „Krakowskie Zakłady Przemysłu OdzieŜowego”. W dniu 30 kwietnia 1991 roku zostało 
zarejestrowane przez Sąd Rejonowy dla Krakowa Śródmieścia w Krakowie, V Wydział Gospo-
darczy przekształcenie przedsiębiorstwa państwowego w Jednoosobową Spółkę Skarbu Pań-
stwa.  
Spółka jest jedną z pierwszych firm, które zadebiutowały na Giełdzie Papierów Wartościo-
wych w Warszawie S.A. Debiut  giełdowy spółki miał miejsce 30 września 1993 roku. 
 
Czas trwania emitenta jest nieoznaczony 

 

Struktura Grupy Kapitałowej Vistula & Wólczanka S.A. 

Według stanu na koniec I kwartału 2008 roku w skład Grupy Kapitałowej Vistula & Wólczan-
ka S.A. wchodzą następujące podmioty gospodarcze:  
 
1. Vistula & Wólczanka SA - podmiot dominujący 

 
2. Trend Fashion Sp. z o.o. z siedzibą w Myślenicach przy ulicy Przemysłowej 2, kod: 32-

400; Spółka zarejestrowana w Sądzie Rejonowym dla Krakowa Śródmieścia w Krakowie, 
XI Wydział Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000077376. 
Głównym przedmiotem działalności Spółki jest konfekcjonowanie wyrobów odzieŜowych 
na zlecenie podmiotu dominującego. 
Udział w kapitale 100,0%. – 100,0% głosów w zgromadzeniu Wspólników oraz w Radzie 
Nadzorczej. 
 

3. Wólczanka Production 2 Sp. z o.o. z siedzibą w Wieruszowie, przy ulicy Dąbrowskiego 42; 
kod 98-400. Spółka zarejestrowana w Sądzie Rejonowym dla Łodzi Śródmieścia w Łodzi, 
XX Wydział Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000222635. 
Przedmiotem działalności spółki jest produkcja ubrań i bielizny (18.22 A, 18.22 B oraz 
18.23 Z według klasyfikacji PKD). Spółka zajmuje się realizacją usług odzieŜowych na zle-
cenie podmiotu dominującego oraz na zlecenie podmiotów z poza grupy kapitałowej Vistu-
la & Wólczanka S.A. 
Udział w kapitale 75,0%. – 75,0% głosów w zgromadzeniu Wspólników oraz w Radzie 
Nadzorczej 
 



3 
 

4. Wólczanka Production 3 Sp. z o.o. z siedzibą w Ostrowcu Świętokrzyskim, przy ulicy Sam-
sonowicza 20; kod 27-400. Spółka zarejestrowana w Sądzie Rejonowym w Kielcach, X 
Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000222678. 
Przedmiotem działalności spółki jest produkcja ubrań i bielizny (18.22 A, 18.22 B oraz 
18.23 Z według klasyfikacji PKD). Spółka zajmuje się realizacją usług odzieŜowych na zle-
cenie podmiotu dominującego oraz na zlecenie podmiotów z poza grupy kapitałowej Vistu-
la & Wólczanka S.A. 
Udział w kapitale 95,0%. – 95,0% głosów w zgromadzeniu Wspólników oraz w Radzie 
Nadzorczej 
 

5. Galeria Centrum Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie, przy ulicy Fabrycznej 5, kod 00-446 
wpisana do Rejestru Przedsiębiorców w Sądzie Rejonowym dla M. ST. Warszawy Sąd Go-
spodarczy XVI Wydział Gospodarczy - Rejestrowy pod numerem KRS 0000007624.     
Przedmiot działalności Galerii Centrum stanowi handel detaliczny w grupach asortymento-
wych obejmujących między innymi odzieŜ damską i męską, kosmetyki oraz akcesoria i 
obuwie.   
Udział w kapitale 100,0%. – 100,0% głosów w zgromadzeniu Wspólników oraz w Radzie 
Nadzorczej 
 

Poza ww. podmiotami zaleŜnymi wchodzącymi w skład grupy kapitałowej Vistula & Wólczan-
ka S.A. posiada udziały w innych podmiotach powiązanych, nad którymi nie sprawuje jednak 
kontroli: 
 
a) 100% głosów na zgromadzeniu wspólników Vistula Market Sp. z o.o. z siedzibą w Krako-

wie – utrata kontroli na skutek złoŜonego wniosku o ogłoszenie upadłości oraz braku za-
rządu 

b) 100% głosów na zgromadzeniu wspólników Vicon Sp. z o.o. z siedzibą w Łańcucie – utra-
ta kontroli na skutek ogłoszenia upadłości podmiotu oraz braku zarządu 

c) 100% głosów w Zgromadzeniu Wspólników Spółki ”Vipo” z siedzibą w Kaliningradzie oraz 
jedną trzecią głosów w Radzie Nadzorczej – utrata kontroli na skutek postępowania li-
kwidacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej 

d) 100% głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spółki ”Young” z siedzibą w  St. 
Petersburgu oraz jedną trzecią głosów w Radzie Nadzorczej – utrata kontroli na skutek 
postępowania likwidacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej. 

 
Vistula & Wólczanka S.A. posiada ponadto udziały w spółkach:  
 
− Fleet Management GmbH z siedzibą pod adresem Eschenheimer Anlage1, 60316 Frank-

furt am Main, zarejestrowana w niemieckim rejestrze handlowym pod numerem HRB 
79129. 
Przedmiotem działalności Spółki jest świadczenie usług związanych z wynajmem i zarzą-
dzaniem flotą samochodową na rzecz V & W. 
Udział w kapitale 100,0%. – 100,0% głosów w zgromadzeniu Wspólników oraz w Radzie 
Nadzorczej 
Spółka Fleet Management GmbH nie została ujęta w sprawozdaniu Grupy ze względu na 
małą istotność. 
 

− Andre Renard Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie przy ul. Wolskiej 88 wpisana do Rejestru 
Przedsiębiorców Sądu Rejonowego dla M. ST. Warszawy w Warszawie pod numerem KRS 
0000236694, 
Udział w kapitale 70,0%. – 70,0% głosów w zgromadzeniu Wspólników oraz w Radzie 
Nadzorczej  



4 
 

Spółka Andre Renard Sp. z o.o. nie została ujęta w sprawozdaniu Grupy ze względu na 
małą istotność. 
 

− Vistula & Wólczanka Production Sp. z o.o. z siedzibą w Krakowie przy ulicy Starowiślnej 
48 , kod: 31-035 Spółka zarejestrowana w Sądzie Rejonowym dla Krakowa Śródmieścia 
w Krakowie, XI Wydział Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000077274.  
Udział w kapitale 100,0%. – 100,0% głosów w zgromadzeniu Wspólników oraz w Radzie 
Nadzorczej. 
Spółka Vistula & Wólczanka Production Sp. z o.o. nie prowadzi działalności gospodarczej i 
nie została ujęta w sprawozdaniu Grupy ze względu na małą istotność. 
 

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartał 2008 obejmuje dane podmiotu domi-
nującego oraz spółek zaleŜnych : Trend Fashion Sp. z o.o., Wólczanka Production 2 Sp. z 
o.o., Wólczanka Production 3 Sp. z o.o. oraz GALERIA CENTRUM Sp. z o.o. 

W I kwartale 2008 roku wyłączono z konsolidacji spółkę Vistula & Wólczanka Production Sp. 
z o.o.  oraz  Andre Renard Sp. z o.o.  ze względu na mała istotność. 

