
 

 

 

NOTA INFORMACYJNA 

sporządzona na potrzeby wprowadzenia obligacji serii S  

o łącznej wartości 20.000.000 złotych 

do obrotu na Catalyst  prowadzonym jako alternatywny system obrotu przez 

Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A.  

Emitent: 

Work Service Spółka Akcyjna 

ul. Gwiaździsta 66 

53-413 Wrocław 

www.workservice.pl 

 

 

Niniejsza nota informacyjna została sporządzona w związku z ubieganiem się o wprowadzenie instrumentów finansowych 
objętych tą notą do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w 
Warszawie S.A. 

Wprowadzenie instrumentów finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu nie stanowi dopuszczenia ani 
wprowadzenia tych instrumentów do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych 
w Warszawie S.A. (rynku podstawowym lub równoległym) i regulowanym rynku pozagiełdowym prowadzonym przez 
BondSpot S.A. 

Inwestorzy powinni być świadomi ryzyka, jakie niesie ze sobą inwestowanie w instrumenty finansowe notowane w 
alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje inwestycyjne powinny być poprzedzone właściwą analizą, a także, jeżeli 
wymaga tego sytuacja, konsultacją z doradcą inwestycyjnym. 

Treść niniejszej noty informacyjnej nie była zatwierdzana przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. pod 

względem zgodności informacji w nim zawartych ze stanem faktycznym lub przepisami prawa. 

 

 

 
Warszawa, dnia 26.05.2015 roku 
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Oświadczenia osób odpowiedzialnych za informacje zawarte w nocie informacyjnym 

1. Podstawowe dane o Emitencie: 

 

Nazwa  (firma) Emitenta Work Service Spółka Akcyjna 

Forma prawna Spółka akcyjna 

Kraj siedziby Polska 

Adres siedziby Spółki ul. Gwiaździsta 66, 53-413 Wrocław, Polska 

Numer telefonu: (+48 71) 37 10 900 

Numer telefaksu: (+48 71) 37 10 938 

Adres poczty elektronicznej: work@workservice.pl 

Strona internetowa: www.workservice.pl 

Numer REGON 932629535 

Numer NIP 897-16-55-469 

2. Osoby odpowiedzialne 

 

Za informacje zawarte w niniejszej Nocie Informacyjnej odpowiedzialny jest Emitent reprezentowany przez: 

 

       Wiceprezes  Zarządu – Dariusz Rochman 

       Wiceprezes  Zarządu – Hubert Rozpędek 

 

 

 

3. Oświadczenie Emitenta 

Oświadczam, że według mojej najlepszej wiedzy i przy dołożeniu należytej staranności, by zapewnić taki stan, informacje 
zawarte w Nocie Informacyjnej są prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, oraz że nie pominięto w niej żadnych 
faktów, które mogłyby wpływać na jej znaczenie i wycenę instrumentów finansowych wprowadzanych do obrotu (tu: 
Obligacji serii S), a także że Nota Informacyjna opisuje rzetelnie czynniki ryzyka związane z udziałem w obrocie tymi 
instrumentami. 
 

 

 
 

 

 

Emitent jako podmiot którego instrumenty finansowe są przedmiotem obrotu na krajowym rynku regulowanym oraz w 

związku z faktem, że łączna wartość nominalna dłużnych instrumentów finansowych Emitenta wynosi więcej niż 5.000.000 zł 

spełnia przesłanki określone w § 18 ust. 18 pkt 1) i 3) Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w związku z czym nie jest 

zobowiązany do zawarcia umowy z Autoryzowanym Doradcą, tym samym jest zwolniony z zamieszczenia oświadczenia 

Autoryzowanego Doradcy. 
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1 Czynniki ryzyka 

