Szanowni Akcjonariusze,

W imieniu Spotki i Zarzqdu oddaje na Parstwa rece Raport Roczny Work Service S.A. oraz Raport
Roczny Grupy Work Service S.A. (razem ,,Raporty”), podsumowujgce dziatalnos¢ Work Service S.A.
oraz Grupy Kapitatowej Work Service S.A. (,,Grupa”) w minionym, 2020 roku.

Rok ten uptyngt nam pod hastem finalizacji rozpoczetych wczesniej poszukiwan opcji strategicznych i
w ich wyniku zakonczenia transakcji z inwestorem strategicznym, grupq Gi. Koniecznos¢
poszukiwania nowego strategicznego inwestora dla Grupy, negocjacji z bankami i obligatariuszami
wynikata z bilansu naszej dotychczasowej dziatalnosci w latach poprzednich.

Przypomne Panstwu szerzej kontekst naszej sytuacji operacyjnej, finansowej i strategicznej zaréowno
obecnie jak i w kilku poprzednich latach co pozwoli Paristwu na nieco szersze podsumowanie
dziatalnosci naszej Grupy.

Okres miedzynarodowej ekspansji Grupy

Dzieki debiutowi na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie w 2012 r. oraz pozyskaniu w
2013 r. inwestora finansowego — funduszu Pinebridge — Grupa pozyskata tgcznie okoto 130 min PLN
Ssrodkow pienieznych. W efekcie w latach 2012-2014 Grupa mogta nie tylko kontynuowac polityke
krajowej i miedzynarodowej ekspansji, ale znaczgco jq przyspieszyé. W 2012 roku Grupa nabyta IT
Kontrakt (dziatalnos¢ w zakresie informatykdow i programistéw), w 2013 roku Antal International
(ustugi rekrutacyjne), Work Express (spotka specjalizujgca sie w transgranicznej wymianie
pracownikoéw) i Prohuman (Wegry), a w 2014 roku zawiqzalismy joint venture na rynku niemieckim.
Poprzez akwizycje Grupa Work Service realizowata w tamtym czasie strategie konsolidacji rynku w
celu objecia pozycji lidera branzy w tréjkqcie Berlin-Moskwa-Stambut.

W oparciu o nabyte spotki, w kolejnych latach Grupa uksztattowata osrodki biznesowe dziatajgce w
branzy pracy tymczasowej (m.in. biznes polski, niemiecki, rosyjski, wegierski, czeski czy stowacki)
oraz dodatkowo w branzy IT, kontroli jakosci i rekrutacji. Wiekszos¢ z tych osrodkow biznesowych
charakteryzowat, i nadal charakteryzuje, znaczny stopien niezaleznosci operacyjnej i finansowej.

Prowadzona historycznie polityka inwestycyjna uksztaftowata jednak taki stan, ze osrodek polski za
posrednictwem Work Service S.A. byt bezposrednio lub posrednio udziatowcem w podmiotach
zagranicznych. W efekcie polska spotka musiata zapewniac nie tylko finansowanie akwizycji i ich
dalszego rozwoju, ale takze zaciqgata i rozpoznawata zobowiqzania akwizycyjne m.in. wobec
mniejszosciowych akcjonariuszy spotek zaleznych z tytutu dalszych etapow inwestycji. Jednoczesnie
obok dziatalnosci inwestycyjnej (i kosztow z nig zwigzanych), osrodek polski prowadzit swdj lokalny
duzy biznes HR, ktory do 2017 roku dynamicznie rdst, ale nie przynosit (rdwniez z uwagi na koszty
obstugi dziatalnosci holdingowej i inwestycyjnej) odpowiedniej dochodowosci. Dodatkowo czes¢
zrealizowanych inwestycji nie przynosita zaktadanych dochodow (np. dziatalnos¢ rosyjska, ktora
napotkata na ogromne problemy rynkowe oraz dziatalnos¢ w Europie Zachodniej, ktéra napotkata
na problemy regulacyjne i bardzo wysokq konkurencje).