 Segmenty działalności 

 
Grupa Vistula & Wólczanka S.A. jest organizacją gospodarczą skoncentrowaną na zarządza-
niu oraz dystrybucji odzieŜy męskiej i damskiej, zarówno pod markami własnymi, jak i mar-
kami globalnymi. Podstawowym przedmiotem działalności Grupy jest sprzedaŜ, projektowa-
nie oraz produkcja i usługi w zakresie formalnej jak i casualowej kolekcji mody męskiej i 
damskiej.  
Grupa oferuje swoje wyroby i usługi poprzez 5 podstawowych kanałów dystrybucji: 
a) salony detaliczne V & W – sklepy własne spółki zlokalizowane w wynajętych powierzch-

niach handlowych na terenie kraju; podstawowy kanał dystrybucji;  
b) sklepy średnio- i wielko-powierzchniowe Galeria Centrum – sklepy własne GC zlokalizo-

wane w budynkach wolnostojących oraz centrach handlowych na terenie kraju, multi-
brandowe;    

c) odbiorcy niezaleŜni (hurtowi) – sieć niezaleŜnych detalistów kupujących wyroby i usługi 
spółki; 

d) eksport (przerób uszlachetniający) – spółka, głównie na zlecenie kontrahentów zagra-
nicznych wykonuje usługi nadzoru w zakresie wykonania, jak i doboru dodatków produk-
cyjnych męskich ubiorów formalnych (garniturów, marynarek i spodni); 

e) pozostała sprzedaŜ – w tym kanale dystrybucji ujmowane są pozostałe przychody, któ-
rych nie moŜna zakwalifikować do Ŝadnego z powyŜszych kanałów dystrybucji, dominują-
cą pozycję stanowią tu przychody z tytułu wynajmu aktywów oraz ze sprzedaŜy pozosta-
łych usług. 
 

2. Kapitał akcyjny i akcjonariusze 

 
Akcjonariusze posiadający bezpośrednio lub pośrednio przez podmioty zaleŜne co najmniej 
5% ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wólczanka S.A.  
na dzień przekazania raportu kwartalnego oraz wskazanie zmian w strukturze własności 
znacznych pakietów akcji  Vistula & Wólczanka S.A.  w okresie od przekazania poprzedniego 
raportu kwartalnego. 
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1) Struktura własności kapitału zakładowego, zgodnie z najlepszą wiedzą Spółki, 
na dzień przekazania raportu kwartalnego za I kwartał 2008 roku w dniu 
15.05.2008 r. 
 
Na dzień 15.05.2008 roku kapitał zakładowy Vistula & Wólczanka S.A. dzieli się na 
80.222.190 akcji zwykłych na okaziciela, co daje łącznie 80.222.190 głosów na Walnym 
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wólczanka S.A.  
 

Lp. Nazwa akcjonariusza 

 
Liczba po-
siadanych 

akcji  
(w szt.) 

 
Udział w 
kapitale 
zakłado-
wym 
(w %)  

 
Liczba gło-
sów na WZA 

 

 
Udział w 
ogólnej 

liczbie gło-
sów na WZA  

(w %)  

  1 AIG OFE  7 394 950 9,22 7 394 950 9,22 

2 Otwarty Fundusz Emerytalny 
PZU „Złota Jesień” 14 000 000 17,45 14 000 000 17,45 

3 

ING Parasol Specjalistyczny FIO, 
ING FIO Akcji, ING FIO Średnich 
i Małych Spółek oraz ING Spe-
cjalistyczny FIO Akcji 2 zarzą-
dzane przez ING Towarzystwo 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

10 452 800 13,03 10 452 800 13,03 

4 ING FIO Średnich i Małych 
Spółek (bezpośrednio) 

4 091 400 5,10 4 091 400 5,10 

  5 AXA Otwarty Fundusz Emerytal-
ny 4 500 000 5,61 4 500 000 5,61 

 
 
2) Zmiany w strukturze własności znacznych pakietów akcji Spółki od dnia prze-
kazania poprzedniego raportu kwartalnego za IV kwartał 2007 roku w dniu 
29.02.2008 r. 
 
a) 
AIG Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. w ra-
mach zarządzanych fundu-
szy oraz wykonywania za-
rządzania portfelami w 
skład których wchodzi jeden 
lub większa liczba instru-
mentów finansowych 

 
Liczba posia-
danych akcji  

(w szt.) 

 
Udział w ka-
pitale zakła-

dowym 
(w%)  

 
Liczba gło-
sów na WZA 

 

 
Udział w 

ogólnej licz-
bie głosów 
na WZA (w 

%)  

Stan na dzień 29.02.2008 
 

6 164 630 7,68 6 164 630 7,68 

Stan na dzień 15.05.2008 
 brak danych brak danych brak danych brak danych 

 
 



6 
 

b) 
Millenium FIO Akcji, Mille-
nium FIO ZrównowaŜony, 
Millenium FIO Stabilnego 
Wzrostu, Millenium FIO Ma-
łych i Średnich Spółek za-
rządzane przez Millenium 
TFI S.A. 

 
Liczba posia-
danych akcji  

(w szt.) 

 
Udział w ka-
pitale zakła-

dowym 
(w%)  

 
Liczba gło-
sów na WZA 

 

 
Udział w 

ogólnej licz-
bie głosów 
na WZA (w 

%)  

Stan na dzień 29.02.2008 
 

5 773 010 7,20 5 773 010 7,20 

Stan na dzień 15.05.2008 
 

brak danych brak danych brak danych brak danych 

 
c) 
Pioneer Akcji Polskich FIO, 
Pioneer Małych i Średnich 
Spółek Rynku Polskiego FIO,  
Pioneer Średnich Spółek 
Rynku Polskiego FIO zarzą-
dzane przez  Pioneer Pekao 
Towarzystwo Funduszy In-
westycyjnych S.A. 

 
Liczba posia-
danych akcji  

(w szt.) 

 
Udział w ka-
pitale zakła-

dowym 
(w%)  

 
Liczba gło-
sów na WZA 

 

 
Udział w 

ogólnej licz-
bie głosów 
na WZA (w 

%)  

Stan na dzień 29.02.2008 
 4 103 670 5,12 4 103 670 5,12 

Stan na dzień 15.05.2008 
 brak danych brak danych brak danych brak danych 

 
d) 

Otwarty Fundusz Emerytal-
ny PZU „Złota Jesień” 

 
Liczba posia-
danych akcji  

(w szt.) 

 
Udział w ka-
pitale zakła-

dowym 
(w%)  

 
Liczba gło-
sów na WZA 

 

 
Udział w 

ogólnej licz-
bie głosów 
na WZA (w 

%)  

Stan na dzień 29.02.2008 
 13 735 575 17,12 13 735 575 17,12 

Stan na dzień 15.05.2008 
 14 000 000 17,45 14 000 000 17,45 

 
 
3) Zmiany w stanie posiadania akcji Vistula & Wólczanka S.A. i uprawnień do nich 
przez  osoby zarządzające i nadzorujące  
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a) zmiany w stanie posiadania akcji Spółki 
 

Zarząd Spółki 

Liczba akcji posiadanych 
w dniu przekazania ra-

portu za  
IV kwartał 2007  

Liczba akcji posiadanych 
w dniu przekazania rapor-

tu za  
I kwartał 2008  

Rafał Bauer – Prezes Zarządu 259 940 259 940 

Jerzy Krawiec – Członek Zarządu 0 0 

Cezary Kupiec – Członek Zarządu 0 0 

 
b) zmiany w stanie posiadania warrantów subskrypcyjnych serii B uprawniających do objęcia 
akcji nowej emisji serii E, emitowanych na podstawie uchwały Nr 4 Nadzwyczajnego Walne-
go Zgromadzenia Akcjonariuszy Vistula & Wólczanka S.A. z dnia 13.11.2006 roku zmienionej 
uchwałą nr 22 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Vistula & Wólczanka S.A. 
z dnia 28.06.2007 roku 
 
Zgodnie z aktualnym brzmieniem uchwały Nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia 
Akcjonariuszy Vistula & Wólczanka S.A. z dnia 13.11.2006 roku, która została zmieniona 
uchwałą nr 22 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Vistula & Wólczanka S.A. 
z dnia 28.06.2007 roku („Uchwała”), celem dostosowania jej postanowień do zmniejszonej 
wartości nominalnej akcji Spółki dokonanej na podstawie uchwały nr 21 Zwyczajnego Wal-
nego Zgromadzenia Akcjonariuszy Vistula & Wólczanka S.A. z dnia 28 czerwca 2007 roku, 
kaŜdy warrant subskrypcyjny serii B uprawnia obecnie do objęcia dziesięciu akcji na okazicie-
la Spółki Vistula & Wólczanka S.A.  nowej emisji serii E o wartości nominalnej  0,20 zł kaŜda, 
po cenie emisyjnej równej 7 zł (siedem złotych) za jedną akcję.  
 