Działalność Emitenta oraz podmiotów wchodzących w skład jego Grupy Kapitałowej, ich sytuacja finansowa oraz wyniki 
działalności mogą w przyszłości podlegać negatywnym zmianom w wyniku zaistnienia któregokolwiek z czynników ryzyka 
opisanych poniżej. Wystąpienie nawet niektórych z poniższych czynników ryzyka może mieć istotny negatywny wpływ na 
działalność, sytuację finansową i wyniki finansowe Emitenta oraz podmiotów wchodzących w skład jego Grupy Kapitałowej, 
oraz narazić Inwestorów na utratę całości lub części zainwestowanych środków. Inne czynniki ryzyka i niepewności, niż 
opisane poniżej, w tym także i te, których Emitent oraz podmioty wchodzące w skład jego Grupy Kapitałowej nie są obecnie 
rozpoznane lub które uważane są za nieistotne, mogą także wywrzeć istotny negatywny wpływ na działalność Emitenta oraz 
podmiotów wchodzących w skład jego Grupy Kapitałowej, ich sytuację finansową i wyniki. 

1. Czynniki ryzyka związane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi 
działalność 

Ryzyko związane z sytuacją makroekonomiczną w Polsce i Europie 

Działalność spółek związanych z oferowaniem usług na rynku pracy uzależniona jest od sytuacji społecznoekonomicznej w 
Polsce i za granicą. Na wyniki finansowe spółek w szczególności wpływają takie czynniki makroekonomiczne, jak: poziom 
inwestycji przedsiębiorstw powodujący wzrost zatrudnienia, tempo wzrostu PKB, tempo wzrostu poziomu wynagrodzeń, 
poziom stóp procentowych oraz inflacja, a wraz z postępującą globalizacją gospodarek również bezpośrednie inwestycje 
zagraniczne. Czynnikiem mającym znaczący wpływ na rozwój branży, w której działa Grupa jest stopień absorpcji funduszy 
pochodzących z budżetu Unii Europejskiej. W przypadku załamania lub pogorszenia koniunktury rynkowej istnieje ryzyko 
zmniejszenia popytu na produkt oferowany przez Grupę.  

W celu minimalizacji ryzyka związanego z sytuacją makroekonomiczną, Emitent na bieżąco monitoruje warunki 
makroekonomiczne oraz prowadzi działania mające na celu dywersyfikację skonsolidowanych przychodów ze sprzedaży 
i poprawę konkurencyjności oferty spółek Grupy Kapitałowej Emitenta. Emitent dokonuje również ciągłego dostosowania 
wielkości struktury operacyjnej do poziomu i ilości wykonywanych operacji. Ryzyko sytuacji makroekonomicznej minimalizuje 
również niski stopień nasycenia usługami pracy tymczasowej, który jest w Polsce trzy-krotnie niższy niż średnia europejska. 
Oznacza to, iż spowolnienie gospodarcze z jednej strony ogranicza możliwość zatrudniania nowych pracowników z drugiej zaś 
zwiększa szanse na pozyskanie klientów zainteresowanych elastycznymi formami zatrudnienia.   

Ryzyko związane z wahaniem kursu walutowego 

W Grupie Kapitałowej Emitenta występują spółki zależne mające siedzibę poza granicami Polski. Z tego powodu występuje 
ryzyko zmiany ceny aktywów finansowych, przychodów i wyników finansowych Grupy, z uwagi na wahania kursu złotego 
wobec innych walut, w szczególności euro, rubla i korony czeskiej. Także wyniki przejmowanych spółek będą konsolidowane 
w złotych. Osłabienie się polskiej waluty może przyczynić się również do pogorszenia warunków nabycia potencjalnych 
podmiotów wycenianych w obcych walutach. Emitent definiuje również ryzyko związane z wahaniami kursu walutowego, jako 
możliwość zwiększenia lub zmniejszenia rynkowej wartości kapitału własnego w wyniku zmian kursów walutowych. Ryzyko to 
obejmuje:   

a) ryzyko konwersji (ryzyko przeliczania walut), które pojawia się w momencie przeliczania i konsolidacji sprawozdań 
finansowych zagranicznych podmiotów zależnych. Kursowe ryzyko konwersji definiowane jest jako różnica między całkowitą 
wartością denominowanych w walutach obcych składników aktywów, a całkowitą wartością denominowanych w walutach 
obcych zobowiązań. W szczególności na ryzyko to narażone są:  

 należności i zobowiązania zagraniczne, 

 środki pieniężne denominowane w walutach obcych, 

 papiery wartościowe denominowane w walutach. 