W efekcie, opisana dziatalnos¢ holdingowa oraz realizowana strategia inwestycyjna, uksztattowaty
w bilansie Work Service S.A. (oprdcz wspomnianych powyzej zobowigzan akwizycyjnych) rowniez



duzy dtug bankowy wobec konsorcjum bankow oraz dtug obligacyjny i publicznoprawny, ktore nie
mogty byc¢ sptacone z wynikow jednostkowych Work Service S.A. ani z wynikdw finansowych
konsolidowanych podmiotdw zagranicznych, poniewaz te wyniki byfty niewystarczajgce albo
konsolidowane podmioty nie byty w 100% zalezne od Work Service S.A.

Okres dezinwestycji

W obliczu wzglednie wysokiego dtugu w relacji do wynikéw, od 2017 roku w Grupie Work Service
rozpoczqt sie proces szeroko zakrojonych dziatan restrukturyzacyjnych. W efekcie uzgodnien z
wierzycielami finansowymi, dokonalismy sprzedazy dwdch najlepszych inwestycji zrealizowanych w
ramach strategii rozwoju — Grupy ITK (sprzedaz w potowie 2017 r.) i Grupy Exact (sprzedaz pod
koniec 2018 r.), ktdrych celem byta istotna sptata zadtuzenia. Nastepnym duzym etapem tych
procesow restrukturyzacyjnych byto aneksowanie termindw i warunkow sptaty w grudniu 2018 roku
pozostatych, obnizonych juz po dezinwestycji Grupy Exact, zobowigzarnn wobec polskich bankdw, a
takze zobowiqzarn wobec obligatariuszy. Work Service zobowiqgzat sie wtedy wobec wierzycieli
finansowych dokoriczy¢ rozpoczetq droge restrukturyzacyjng planujgc sprzedaz aktywow
wegierskich, czeskich i stowackich (wedtug szacunkéw wptywy z tych transakcji miaty zaspokoi¢ w
petni polskie banki i obligatariuszy) oraz zawierajgc uktady z Zaktadem Ubezpieczeri Spotecznych.
Ten proces miat istotne szanse na powodzenie, skala operacji w Polsce miata wzrosng¢ razem z
rentownosciq dziatalnosci, a zagraniczne aktywa miaty znalez¢ kupcow.

Z biegiem kolejnych miesiecy 2019 roku okazato sie, ze Grupa stoi jednak w obliczu kryzysu zaufania,
nie tylko wsrod swoich obecnych czy potencjalnych klientéw, ale takze wsrod zréznicowanego grona
instytucji czy inwestorow. Potencjalni Klienci i nowe instytucje finansowe dostrzegali jednak
niezakoriczonq historie procesu restrukturyzacji, ktory miat trwac az do czasu petnego zamkniecia
transakcji (gtdwnie wegierskiej, ktora miata sptacic polskie banki) oraz identyfikowali biezqce ryzyka
ptynnosci. Na przetomie 2018 i 2019 r. w Europie Srodkowej zaczelismy takze odczuwad pierwsze
symptomy spowolnienia w sektorze motoryzacyjnym. To wszystko powodowafo w trakcie 2019 r.
obnizanie skali operacji w Polsce, Niemczech, Czechach i Stowacji, co zmusito Zarzqd do dalszych
dziatan restrukturyzacyjnych w obszarze redukcji kosztow posrednich obstugi biznesu. Oczekiwany
skutek restrukturyzacyjny (sprzedaz biznesow wegierskich, czeskich i stowackich) nie zostat w 2019
roku osiggniety. W konsekwencji cele budzietowe na 2019 rok nie zostafy osiggniete i m.in.
musielismy w styczniu 2020 r. wystgpic o zawarcie nowych uktaddw ratalnych z ZUS.

Dodatkowo, w zwigzku z brakiem wymaganego postepu w zakresie poszukiwania inwestora lub
finansowania na zakup Prohumdn 2004 Kft. w ramach procesu, ktdry rozpoczqgt sie w 2019 roku w
oparciu o Human Investors Kft. (spétke celowq zatozonq przez menedzeréw zwigzanych z Prohumdn i
mniejszosciowym udziatowcem Prohumdn), na poczqtku kwietnia 2020 r. Work Service wypowiedziat
umowe opcji kupna dotyczqcq akcji Prohumdn 2004 Kft., ktéra byta udzielona na rzecz Human
Investors Kft.