W związku z tym, Ŝe w dniu 30 marca 2008 roku spełnione zostały wymogi określone w § 9 
ust. 2 pkt. b) Uchwały dotyczące wartości średnich kursów akcji Spółki Vistula & Wólczanka 
S.A. na GPW umoŜliwiających wyemitowanie i objęcie drugiej transzy warrantów subskryp-
cyjnych serii B,  członkowie Zarządu Spółki złoŜyli oświadczenia o przyjęciu ofert objęcia war-
rantów subskrypcyjnych serii B drugiej transzy złoŜone im w imieniu Spółki przez Przewodni-
czącego Rady Nadzorczej. 
PowyŜszy fakt uwzględnia poniŜsza informacja o ilości warrantów  subskrypcyjnych serii B 
posiadanych przez Członków Zarządu w dniu przekazania raportu za I kwartał 2008 roku.  
 

Zarząd Spółki 

Liczba warrantów sub-
skrypcyjnych posiada-

nych w dniu przekazania 
raportu za IV kwartał 

2007 
 

Liczba warrantów sub-
skrypcyjnych posiadanych  
w dniu przekazania rapor-

tu za I kwartał 2008 
 

Rafał Bauer – Prezes Zarządu 28.000 56.000 

Jerzy Krawiec – Członek Zarządu 13.000 26.000 

Cezary Kupiec – Członek Zarządu 6.650 13.300 
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3. Zasady sporządzania skonsolidowanego sprawozdania finansowe-
go 

 
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartał 2008 roku sporządzone zostało zgod-
nie z zasadami Międzynarodowych Standardów Sprawozdawczości Finansowej (MSSF) w 
wersji zatwierdzonej przez Unię Europejską (UE), a w zakresie nieuregulowanym powyŜszymi 
standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 września 1994 roku o rachunkowości 
(Dz. U. z 2002 roku, nr 76, poz. 694 z późniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie 
przepisów wykonawczych oraz zgodnie z wymogami określonymi w rozporządzeniu Ministra 
Finansów z dnia 19 października 2005 roku w sprawie informacji bieŜących i okresowych 
przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych (Dz. U. z 2005 roku, nr 209, poz. 
1744).  

Na dzień sporządzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w związku 
z procesem przyjmowania MSSF przez UE oraz ze względu na rodzaj działalności Grupy nie 
występują róŜnice pomiędzy politykami księgowymi przyjętymi przez Grupę wynikającymi z 
MSSF a MSSF przyjętymi przez UE. 

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartał 2008 roku zostało sporządzone przy 
załoŜeniu kontynuacji działalności gospodarczej przez grupę kapitałową w dającej się przewi-
dzieć przyszłości, przy czym Grupa nie dostrzega okoliczności wskazujących na zagroŜenie 
kontynuowania działalności. 

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest za I kwartał 2008 roku. Rokiem 
obrachunkowym jest rok kalendarzowy. Porównywalne dane finansowe prezentowane są za I 
kwartał 2007 roku oraz w przypadku bilansu dodatkowo na 31 grudnia 2007 roku. 

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartał 2008 i jak i dane porównywalne za rok 
ubiegły obejmują dane dotyczące Spółki dominującej oraz Spółek zaleŜnych jako jednostek 
sporządzających samodzielne sprawozdania – na podstawie jednolitych zasad (w istotnym 
zakresie). W skład przedsiębiorstwa Spółki jak i Spółek zaleŜnych objętych konsolidacją nie 
wchodzą jednostki organizacyjne sporządzające samodzielne sprawozdania finansowe.  

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporządzone jest za okres I kwartału 2008 roku, w 
którym nie miało miejsca połączenie spółek. 

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie podlegało przekształceniu w celu zapewnienia 
porównywalności danych, poniewaŜ Grupa nie wprowadzała zmian zasad (polityki) rachun-
kowości. 

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za I kwartał 2008 roku Grupa nie wykazuje 
korekt lat ubiegłych wynikających z zastrzeŜeń podmiotów uprawnionych do badania, gdyŜ 
ich opinia dotycząca lat ubiegłych nie zawierała zastrzeŜeń.  
 
Sporządzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga doko-
nania szacunków i załoŜeń, które wpływają na wielkości wykazane w sprawozdaniu finanso-
wym. Wielkość szacunków oparta jest na analizach i jak najlepszej wiedzy Zarządu. Jakkol-
wiek przyjęte załoŜenia i szacunki opierają się na najlepszej wiedzy Zarządu na temat bieŜą-
cych działań i zdarzeń, rzeczywiste wyniki mogą się róŜnić od przewidywanych. 

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartał 2008 roku sporządzone zostało w zło-
tych polskich z zaokrągleniem do pełnych tysięcy (tys. zł.). 
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Informacja o dokonanych odpisach aktualizujących wartość składników aktywów, korekt z 
tytułu rezerw oraz o rezerwie i aktywach z tytułu odroczonego podatku dochodowego 

- zmiana stanu aktywów z tytułu odroczonego podatku dochodowego 
na kwotę:   - 371 tys. zł. 
- zmiana stanu rezerwy z tytułu odroczonego podatku dochodowego na 
kwotę:  - 100 tys. zł. 
- dokonanie odpisów aktualizujących z tytułu utraty wartości naleŜności 
i odwrócenie takich odpisów (saldo):  - 1 008 tys. zł. 
- odpisanie wartości zapasów do wartości netto moŜliwej do uzyskania i 
odwrócenie takich odpisów (saldo):   + 16 tys. zł. 
- dokonanie odpisów aktualizacyjnych wartość środków trwałych oraz 
wartości niematerialnych i odwrócenie takich odpisów (saldo):  - 16 tys. zł. 
- zmiana stanu rezerw na koszty restrukturyzacji (saldo):  + 365 tys. zł. 
 

4. Omówienie podstawowych zasad rachunkowości 

Jednostki zaleŜne 

Jednostkami zaleŜnymi są jednostki  kontrolowane przez Spółkę Vistula & Wałczanka S.A. 
Sprawowanie kontroli ma miejsce wtedy, gdy Spółka posiada zdolność do kierowania polityką 
finansową i operacyjną danej spółki w celu uzyskiwania korzyści płynących z jej działalności. 
Dane finansowe jednostek zaleŜnych są włączane do skonsolidowanego sprawozdania finan-
sowego począwszy od daty objęcia kontroli nad jednostką do dnia, w którym Spółka przesta-
je sprawować tę kontrolę. 

Wyłączenia konsolidacyjne 

Salda rozrachunków wewnętrznych pomiędzy jednostkami Grupy, transakcje zawierane w 
obrębie Grupy oraz wszelkie wynikające stąd niezrealizowane zyski Grupy, są wyłączane w 
całości przy sporządzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego. 