Ryzyko konwersji ma charakter „papierowy”, co oznacza, że nie ma ono wpływu na wartość przepływów pieniężnych, dopóki 
pozycje, których ryzyko to dotyczy nie zostaną sprzedane. 

b) ryzyko ekonomiczne dotyczące zmiany kursu, która może trwale wpłynąć na konkurencyjność i rynkową wartość 
przedsiębiorstwa poprzez wzrost kosztów lub spadek planowanych dochodów z handlowych operacji zagranicznych. Ryzyko 
ekonomiczne utożsamiane jest z ryzykiem długoterminowym, bardzo trudnym do kwantyfikowania i prognozowania.  

c) ryzyko transakcyjne. Powstałe w wyniku transakcji wymiany handlowej, operacji kredytowych lub pożyczkowych różnice 
kursowe mogą mieć wpływ na wyniki finansowe, gdyż w zależności od kursu rozliczeniowego, wpływają one na wielkość 
kosztów lub bieżących przychodów finansowych. Ryzyko to występuje w formie ryzyka standardowego (które wynika z 
odstępu czasowego pomiędzy datą wystawienia faktury a datą realizacji płatności), ryzyka powtarzającego się (które dotyczy 
przyszłych płatności, dla których nie jest określona dokładna wartość, ani termin ich faktycznej realizacji). 

Ryzyko walutowe pojawia się w momencie, gdy występuje nierównowaga między wielkością aktywów i pasywów 
denominowanych w tej samej walucie obcej i o tym samym terminie zapadalności (otwarta pozycja walutowa). W zależności 
od tego, która strona przeważa (aktywna czy pasywna) mówimy o długiej lub krótkiej pozycji walutowej. Jeżeli: 

 aktywa wyrażone w walucie obcej = pasywa wyrażone w walucie obcej → zamknięta pozycja walutowa, 

 aktywa wyrażone w walucie obcej > pasywa wyrażone w walucie obcej → otwarta długa pozycja walutowa, 

 aktywa wyrażone w walucie obcej < pasywa wyrażone w walucie obcej → otwarta krótka pozycja walutowa. 
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W celu zabezpieczenia przed ryzykiem walutowym w grupie Emitenta stosowane są instrumenty wewnętrzne, tj. hedging 
naturalny, takie jak: 

 rozliczanie płatności zagranicznej w walucie krajowej, 

 przyśpieszanie lub opóźnianie płatności, 

 operacje depozytowo-pożyczkowe, 

 łączenie kilku mniejszych transakcji w jedną większą, 

 klauzule waloryzacyjne. 

Ryzyko związane ze zmianami regulacji prawnych oraz niestabilnością systemu podatkowego 

Zagrożeniem dla działalności gospodarczej Grupy Kapitałowej Emitenta są zmiany regulacji prawnych w Polsce oraz 
w pozostałych krajach w których prowadzi ona działalność. System podatkowy w Polsce ulega ciągłym zmianom zmierzającym 
do dostosowania go zarówno do dynamicznego wzrostu gospodarczego, jak i do wymogów prawa Unii Europejskiej  
Szczególne znaczenie mają tutaj przepisy odnoszące się do rynku pracy oraz systemu podatkowego. Niekorzystne z punktu 
widzenia Grupy Kapitałowej Emitenta zmiany regulacji prawnych mogą spowodować zmniejszenie uzyskiwanych przychodów, 
wzrost kosztów, a częste zmiany przepisów prawnych mogą wiązać się z problemami interpretacyjnymi, niekonsekwentnym 
orzecznictwem sądów oraz niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji publicznej co w 
konsekwencji może utrudniać realizację długoterminowych celów strategicznych oraz powodować trudności w ocenie 
skutków przyszłych zdarzeń czy decyzji. Dodatkowo ryzyko w tym zakresie wzmacnia fakt prowadzenia działalności przez 
spółki z Grupy Work Service na terytorium kilku krajów, w tym również Federacji Rosyjskiej.  
Emitent monitoruje zmiany przepisów podatkowych i dokonuje niezbędnych zmian w ramach Spółki celem minimalizacji tego 
ryzyka. 