Nie da sie takze ukryé, iz w wyniku pandemii COVID-19 od marca/kwietnia 2020 r. niemal w catej
Grupie obserwujemy obnizenie poziomu zlecen i przychodow zwigzane ze zmniejszeniem aktywnosci
gospodarczej w Europie. W miesigcach jesiennych widac¢ byfo wyraZnie stopniowe odbicie, ktore
rowniez dzieki ustabilizowaniu naszej sytuacji ptynnosciowej staramy sie obecnie maksymalnie
wykorzystac.



Przeglqd opcji strategicznych i wejscie w struktury globalnego inwestora na miedzynarodowym
rynku HR, grupy Gi.

Zarzqd Work Service, zdajgc sobie sprawe z ryzyka zwiqzanego z przedtuzajgcymi sie procesami
dezinwestycyjnymi oraz trwajgcym kryzysem zaufania, rozpoczqt w marcu 2019 r., w uzupetnieniu
do dziatan opisanych powyzej, szerszy proces przeglgdu opcji strategicznych. W konsekwencji tego
procesu: i) dokonano w grudniu 2019 r. m.in. sprzedazy spétki Antal, a co najwazniejsze ii) po
intensywnych negocjacjach doszfo do istotnych zmian w akcjonariacie Work Service S.A. oraz
pozyskano finansowanie w ramach Umowy Finansowania w kwocie 210 min PLN iii) rownolegle do
transakcji opisanej powyzej sptacono obligatariuszy po czesciowym umorzeniu dtugu obligacyjnego
oraz zawarto korzystng umowe z Bankami, przewidujgcqg rowniez czesciowe umorzenie dtugu wobec
Bankow. Wszystkie te informacje szczegotowo przedstawilismy Paristwu w Raporcie Grupy za 2020
rok.

W wyniku tych zdarzen doszto do ostatecznego i dftugoterminowego uporzqdkowania struktury
finansowania Grupy a przede wszystkim do ustabilizowania sytuacji majgtkowo-kapitatowe;.

Powrdt na sciezke organicznego rozwoju

Nie mozemy zapominal, ze Work Service S.A. oprdcz dziatarn inwestycyjnych i postepow
restrukturyzacyjnych to gfdwnie, a moze przede wszystkim ogromne doswiadczenie biznesowe w
obszarze HR. Jako kreator rynku ustug HR w Polsce, pomimo opisanych historycznych bteddw i
trudnosci, nadal jestesmy czotowym podmiotem w branzy. Po latach agresywnego rozwoju w
ramach transakcji M&A, wracamy do korzeni i rozwoju organicznego. Przez lata inwestowalismy w
rekrutacje, a nastepnie rozwdj czotowych w Polsce i regionie CEE pracownikow, ktorzy wspierali caty
cykl ustugi, ktdrg oferujemy naszym Klientom. Dowodem tego byt i jest nadal szeroki portfel
zadowolonych Klientow. Chcemy to dalej i jeszcze lepiej rozwija¢ wspdlnie z naszym nowym
inwestorem strategicznym, grupq Gi.

Podkresle, ze obejmujqgc kierowanie grupg w 2019, w prawdopodobnie najtrudniejszym momencie
jej historii i kontynuujgc kierowanie do sierpnia 2020, do czasu podpisania umowy finansowania z
nowym udziafowcem wiekszosciowym Grupqg Gl stworzytam wraz z pracownikami nowgq dobrg
przysztos¢ Work Service S.A. Bardzo wazne dla nas jest zaciesnianie wspdtpracy z grupg Gi,
poszukiwanie synergii na lokalnym rynku oraz potencjatu do dalszego rozwoju wspdlnej Grupy Gi.
Nie odbed:zie sie ten proces bez dalszego zaangazowania kapitatowego Grupy Gi i petnej integracji
Work Service i grupy Gi na co osobiscie bardzo licze.

W imieniu Zarzqdu oraz wszystkich pracownikow Work Service dziekuje Akcjonariuszom, Radzie
Nadzorczej oraz wszystkim Klientom i jednostkom wspdfpracujgcym z nami za zaufanie jakiego
dotychczas doswiadczamy i zapraszam do lektury Raportu Rocznego Work Service S.A. oraz Raportu
Grupy Work Service S.A. za rok obrotowy 2020.

Iwona Szmitkowska

Prezes Zarzgdu Work Service S.A.