Transakcje w walutach obcych 

W ciągu roku transakcję w walucie obcej Grupa ujmuje początkowo w walucie polskiej, sto-
sując do przeliczenia kwoty wyraŜonej w walucie obcej średni kurs NBP obowiązujący na 
dzień zawarcia transakcji uznając go za natychmiastowy kurs wymiany. 
Na kaŜdy dzień bilansowy pozycje pienięŜne w walucie obcej przelicza się przy zastosowaniu 
średniego kursu NBP na dzień bilansowy uznając go za kurs zamknięcia. Pozycje niepienięŜne 
wyceniane według kosztu historycznego wyraŜonego w walucie obcej przelicza się przy za-
stosowaniu kursu wymiany z dnia transakcji oraz pozycje niepienięŜne wyceniane w wartości 
godziwej wyraŜonej w walucie obcej przelicza się przy zastosowaniu kursów wymiany, które 
obowiązywały w dniu, na który wartość godziwa została ustalona. 
RóŜnice kursowe powstające z tytułu rozliczania pozycji pienięŜnych lub z tytułu przeliczania 
pozycji pienięŜnych po kursach innych niŜ te, po których zostały one przeliczone w momencie 
ich początkowego ujęcia w danym okresie lub w poprzednich sprawozdaniach finansowych, 
ujmowane są w wyniku finansowym okresu, w którym powstają, jako przychody lub koszty 
finansowe.  
JeŜeli jednak transakcja jest rozliczana w kolejnym okresie obrotowym, róŜnice kursowe uję-
te w kaŜdym z następujących okresów, aŜ do czasu rozliczenia transakcji ustala się na pod-
stawie zmian kursów wymiany, które miały miejsce w kaŜdym kolejnym okresie.  
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W przypadku, gdy zyski lub straty z tytułu pozycji niepienięŜnych zostają ujęte bezpośrednio 
w kapitale własnym, wszystkie elementy tych zysków lub strat, dotyczące róŜnic kursowych, 
ujmowane zostają bezpośrednio w kapitale własnym.  
W przypadku, gdy zyski lub straty z tytułu pozycji niepienięŜnych zostają ujęte się w wyniku 
finansowym, wszystkie elementy tych zysków lub strat, dotyczące róŜnic kursowych, ujmo-
wane zostają w wyniku finansowym. 
Pozycje bilansowe podmiotów zagranicznych wynikające z konsolidacji, przeliczane są w 
oparciu o średni kurs NBP na dzień bilansowy. Pozycje rachunku zysków i strat zostały przeli-
czone przy uŜyciu średniego kursu waluty za dany okres. 

Aktywa trwałe przeznaczone do sprzedaŜy 

Aktywa trwałe dostępne do sprzedaŜy stanowią zakwalifikowane do tej kategorii aktywa lub 
ich grupy i ujmowane są w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w kwocie niŜszej od 
ich wartości bilansowej lub wartości godziwej pomniejszonej o koszty sprzedaŜy. 
Warunkiem zaliczenia aktywów do tej grupy stanowi aktywne poszukiwanie nabywcy oraz 
wysokie prawdopodobieństwo zbycia tych aktywów w ciągu jednego roku od daty ich zakwa-
lifikowania a takŜe dostępność tych aktywów do natychmiastowej sprzedaŜy. 

Nieruchomości inwestycyjne 

Utrzymywane przez Grupę nieruchomości w celu osiągnięcia dochodów z dzierŜawy lub przy-
rostu ich wartości wyceniane są na moment nabycia według ceny nabycia, na dzień bilanso-
wy według ich wartości godziwej. Przychody i koszty związane z doprowadzeniem ich warto-
ści do wartości godziwej odnoszone są do rachunku zysków i strat w okresie, w którym po-
wstały. 

Rzeczowe aktywa trwałe 

Rzeczowe aktywa trwałe stanowiące budynki, maszyny i urządzenia wykorzystywane do pro-
dukcji, dostarczania produktów i świadczenia usług lub w celach zarządzania, wycenione zo-
stały na dzień bilansowy według ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniejszone o sku-
mulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytułu utraty wartości. 
Środki trwałe amortyzowane są metodą liniową, według przewidywanego okresu uŜytkowa-
nia dla poszczególnej grupy rodzajowej.  
Środki trwałe są amortyzowane przez określony z góry okres ich ekonomicznego uŜytkowa-
nia. Grunty nie są amortyzowane. Koszty poniesione po dacie oddania środka trwałego do 
uŜywania, takie jak koszty konserwacji i napraw, obciąŜają koszty okresu, w którym zostały 
one poniesione. 
Aktywa trwałe będące przedmiotem leasingu finansowego zostały wykazane w bilansie na 
równi z pozostałymi składnikami majątku trwałego i podlegają umorzeniu według takich sa-
mych zasad. Za okres uŜytkowania przyjęto przewidywany okres ekonomicznej uŜyteczności 
lub okres zawartej umowy najmu.  
Wartość początkowa aktywów trwałych będących przedmiotem leasingu finansowego oraz 
korespondujących z nimi zobowiązań zostały ustalone w kwocie równej wartości opłat le-
asingowych (opłaty wstępne teŜ stanowią wycenę). Poniesione opłaty leasingowe w okresie 
sprawozdawczym zmniejszyły zobowiązania z tytułu leasingu finansowego w wielkości równej 
ratom kapitałowym, nadwyŜka będąca kosztami finansowymi obciąŜyła w całości koszty fi-
nansowe okresu. 
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Wartość firmy 
 
Wykazana jako składnik aktywów na dzień nabycia wartość firmy, stanowi nadwyŜkę ceny 
nabycia nad wartością godziwą nabytych aktywów, pasywów i zobowiązań warunkowych 
nabytego przedsiębiorstwa. Wartość ta podlega testom na utratę wartości. Stwierdzona w 
wyniku przeprowadzonych testów utrata wartości ujmowana jest natychmiast w rachunku 
zysków i strat i nie podlega późniejszej korekcie. 
Wykazana w sprawozdaniu finansowym wartość firmy dotycząca transakcji nabycia przedsię-
biorstwa podlega testom na utratę wartości przeprowadzonym na dzień bilansowy. 
NadwyŜka nabytych aktywów netto nad ceną nabycia odnoszona jest w rachunek zysków i 
strat roku obrachunkowego, w którym nastąpiło nabycie. 

Wartości niematerialne 

Wartości niematerialne nabyte w ramach oddzielnej transakcji są aktywowane według ceny 
nabycia. Wartości niematerialne nabyte w ramach transakcji przejęcia jednostki gospodarczej 
ujmuje się w aktywach oddzielnie od wartości firmy, jeśli przy początkowym ujęciu moŜna 
wiarygodnie ustalić ich wartość godziwą.  
Wartości niematerialne umarzane są metodą liniową przez okres ich szacunkowej uŜyteczno-
ści, który wynosi przeciętnie 5 lat.  

Utrata wartości rzeczowego majątku trwałego i wartości niematerialnych. 

W przypadku wystąpienia przesłanek wskazujących na moŜliwość utraty wartości posiada-
nych składników rzeczowego majątku trwałego i wartości niematerialnych  przeprowadzany 
jest test na utratę wartości a ustalone kwoty odpisów aktualizujących obniŜają wartość bilan-
sową aktywu, którego dotyczą i odnoszone są w rachunek zysków i strat.  
Odpisy aktualizujące wartość aktywów podlegających uprzedniemu przeszacowaniu, korygują 
kapitał z aktualizacji wyceny do wysokości kwot ujętych w kapitale, a poniŜej ceny nabycia 
odnoszone są w rachunek zysków i strat. 
Wysokość odpisów aktualizujących ustala się jako nadwyŜkę wartości bilansowej tych skład-
ników nad ich wartością odzyskiwalną. Wartość odzyskiwalna odpowiada wyŜszej z następu-
jących wartości: ceny sprzedaŜy netto lub wartości uŜytkowej.  
Kwoty ujętych odpisów aktualizujących ulegają odwróceniu w przypadku ustąpienia przyczyn 
uzasadniających ich utworzenie. Skutki odwrócenia odpisów aktualizujących odnoszone są w 
rachunek zysków i strat za wyjątkiem kwot, uprzednio obniŜających kapitał z aktualizacji wy-
ceny, które korygują ten kapitał do wysokości dokonanych jego obniŜeń.  