Ryzyko związane ze zmiennością krajowego (regionalnego i lokalnego) oraz zagranicznego rynku pracy 
tymczasowej  

W ostatnich latach można zaobserwować dynamiczny rozwój rynku pracy tymczasowej, jak i zmieniające się potrzeby tego 
rynku. Przedsiębiorcy oczekują od Agencji Pracy Tymczasowej pracowników przygotowanych, którzy są przeszkoleni i nie 
wymagają dodatkowych inwestycji w postaci różnego rodzaju szkoleń i kursów. Grupa Emitenta jako lider rynku w Polsce i 
jeden ze znaczących graczy w Europie Środkowej, posiada odpowiednie zaplecze techniczne, wiedzę i wieloletnie 
doświadczenie, monitoruje, potrafi przewidywać i zna potrzeby rynku. Dzięki znajomości cech rynków lokalnych i regionalnych 
Grupa Work Service zwiększa swoją konkurencyjność. Poprzez oddziały w całym kraju i Europie potrafi reagować na zmiany 
trendów panujących na rynku. Jednakże w przypadku działalności na rynkach krajów europejskich, należy zwrócić uwagę na 
możliwe występowanie okresowych zmian spowodowanych, np. krótką obecnością na danych rynkach lub różnicami 
kulturowymi.  

Ryzyko związane z emigracją zarobkową pracowników z Polski  do krajów UE 

Od 1 maja 2004 roku, czyli daty przystąpienia Polski do Unii Europejskiej polscy pracownicy mają możliwość podejmowania 
pracy w coraz większej liczbie krajów UE, które stopniowo otwierają swoje rynki pracy. Powoduje to odpływ wartościowych i 
aktywnych ludzi i w dłuższej perspektywie może niekorzystnie wpłynąć na polską gospodarkę i rynek pracy. Może to również 
spowodować, że Emitent będzie miał trudności w pozyskiwaniu odpowiednich pracowników spełniających wymagania 
klientów Spółki. Biorąc pod uwagę powyższe okoliczności Emitent zdecydował się na rozwój działalności w Rumunii, gdzie 
poziom migracji zarobkowej jest wysoki. Zadaniem tego typu spółek jest poszukiwanie pracowników na lokalnych rynkach 
pracy, którzy będą skłonni podjąć pracę w Polsce. Podjęto także działania w poszukiwaniu alternatywnych rynków 
pozyskiwania zasobów ludzkich. Emitent podejmuje również działania mające na celu wykorzystanie trendu emigracji 
zarobkowej Polaków do Niemiec i Austrii poprzez utworzenie spółki zależnej na terytorium Niemiec oraz ścisłą współpracę z 
lokalnym samorządem niemieckim oraz stowarzyszeniem pracodawców niemieckich.  

Ryzyko związane z oczekiwaniami dotyczącymi wzrostu płac 

Otwieranie rynków pracy przez kraje UE oraz dynamiczny jego rozwój w Polsce może przyczynić się do powstania 
nierównowagi między popytem, a podażą na rynku pracy w Polsce i spowodować wzrost presji na zwiększanie wynagrodzeń.  

W celu utrzymania swoich kosztów pracodawcy, którzy są jednocześnie klientami Emitenta mogą z kolei wywierać presję na 
obniżanie marż, co przyczyniłoby się do zmniejszenia przychodów Emitenta. Wychodząc naprzeciw takiemu scenariuszowi 
Emitent już na dzień dzisiejszy zabezpiecza się poszukując m.in. tańszych pracowników z Europy Środkowo – Wschodniej, w 
tym z nowych krajów członkowskich UE. 

Ryzyko związane z konkurencją  
Rynek pracy tymczasowej w Europie Środkowo – Wschodniej jest rynkiem atrakcyjnym i dynamicznie rozwijającym się, co 
sprawia, że w tym segmencie obok dużych międzynarodowych graczy pojawia się dużo nowych podmiotów oferujących usługi 
konkurencyjne wobec oferty Grupy Kapitałowej Emitenta. Work Service S.A. jako lider rynku polskiego posiada największe 
doświadczenie i uznaną markę, potrafi odpowiednio wcześnie zareagować na działania konkurencji.  
Istnieje ryzyko utraty pozycji rynkowej przez Grupę Kapitałowej Emitenta w przypadku nieodpowiedniej reakcji na 
zmieniające się otoczenie rynkowe i działania konkurencji. Z drugiej jednak strony, o ile możliwości skutecznego 
konkurowania na rynkach zagranicznych z międzynarodowymi koncernami są ograniczone, o tyle mniejsze firmy nie posiadają 
tak rozbudowanego zaplecza rekrutacyjnego jak Grupa Kapitałowa Emitenta, co wpływa korzystnie na pozycje Grupy 
Emitenta. Dodatkowo Emitent ogranicza ryzyko utraty klientów międzynarodowych poprzez dynamiczny rozwój swojej 
działalności w krajach Europy Środkowo-Wschodniej. 

Ryzyko związane z koniunkturą na rynku pracy  
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Grupa Kapitałowa Emitenta prowadzi działalność na rynku pracy oferując głównie usługi pracy tymczasowej, pracy stałej, 
doradztwa personalnego i rekrutacji, usługi merchandisingu i promocji, usługi kontroli jakości, usługi zarządzania personelem 
medycznym, usługi kontroli i utrzymania czystości, usługi zarządzania personelem IT, usługi zarządzania kadrą inżynierską dla 
podmiotów gospodarczych w kraju i za granicą. Ewentualny spadek tempa wzrostu zapotrzebowania na usługi oferowane 
przez spółki Grupy Kapitałowej Emitenta może negatywnie wpłynąć na kondycję finansową Grupy Kapitałowej Emitenta.  

Emitent ogranicza ekspozycję na ryzyko zmiany koniunktury na rynku pracy poprzez działania związane z dywersyfikacją 
przychodów w poszczególnych segmentach rynku jak również dywersyfikacją geograficzną przychodów. Ponadto, działania 
zarządu Emitenta obejmują również prowadzenie monitoringu zapotrzebowania na usługi świadczone przez spółki Grupy 
Kapitałowej Emitenta, które umożliwiają skuteczną modyfikację oferty usług. 

2. Czynniki ryzyka związane z działalnością operacyjną Grupy  

Ryzyko związane z ochroną danych osobowych 

Emitent ze względu na charakter prowadzonej działalności posiada obszerną bazę danych pracowników, której rekordy 
przekraczają setki tysięcy osób. Zgodnie z ustawą z dnia 29 sierpnia 1997 roku o ochronie danych osobowych ( Dz. U. z 2014 r. 
poz. 1182 z późn. zm.) informacje dotyczące danych osobowych są tajne i nie mogą być udostępniane nieupoważnionym 
osobom. Istnieje jednak ryzyko, że w wyniku kradzieży, włamania lub innych działań dostęp do bazy danych uzyskają osoby do 
tego nieuprawnione. W takiej sytuacji informacje przechowywane przez Emitenta mogłyby zostać wykorzystane ze szkodą dla 
Spółki i jej klientów, co niekorzystnie wpłynęłoby na wizerunek „WORK SERVICE” S.A., a tym samym pogorszyło jej pozycję na 
rynku pośrednictwa pracy. 

W celu redukcji ryzyka udostępnienia bazy danych w niepowołane ręce Emitent stworzył infrastrukturę techniczną opartą o 
odpowiednio zabezpieczoną serwerownię, elektroniczne systemy bezpieczeństwa oraz serwery najwyższej klasy.  