Zapasy 

Zapasy surowców i materiałów oraz zakupionych towarów są wycenione na dzień bilansowy 
według ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Koszty poniesione na doprowadzenie kaŜdego 
ze składników zapasów do jego aktualnego miejsca są ujmowane w następujący sposób:  
− surowce w cenie nabycia ustalonej metodą „pierwsze weszło - pierwsze wyszło”, 
− produkcja w toku i wyroby gotowe - według technicznego kosztu wytworzenia  
Jako metodę rozchodu zapasów grupa przyjęła metodę - pierwsze weszło, pierwsze wyszło. 
JeŜeli cena nabycia towarów  lub techniczny koszt wytworzenia wyrobów gotowych jest wyŜ-
szy niŜ przewidywana cena sprzedaŜy, grupa dokonuje odpisów aktualizacyjnych, które kory-
gują pozostałe koszty operacyjne. Cena sprzedaŜy stanowi cenę sprzedaŜy dokonywanej w 
toku zwykłej działalności gospodarczej, pomniejszoną o szacowane koszty zakończenia pro-
dukcji i koszty niezbędne do doprowadzenia sprzedaŜy do skutku. 
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NaleŜności z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe naleŜności 

NaleŜności z tytułu dostaw i usług, których termin zapadalności wynosi zazwyczaj od 7 do 75 
dni, są ujmowane według kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzględnieniem odpisów na 
nieściągalne naleŜności. Odpisy aktualizujące dokonywane są na naleŜności wątpliwe od 
dłuŜników postawionych w stan likwidacji lub upadłości lub kwestionujących naleŜności, za-
legających z zapłatą a ocena dłuŜnika wskazuje, Ŝe spłata naleŜności w najbliŜszym czasie 
nie jest prawdopodobna. 
Kwoty utworzonych odpisów aktualizujących wartość naleŜności odnoszone są w koszty 
sprzedaŜy. Kwoty rozwiązanych odpisów na naleŜności korygują równieŜ koszty sprzedaŜy. 

Środki pienięŜne i ich ekwiwalenty 

Środki pienięŜne i ekwiwalenty środków pienięŜnych obejmują środki pienięŜne w banku i 
kasie oraz lokaty krótkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalności nie przekraczającym 
trzech miesięcy. 
Saldo środków pienięŜnych w rachunku przepływów pienięŜnych składa się z określonych 
powyŜej środków pienięŜnych i ich ekwiwalentów, pomniejszonych o nie spłacone kredyty w 
rachunkach bieŜących. 
 
Kapitał zakładowy 
 
Kapitał zakładowy wykazywany jest w wysokości określonej w statucie i wpisanej w rejestrze 
sądowym. 

Kapitał z aktualizacji wyceny 

Kapitał z aktualizacji wyceny został utworzony z nadwyŜki osiągniętej przy przeszacowaniu 
składników rzeczowego majątku trwałego na dzień 1 stycznia 1995 roku. 
 
 
Kapitał rezerwowy 
Kapitał rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji na akcje propor-
cjonalnie do czasu trwania programu. 
 
Zyski/straty z lat ubiegłych 
 
W pozycji tej prezentowany jest wynik finansowy netto poprzednich lat obrotowych, aŜ do 
momentu podjęcia decyzji o jego podziale (lub pokryciu) jak równieŜ korekty wyniku finan-
sowego dotyczące lat ubiegłych, a wynikające z błędów lat poprzednich lub zmian zasad ra-
chunkowości. 

Zobowiązania z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe zobowiązania 

Zobowiązania handlowe oraz pozostałe są wycenione w kwocie wymagającej zapłaty. 

Rezerwy  

Rezerwy tworzone są wówczas, gdy na Grupie ciąŜy istniejący obowiązek (prawny lub zwy-
czajowy) wynikający ze zdarzeń przeszłych i gdy prawdopodobne jest, Ŝe wypełnienie tego 
obowiązku spowoduje konieczność wypływu środków oraz gdy moŜna dokonać wiarygodne-
go oszacowania kwoty tego zobowiązania.  
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Leasing 

Umowy leasingu finansowego, które przenoszą na Grupę zasadniczo całe ryzyko i wszystkie 
poŜytki wynikające z posiadania przedmiotu leasingu, są aktywowane na dzień rozpoczęcia 
leasingu według niŜszej z następujących dwóch wartości: wartości godziwej środka stano-
wiącego przedmiot leasingu lub wartości bieŜącej minimalnych opłat leasingowych. Opłaty 
leasingowe są rozdzielane pomiędzy koszty finansowe i spłatę rat kapitałowych w odniesieniu 
do zobowiązania. Koszty finansowe są ujmowane bezpośrednio w rachunku zysków i strat. 
UŜywane na podstawie umów leasingu finansowego środki trwałe podlegają amortyzacji we-
dług zasad stosowanych do własnych składników majątku. JeŜeli brak jest wiarygodnej pew-
ności, Ŝe po zakończeniu umowy leasingu Grupa otrzyma prawo własności, aktywa są amor-
tyzowane w okresie krótszym spośród okresu leasingu i okresu ekonomicznej uŜyteczności. 

Przychody  

Przychody ujmowane są w takiej wysokości, w jakiej jest prawdopodobne, Ŝe Grupa uzyska 
korzyści ekonomiczne związane z daną transakcją oraz gdy kwotę przychodów moŜna wyce-
nić w wiarygodny sposób. Następujące kryteria obowiązują przy ustalaniu przychodów: 

SprzedaŜ towarów i produktów 
Przychody są ujmowane, jeŜeli znaczące ryzyko i korzyści wynikające z prawa własności to-
warów i produktów zostały przekazane nabywcy oraz gdy kwotę przychodów moŜna wycenić 
w wiarygodny sposób. 

Odsetki 
Przychody z odsetek ujmowane są sukcesywnie w miarę ich narastania.  

Dywidendy 
Dywidendy są ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy do ich otrzymania. 

Przychody z tytułu najmu 
Przychody z tytułu najmu nieruchomości inwestycyjnych ujmowane są metodą liniową przez 
okres wynajmu w stosunku do trwających umów. 

Podatek dochodowy 

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zysków i strat  obejmuje podatek dochodowy 
bieŜący i odroczony. Podatek od dochodów ujmowany jest w rachunku zysków i strat, z wy-
jątkiem pozycji rozliczanych bezpośrednio z kapitałem własnym. W takiej sytuacji ujmuję się 
go w kapitale własnym. 

Podatek dochodowy bieŜący stanowi oczekiwane zobowiązanie podatkowe z tytułu opodat-
kowania dochodu za dany rok podlegającego opodatkowaniu, wyliczane przy zastosowaniu 
stawek podatkowych obowiązujących na dany dzień bilansowy, oraz ewentualne korekty po-
datku dochodowego dotyczącego lat ubiegłych. BieŜące zobowiązanie z tytułu podatku do-
chodowego jest naliczane zgodnie z przepisami podatkowymi. 

Podatek dochodowy odroczony ustala się metodą bilansową, na podstawie róŜnic przejścio-
wych pomiędzy wartością aktywów i pasywów wykazanych w księgach rachunkowych a ich 
wartością dla celów podatkowych. Wysokość wykazanego podatku dochodowego odroczone-
go uwzględnia planowany sposób realizacji róŜnic przejściowych, przy zastosowaniu stawek 
podatku dochodowego, która będzie obowiązywać w momencie realizacji róŜnic, biorąc za 
podstawę stawki podatkowe, które obowiązywały prawnie lub były zasadniczo uchwalone na 
dzień bilansowy. 
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Aktywa z tytułu podatku odroczonego ustala się w wysokości kwoty przewidzianej w przy-
szłości do odliczenia od podatku dochodowego, w związku z ujemnymi róŜnicami przejścio-
wymi, które spowodują w przyszłości zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowe-
go. Wartość bilansowa składnika aktywów z tytułu odroczonego podatku dochodowego jest 
weryfikowana na kaŜdy dzień bilansowy i podlega odpisowi w przypadku kiedy zachodzi wąt-
pliwość osiągnięcia  przez Spółkę korzyści ekonomicznych związanych z wykorzystaniem ak-
tywów z tytułu odroczonego podatku dochodowego. 