Ryzyko odejścia kluczowych członków kierownictwa i trudności związane z pozyskaniem nowej 
wykwalifikowanej kadry zarządzającej 

Na działalność Emitenta duży wpływ wywiera, jakość pracy osób zarządzających, jak i kluczowych pracowników. Emitent nie 
może zapewnić, że ewentualne odejście niektórych członków kierownictwa nie będzie mieć okresowo negatywnego wpływu, 
na jakość organizacyjną Grupy Kapitałowej. W celu większego związania pracowników z Emitentem osoby zarządzające i 
kluczowi pracownicy zostali przyjęci do grona akcjonariuszy w drodze skierowanej do nich prywatnej emisji. W dniu 27 
czerwca 2013 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Work Service SA, doceniając znaczenie motywacyjne możliwości nabycia 
akcji Spółki przez jej kadrę kierowniczą oraz kluczowych pracowników, przyjęło 5-letni Program Opcji Managerskich na lata 
2013-2017. Zamierzonym celem Programu jest motywowanie Kluczowych Menedżerów Spółki do zwiększania skali 
działalności i rentowności Spółki i Grupy. 

Ryzyko związane z płynnością 

Grupa Kapitałowa Emitenta zatrudnia pracowników tymczasowych, prowadzi kompleksowe szkolenia przygotowujące 
pracowników do wykonywania określonej pracy. Następnie pracownicy ci są kierowani do wykonywania pracy tymczasowej 
na rzecz przedsiębiorstw, które zgłosiły zapotrzebowanie na tego rodzaju pracę. Do czasu otrzymania zapłaty za wykonaną 
usługę spółki Grupy oraz Emitent ponoszą wszelkie koszty związane ze świadczeniami wynikającymi ze stosunku pracy 
(wynagrodzenia, ubezpieczenia itp.) osób podejmujących tymczasową pracę. Przedsiębiorstwa wynajmujące pracowników 
płacą Emitentowi za usługę, jaką jest wynajęcie pracowników tymczasowych w okresach właściwych dla płatności za 
wykonaną usługę w danych krajach (w Polsce jest to okres miesięczny). Ten model biznesu wymaga od Emitenta skutecznego 
zarządzania kapitałem obrotowym netto i jest podatny na ryzyko okresowego zmniejszania się płynności finansowej. W celu 
minimalizacji ryzyka Emitent posiada umowy o wykorzystywanie na żądanie linii kredytowych, jak również Grupa Kapitałowa 
Work Service zawiera umowy z kontrahentami w taki sposób, aby optymalizować koszt kapitału obcego. 

Ryzyko związane z zarządzaniem Grupą Kapitałową 

Rozwój Grupy Kapitałowej Emitenta wpłynął na zwiększenie trudności w zarządzaniu międzynarodową strukturą. Emitent 
wdraża działania mające na celu wykorzystanie synergii kosztowych i operacyjnych pomiędzy spółkami Grupy Kapitałowej. 
Istnieje ryzyko, że nie uda się osiągnąć oczekiwanych korzyści, co może negatywnie wpłynąć na wysokość skonsolidowanych 
kosztów działalności operacyjnej. Ryzyko to dotyczy takich obszarów aktywności jak integracja i wspólna oferta usług, 
jednolite logo, kolorystyka i materiały marketingowe, przepływy pieniężne pomiędzy spółkami w Grupie Kapitałowej, 
raportowanie wyników finansowych przez spółki zależne, kontrola i zarządzanie ryzykiem operacyjnym w spółkach zależnych. 
Efektywne zarządzanie międzynarodową grupą kapitałową wymaga zatrudnienia doświadczonych osób zarządzających oraz 
wdrożenia procedur usprawniających wymianę informacji. W przypadku trudności w zarządzaniu jednym z wymienionych 
wyżej obszarów, spółka może osiągnąć zysk netto w wysokości niższej niż zakładany. 

Emitent minimalizuje ryzyko poprzez utworzenie macierzowej struktury zarządzania dublującej odpowiedzialność za 
poszczególne kluczowe procesy biznesowe. Emitent wdrożył również spójny system BI (Business Intelligence), który integruje ł 
wszystkie informacje finansowo księgowe w jednej hurtowi danych, na podstawie których grupa kontrolingu 
międzynarodowego będzie oceniać sposób prowadzenia operacji. Wdrożono jeden spójny system zarządzania relacjami z 
Klientem (CRM) pozwalający na przegląd aktywności handlowej grupy oraz transgraniczną wymianę know-how dotyczącego 
sprzedaży.  

Ryzyko związane z integracją przejmowanych podmiotów  

Realizacja transakcji przejęć wiąże się z ryzykiem integracji przejmowanych podmiotów z Grupą Work Service. Istnieje ryzyko 
niedopasowania dotychczasowej strategii Emitenta i przejmowanego podmiotu, polityki działań, prowadzonej polityki 
personalnej, przeszacowania spodziewanych efektów synergii, czy też ograniczenia zmian oferty handlowej przejmowanej 
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spółki. Opisane powyżej czynniki mogą mieć istotny negatywny wpływ na perspektywy rozwoju, osiągane wyniki i sytuację 
finansową Grupy Kapitałowej Emitenta. 

W celu minimalizacji ryzyka związanego z procesem przejęć Grupa Kapitałowa Emitenta koncentruje swoje działania w 
zakresie przejęć na spółkach, których integracja może przynieść oczekiwane efekty synergii. Każda realizowana transakcja 
poprzedzona jest zbieraniem informacji oraz pogłębionym procesem due dilligence w obszarze finansowo – prawnym i 
podatkowym, prowadzonym przez wyspecjalizowane firmy audytorsko – doradcze. 

Ryzyko związane z transakcjami z podmiotami powiązanymi 

Transakcje Emitenta z podmiotami powiązanymi i jego rozliczenia z tego tytułu mogą być przedmiotem analizy organów 
podatkowych, co może prowadzić do innej interpretacji podatkowej zdarzeń gospodarczych, a tym samym mieć wpływ na 
stan zobowiązań z tytułu podatków. Istnieje, zatem ryzyko wzrostu zobowiązań z tytułu podatków Emitenta z uwagi na fakt, 
że organy podatkowe lub organy kontroli skarbowej mogą określić dochód podatnika w wysokości wyższej (stratę w 
wysokości niższej) niż zadeklarowana przez podatnika w związku z dokonaniem transakcji z podmiotami powiązanymi 
podlegającymi obowiązkowi sporządzania dokumentacji, a podatnik nie przedstawi tym organom wymaganej przez te 
przepisy dokumentacji podatkowej - różnicę między dochodem zadeklarowanym przez podatnika a określonym przez te 
organy opodatkowuje się stawką 50% (zamiast zasadniczo podatkiem dochodowym od osób prawnych w wysokości 19%). 
Zgodnie z oświadczeniem Emitenta, wszelkie transakcje „WORK SERVICE” S.A. ze spółkami powiązanymi zawierane są na 
zasadach rynkowych. Emitent prowadzi aktywną politykę cen transferowych tworząc stosowną dokumentację uzasadniającą 
wycenę rynkową transakcji zawieranych pomiędzy spółkami w Grupie Kapitałowej. 