Sprawozdawczość według segmentów 

Segment działalności jest to dający się wyodrębnić obszar działalności gospodarczej Spółki 
zajmujący się dystrybucją wyrobów lub świadczeniem usług (segment branŜowy) lub obej-
mujący określone środowisko ekonomiczne (segment geograficzny), z działalnością którego 
jest związane ryzyko charakterystyczne dla danego obszaru działalności Grupy. 

Wycena aktywów i pasywów 

Poszczególne pozycje aktywów i pasywów przeliczone na EURO zostały według średniego 
kursu z dnia 31.03.2008 roku ogłoszonego przez NBP, który wynosił 3,5258 zł/EUR. Poszcze-
gólne pozycje rachunku zysków i strat zostały przeliczone na EURO według kursu 3,5574 
zł/EUR, który stanowi średnią arytmetyczną średnich kursów EURO ustalonych przez NBP na 
ostatni dzień kaŜdego zakończonego miesiąca objętego raportem. 
Do wyliczenia kursu średniego przyjęto następujące kursy EURO z dnia : 31.01.08 – 3,6260 
zł/EUR, 29.02.08 – 3,5204 zł/EUR, 31.03.08 – 3,5258 zł/EUR.  
 
5. Emisja, wykup i spłata dłuŜnych i kapitałowych papierów warto-

ściowych  
 

W okresie I kwartału 2008 roku Spółka dominująca nie dokonywała emisji, wykupu lub spła-
ty kapitałowych papierów wartościowych 
 
6. Dywidendy wypłacone i zadeklarowane 

 
W I kwartale 2008 roku Grupa nie wypłacała ani nie deklarowała wypłaty dywidendy. Nie 
istnieje uprzywilejowanie akcji co do wypłat dywidendy. 
 
7. Postępowania toczące się przed sądem, organem właściwym dla 

postępowania arbitraŜowego lub organem administracji publicz-
nej 
 

Przed sądem, organem właściwym dla postępowania arbitraŜowego lub organem administra-
cji publicznej nie toczą się Ŝadne postępowania dotyczące zobowiązań lub wierzytelności 
Grupy, którego wartość stanowiłaby co najmniej 10% kapitałów własnych Grupy. 
 
8.  Transakcje z podmiotami powiązanymi 

 
Transakcje z podmiotami powiązanymi zawierane były na warunkach odpowiadających wa-
runkom rynkowym. 
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9. Udzielone poręczenia kredytu lub poŜyczki oraz udzielone gwa-
rancje 
 

W I kwartale 2008 roku spółka dominująca udzieliła poręczenia spółce zaleŜnej Galeria Cen-
trum Sp. z o.o. na kwotę 12.073 tys. zł.  jako zabezpieczenie umów leasingu, poręczenie 
udzielone zostało do 13.01.2015r. 
 
Na 31.03.2008 roku saldo udzielonych przez Spółkę dominującą poręczeń spółce zaleŜnej 
Galeria Centrum Sp. z o.o. wynosi 5.000 tys. euro jako zabezpieczenie kredytu ( poręczenie 
zostało udzielone do 17.02.2020r.), 26.000 tys. zł. jako zabezpieczenie poŜyczki ( poręczenie 
na 19.000 tys. zł zostało udzielone do 31.12.2011r., a poręczenie na 7.000 tys. zł zostało 
udzielone do 31.12. 2008r.), 12.073 tys. zł. jako zabezpieczenie umów leasingu (poręczenie 
udzielone zostało do 13.01.2015r.) oraz 100 tys. zł. z tytułu kaucji gwarancyjnej za najmo-
wane lokale handlowe. 
 
10. Inne informacje, które są istotne dla oceny sytuacji Grupy Kapita-

łowej Vistula & Wólczanka S.A. 
 

W I kwartale 2008 roku nie wystąpiły okoliczności mogące w sposób istotny wpłynąć na po-
gorszenie sytuacji kadrowej, majątkowej, finansowej oraz wyniku finansowego Grupy, lub 
które mogłyby zagrozić jego zdolności do wywiązania się ze zobowiązań. 

11. Znaczące zdarzenia w I kwartale 2008 roku: 

 
W trakcie I kwartału 2008 roku Spółka informowała w raportach bieŜących o na-
stępujących, znaczących zdarzeniach mających wpływ na sytuację Spółki: 

 

1) W dniu 2 stycznia 2008 roku w raporcie bieŜącym nr 1/2008 Vistula & Wólczanka S.A. 
poinformowała, na podstawie zawiadomienia otrzymanego od Powszechnego Towarzystwa 
Emerytalnego PZU S.A., działającego w imieniu Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU „Zło-
ta Jesień” (Fundusz), Ŝe w wyniku nabycia akcji Spółki Vistula & Wólczanka S.A. w transak-
cjach na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie, rozliczonych w dniu 27 grudnia 
2007 roku, ilość akcji Spółki Vistula & Wólczanka S.A. posiadana przez Fundusz pozwala na 
zwiększenie o co najmniej 2% ilości głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula 
& Wólczanka S.A. w porównaniu do ilości ostatnio opublikowanej. Przed zawarciem wyŜej 
wymienionych transakcji Fundusz posiadał 13.141.785 sztuk akcji Vistula & Wólczanka S.A., 
co stanowiło 16,38 % kapitału zakładowego Vistula & Wólczanka S.A., uprawniało do wyko-
nywania 13.141.785 głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wólczanka 
S.A, co stanowiło 16,38 % ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy 
Vistula & Wólczanka S.A. Po zawarciu wyŜej wymienionych transakcji Fundusz posiadał 
13.735.575 sztuk akcji Vistula & Wólczanka S.A., co stanowiło 17,12 % kapitału zakładowego 
Vistula & Wólczanka S.A., uprawniało do wykonywania 13.735.575 głosów na Walnym Zgro-
madzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wólczanka S.A, co stanowiło 17,12 % ogólnej liczby gło-
sów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wólczanka S.A. 
 
2) W dniu 7 stycznia 2008 roku w raporcie bieŜącym nr 2/2008 Vistula & Wólczanka S.A. 
poinformowała, iŜ Zarząd KDPW S.A. podjął Uchwałę nr 5/08 z dnia 4 stycznia 2007 r., w 
której po rozpatrzeniu wniosku spółki Vistula & Wólczanka S.A., postanowił zmienić Uchwałę 
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nr 43/07 Zarządu KDPW S.A.. z dnia 16 stycznia 2007 roku  w ten sposób, Ŝe § 1 ust. 1 tej 
Uchwały otrzymał następujące brzmienie:  
„1 Na podstawie § 40 ust. 2 i ust. 4a oraz § 2 ust. 1 i 4 Regulaminu Krajowego Depozytu 
Papierów Wartościowych, po rozpatrzeniu wniosku spółki Vistula &Wólczanka S.A. Zarząd 
Krajowego Depozytu postanawia przyjąć do Krajowego Depozytu Papierów Wartościowych 
1.400.000 (jeden milion czterysta tysięcy) akcji zwykłych na okaziciela serii C spółki Vistula & 
Wólczanka S.A. o wartości nominalnej 0,20 zł (dwadzieścia groszy) kaŜda oraz nadać im kod 
PLVSTLA00045, pod warunkiem dopuszczenia tych akcji do obrotu na rynku regulowanym.” 
Zmiana treści uchwały nr 43/07 Zarządu Krajowego Depozytu Papierów Wartościowych S.A. 
z dnia 16 stycznia 2007 roku miała związek z obniŜeniem wartości nominalnej akcji Spółki 
składających się na jej kapitał zakładowy z kwoty 2 zł (dwa złote) do kwoty 0,20 zł (dwa-
dzieścia groszy) dokonanej na podstawie Uchwały nr 21 Zwyczajnego Walnego Zgromadze-
nia Akcjonariuszy Spółki z dnia 28 czerwca 2007 roku w sprawie zmian w Statucie Spółki i 
zarejestrowanej w rejestrze przedsiębiorców w dniu 10 sierpnia 2007 roku. 
 
3) W dniu 7 stycznia 2008 roku w raporcie bieŜącym nr 3/2008 Vistula & Wólczanka S.A. 
poinformowała, iŜ na podstawie uchwały Nr 9/2008 Zarządu Giełdy Papierów Wartościowych 
w Warszawie S.A. z dnia 7 stycznia 2008 roku w sprawie dopuszczenia i wprowadzenia do 
obrotu giełdowego na Głównym Rynku GPW akcji zwykłych na okaziciela serii C spółki Vistula 
& Wólczanka S.A., do obrotu giełdowego na rynku podstawowym dopuszczonych zostało 
1.400.000 akcji na zwykłych na okaziciela serii C spółki Vistula & Wólczanka S.A. o wartości 
nominalnej 0,20 zł kaŜda, oznaczonych przez KDPW S.A. kodem PLVSTLA00045. Jednocze-
śnie Zarząd Giełdy postanowił wprowadzić z dniem 14 stycznia 2008 r. w trybie zwykłym do 
obrotu giełdowego na rynku podstawowym akcje spółki Vistula & Wólczanka S.A., o których 
mowa w § 1, pod warunkiem dokonania przez KDPW S.A. w dniu 14 stycznia 2008 r. asymi-
lacji akcji z akcjami tej spółki będącymi w obrocie giełdowym.  
 
4) W dniu 10 stycznia 2008 roku w raporcie bieŜącym nr 4/2008 Vistula & Wólczanka S.A. 
poinformowała, Ŝe:  
a) w dniu 10 stycznia 2008 roku w KDPW S.A. na podstawie uchwał Zarządu KDPW S.A. nr 
43/07 z dnia 16.01.2007 r. oraz nr 5/08 z dnia 4.01.2008 r. nastąpiła rejestracja w Krajowym 
Depozycie 1.400.000 akcji spółki Vistula & Wólczanka S.A. pod kodem ISIN PLVSTLA00045, 
b) na podstawie uchwały nr 9/08 Zarządu KDPW S.A. z dnia 9 stycznia 2008 r., Zarząd KDPW 
S.A. postanowił dokonać w dniu 14 stycznia 2008 roku asymilacji 1.400.000  akcji spółki Vi-
stula & Wólczanka S.A. oznaczonych kodem PLVSTLA00045 z 78.822.190 oznaczonymi ko-
dem PLVSTLA00011. Akcje objęte asymilacją otrzymały kod PLVSTLA00011. Z dniem 14 
stycznia 2008 r. kodem PLVSTLA00011 oznaczonych jest 80.222.190 akcji spółki Vistula & 
Wólczanka S.A.  
 
5) W dniu 19 lutego 2008 roku w raporcie bieŜącym nr 7/2008 Vistula & Wólczanka S.A. po-
informowała, Ŝe w dniu 11.02.2008 roku Sąd Rejonowy dla Krakowa-Śródmieścia w Krako-
wie, XI Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego dokonał rejestracji podwyŜsze-
nia kapitału zakładowego spółki "Trend Fashion" Sp. z o.o. podmiotu zaleŜnego od Vistula & 
Wólczanka S.A z dotychczasowej kwoty 50.000 zł do kwoty 2.050.000 zł. PodwyŜszenie kapi-
tału zakładowego "Trend Fashion" Sp. z o.o. zostało dokonane poprzez utworzenie 4.000 
nowych udziałów po 500 zł kaŜdy udział. Wszystkie udziały w podwyŜszonym kapitale zakła-
dowym spółki Trend Fashion Sp. z o.o. zostały objęte przez jednego wspólnika, tj. Vistula & 
Wólczanka S.A. w zamian za wkład pienięŜny w wysokości 2.000.000 zł. 
Środki finansowe uzyskane w wyniku podwyŜszenia kapitału przeznaczone są na sfinansowa-
nie wydatków związanych z przeprowadzaną restrukturyzacją aktywów produkcyjnych Grupy 
Kapitałowej Vistula & Wólczanka S.A., w tym spółki "Trend Fashion" Sp. z o.o. 
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6) W dniu 21 marca 2008 roku w raporcie bieŜącym nr 8/2008 Vistula & Wólczanka S.A. po-
informowała, Ŝe emisja nie więcej niŜ 7.882.215 akcji zwykłych na okaziciela serii G o warto-
ści nominalnej 0,20 zł kaŜda, na podstawie uchwały Nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgroma-
dzenia Akcjonariuszy Spółki z dnia 6 grudnia 2007 r. w sprawie podwyŜszenia kapitału zakła-
dowego nie dojdzie do skutku.  
 
7) W dniu 21 marca 2008 roku w raporcie bieŜącym nr 9/2008 Vistula & Wólczanka S.A. po-
informowała, Ŝe otrzymała zawiadomienie od Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A. z siedzibą w Warszawie, występujące w imieniu zarządzanych przez siebie fundu-
szy inwestycyjnych Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji, Millennium Fun-
duszu Inwestycyjnego Otwartego ZrównowaŜonego, Millennium Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego Stabilnego Wzrostu, Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Małych i 
Średnich Spółek, Ŝe liczba głosów posiadanych łącznie przez Millennium FIO Akcji, Millennium 
FIO ZrównowaŜony, Millennium FIO Stabilnego Wzrostu, Millennium FIO Małych i Średnich 
Spółek (zwane dalej „Funduszami”) została zmniejszona poniŜej 5 % ogólnej liczby głosów w 
Spółce.  
W dniu 18.03.2008 r. zostały rozliczone w Krajowym Depozycie Papierów Wartościowych 
S.A. transakcje sprzedaŜy akcji Spółki dla Funduszy (Millennium FIO Akcji, Millennium FIO 
ZrównowaŜony, Millennium FIO Stabilnego Wzrostu, Millennium FIO Małych i Średnich Spół-
ek), w wyniku których nastąpiło zmniejszenie udziału poniŜej 5 % ogólnej liczby głosów w 
Spółce. Zapis na rachunkach papierów wartościowych, wynikający ze zbycia akcji ww. pod-
miotu został dokonany w dniu 18.03.2008 r.  
W dniu 17.03.2008 r. (jeden dzień przed rozliczeniem transakcji w KDPW) przed zmianą 
udziału w kapitale zakładowym, Fundusze posiadały 4.029.929 akcji, co stanowiło 5,0235% 
udziału w kapitale zakładowym oraz 4.029. 929 głosów, co stanowiło 5,0235% głosów z ww. 
akcji w ogólnej liczbie głosów.  
Na dzień 18.03.2008 r. (dzień rozliczenia transakcji w Krajowym Depozycie Papierów Warto-
ściowych S.A. i zapisania akcji na rachunkach Funduszy), Fundusze posiadały 3.529. 929 
akcji, co stanowi 4,4002% udziału w kapitale zakładowym oraz 3 529 929 głosów, co stano-
wiło 4,4002% głosów z ww. akcji w ogólnej liczbie głosów. 
 
8) W dniu 27 marca 2008 roku w raporcie bieŜącym nr 10/2008 Vistula & Wólczanka S.A. 
poinformowała, Ŝe w dniu 26 marca 2008 r. :  
I Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzibą w Warszawie („PPIM”), zawiadomił 
Spółkę o spadku łącznego zaangaŜowania do poziomu 4,96% całkowitej liczby głosów na 
Walnym Zgromadzeniu Spółki w zakresie instrumentów finansowych wchodzących w skład 
portfeli zarządzanych w ramach wykonywania przez PPIM usługi zarządzania portfelem ma-
klerskich instrumentów finansowych na zlecenie.  
Informacje przekazane przez PPIM w treści zawiadomienia, o którym mowa powyŜej: Doty-
czy wszystkich Klientów Pioneer Pekao Investment Management S.A.  
Rodzaj zdarzenia: zbycie praw własności z tytułu sprzedaŜy akcji  
Data zdarzenia: 26.03.2008  
Firma spółki: Vistula & Wólczanka S.A.  
Siedziba spółki: ul. Starowiślna 48, 31-035 Kraków  
Stan posiadania przed zmianą udziału: Liczba posiadanych akcji: 4.131.855  
Udział procentowy w kapitale zakładowym Spółki: 5,15%  
Liczba głosów z posiadanych akcji: 4.131.855  
Udział procentowy w liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu: 5,15%  
Stan posiadania po zmianie udziału:  
Liczba posiadanych akcji: 3.975.240  
Udział procentowy w kapitale zakładowym Spółki: 4,96%  
Liczba głosów z posiadanych akcji: 3.975.240  
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Udział procentowy w liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu: 4,96%  
Akcjonariuszami posiadającymi łącznie wskazaną powyŜej liczbę głosów na Walnym Zgroma-
dzeniu Spółki są wszyscy Klienci Pioneer Pekao Investment Management S.A. (w zakresie 
portfeli zarządzanych przez PPIM).  
II Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzibą w Warszawie („PPIM”), wykonując 
umowę świadczenia usług w zakresie zarządzania portfelem maklerskich instrumentów finan-
sowych na zlecenie, zawartą pomiędzy Pioneer Pekao Towarzystwem Funduszy Inwestycyj-
nych S.A. a PPIM zawiadomił Spółkę w imieniu funduszy:  
1. Pioneer Akcji Polskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty,  
2. Pioneer Małych i Średnich Spółek Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty,  
3. Pioneer Średnich Spółek Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty,  
4. Pioneer Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty  
o spadku zaangaŜowania powyŜszych funduszy do poziomu 4,85% całkowitej liczby głosów 
na Walnym Zgromadzeniu Spółki w zakresie akcji wchodzących w skład portfeli tych fundu-
szy zarządzanych w ramach wykonywania przez PPIM usługi zarządzania portfelem makler-
skich instrumentów finansowych na zlecenie.  
Informacje przekazane przez PPIM w treści zawiadomienia, o którym mowa powyŜej: Doty-
czy funduszy inwestycyjnych utworzonych przez Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwe-
stycyjnych S.A.  
Rodzaj zdarzenia: zbycie praw własności z tytułu sprzedaŜy akcji  
Data zdarzenia: 26.03.2008  
Firma spółki: Vistula & Wólczanka S.A.  
Siedziba spółki: ul. Starowiślna 48, 31-035 Kraków  
Stan posiadania przed zmianą udziału:  
Liczba posiadanych akcji: 4.045.478  
Udział procentowy w kapitale zakładowym Spółki: 5,04%  
Liczba głosów z posiadanych akcji: 4.045.478  
Udział procentowy w liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu: 5,04%  
Stan posiadania po zmianie udziału:  
Liczba posiadanych akcji: 3.888.863  
Udział procentowy w kapitale zakładowym Spółki: 4,85%  
Liczba głosów z posiadanych akcji: 3.888.863  
Udział procentowy w liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu: 4,85%  
Akcjonariuszami posiadającymi łącznie wskazaną powyŜej liczbę głosów na Walnym Zgroma-
dzeniu Spółki są wyŜej wymienione fundusze inwestycyjne. Portfele funduszy inwestycyjnych 
stanowią podgrupę wszystkich portfeli Klientów PPIM. 

12. Znaczące zdarzenia po dacie bilansowej: 

Znaczące zdarzenia mające wpływ na sytuację Spółki, o których Spółka informo-
wała w raportach bieŜących po dacie bilansowej: 
 
1) W dniu 2 kwietnia 2008 roku w raporcie bieŜącym nr 11/2008 Vistula & Wólczanka S.A. 
poinformowała, Ŝe w dniu 1 kwietnia 2008 roku AIG Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
S.A. z siedzibą w Warszawie (dalej „AIG TFI S.A.”), poinformowało Spółkę, iŜ w wyniku zby-
cia akcji Spółki przez AIG Fundusze Inwestycyjne oraz w ramach wykonywania zarządzania 
portfelami w skład których wchodzi jeden lub większa liczba instrumentów finansowych AIG 
TFI S.A. posiada w imieniu Funduszy oraz zleceniodawców prawo głosu na Walnym Zgroma-
dzeniu Akcjonariuszy Spółki z mniej niŜ 5% ogólnej liczby głosów.  
PowyŜsza zmiana udziału nastąpiła w wyniku dokonania w dniu 27 marca 2008 roku w ra-
mach zarządzanych przez AIG TFI S.A. Funduszy oraz przekazanych w zarządzanie portfeli 
transakcji sprzedaŜy akcji Spółki. Bezpośrednio przed zmianą udziału AIG TFI S.A. było w 
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posiadaniu 4.071.063 akcji, co stanowiło 5,075 % ogólnej liczby głosów na Walnym Zgroma-
dzeniu Akcjonariuszy Spółki i 5,075% kapitału zakładowego Spółki.  
Na dzień otrzymania przez Spółkę powyŜszego zawiadomienia AIG TFI S.A. w ramach zarzą-
dzanych przez AIG TFI S.A. Funduszy oraz przekazanych w zarządzanie portfeli było w po-
siadaniu 3.071.063 akcji Spółki, co stanowiło 3,828% ogólnej liczby głosów na Walnym 
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spółki i 3,828% kapitału zakładowego Spółki. 
 
2) W dniu 5 maja 2008 roku w raporcie bieŜącym nr 13/2008 Vistula & Wólczanka S.A. poin-
formowała, Ŝe w dniu 5 maja 2008 roku Vistula & Wólczanka S.A. działając za pośrednic-
twem ING Securities S.A. z siedzibą w Warszawie zawiadomiła Komisję Nadzoru Finansowe-
go oraz Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. o zamiarze ogłoszenia wezwania 
do zapisywania się na sprzedaŜ akcji W. KRUK Spółka Akcyjna z siedzibą w Poznaniu, ul. Pu-
łaskiego 11-17, 60-607 Poznań, KRS 0000076902 („Spółka”) w związku z planowanym naby-
ciem przez Vistula & Wólczanka S.A. 66% akcji Spółki zgodnie z art. 73 ust. 1 ustawy z dnia 
29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów finanso-
wych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spółkach publicznych oraz Rozporządze-
niem Ministra Finansów z dnia 19 października 2005 roku w sprawie wzorów wezwań do za-
pisywania się na sprzedaŜ lub zamianę akcji spółki publicznej, szczegółowego sposobu ich 
ogłaszania oraz warunków nabywania akcji w wyniku tych wezwań.  
Wezwanie, o którym mowa powyŜej stanowiące załącznik do raportu bieŜącego nr 13/2008 w 
dniu 5 maja 2008 roku zostało takŜe przekazane Polskiej Agencji Prasowej S.A. Treść we-
zwania przekazanego Komisji Nadzoru Finansowego, Giełdzie Papierów Wartościowych w 
Warszawie S.A oraz Polskiej Agencji Prasowej S.A. stanowi załącznik do niniejszego raportu 
bieŜącego. 
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