Ryzyko związane z prowadzeniem działalności właściwej dla agencji zatrudnienia 

Emitent oraz podmioty z jego Grupy Kapitałowej prowadzą m.in. działalność w zakresie pośrednictwa pracy na terenie 
Rzeczypospolitej Polskiej, pośrednictwa do pracy za granicą u pracodawców zagranicznych obywateli polskich, doradztwa 
personalnego, poradnictwa zawodowego oraz pracy tymczasowej. Działalność agencji pośrednictwa pracy, agencji doradztwa 
personalnego, poradnictwa zawodowego, a także agencji pracy tymczasowej jest działalnością regulowaną w myśl ustawy z 
dnia 2 lipca 2004 r. o swobodzie działalności gospodarczej (Dz. U. z 2013 r. poz. 672 z późn. zm.). Jej prowadzenie wymaga 
uzyskania wpisu do rejestru agencji zatrudnienia prowadzonego przez marszałka województwa właściwego dla siedziby 
agencji, który to wpis potwierdzany jest uzyskaniem przez przedsiębiorcę właściwego certyfikatu. Zgodnie z art. 18m ustawy z 
dnia 20 kwietnia 2004 roku o promocji zatrudnienia i instytucjach rynku pracy (Dz. U. z 2015 r. poz. 149 z póżn. zm.) podmioty 
wpisane do rejestru agencji zatrudnienia mogą zostać z tego rejestru wykreślone, a tym samym utracić certyfikat pozwalający 
na prowadzenie określonej działalności. Wykreślenie Emitenta bądź spółki grupy z tego rejestru spowoduje, że nie będą oni 
mogli prowadzić swojej podstawowej (głównej) działalności. Przesłanki wykreślenia z rejestru, w drodze decyzji wydanej przez 
Marszałka województwa, są określone w art. 18m wskazanej ustawy.  

Emitent prowadzi działalność jako agencja pracy tymczasowej od 2004 roku dochowując należytej staranności przy 
podejmowaniu wszelkich zobowiązań wymaganych prawem. W tym czasie odbywały się kontrole właściwych urzędów 
nadzorujących pracę agencji, które nie stwierdziły żadnych zaniedbań. Model działania wypracowany w ciągu 11 lat 
minimalizuje ryzyko wystąpienia przesłanek na podstawie których Emitent mógłby utracić certyfikację agencji pracy. 

Ryzyko związane z utratą głównych systemów informatycznych 

Emitent od strony operacyjnej wspiera swoją działalność różnymi systemami informatycznymi. Istnieje ryzyko utraty zarówno 
samych systemów jak i zgromadzonych na nich danych w wyniku różnego rodzaju zdarzeń losowych tj. pożaru, powodzi, 
kradzieży, włamania do sieci komputerowej, działalności wirusów itd. Bez względu na sposób utraty systemów lub danych ich 
skutki w zależności od ich zakresu, mogą spowodować krótszą lub dłuższą przerwę w działalności Emitenta. Dlatego też 
Emitent kładąc duży nacisk na minimalizację zagrożeń i ich skutków zastosował następujące działania: 

 skupienie wszystkich systemów w jednym miejscu dla lepszej ich ochrony, 

 budowa profesjonalnej serwerowni zabezpieczonej antypożarowo, 

 wykorzystywanie sprawdzonych i firmowych rozwiązań serwerowych,  

 wykorzystywanie sprawdzonych i firmowych zabezpieczeń sieci komputerowej, antywirusów i systemów 
antyspamowych, 

 wykonywanie codziennych kopii bezpieczeństwa danych. 

Nie można jednak wykluczyć, że pomimo zastosowania powyższych mechanizmów systemy informatyczne Emitenta nie 
doznają uszczerbku, a tym samym przełoży się to na wykonywanie działalności operacyjnej przez Emitenta. 

Ryzyko kredytowe 

Ryzyko kredytowe można zdefiniować, jako możliwość niedotrzymania warunków umowy przez drugą stronę kontraktu, co 
oznacza, iż strona narażona na ryzyko nie otrzyma w oczekiwanym terminie płatności, określonej warunkami tego kontraktu. 
Odzwierciedleniem maksymalnego obciążenia Grupy ryzykiem kredytowym jest wartość należności handlowych, udzielonych 
pożyczek oraz posiadanych lokat.  

W zakresie ryzyka kredytowego związanego z należnościami handlowymi – w celu jego zminimalizowania, a także w celu 
utrzymywania jak najniższego poziomu kapitału obrotowego – w Grupie wdrożono procedury przyznawania limitu kredytu 
kupieckiego i określone formy jego zabezpieczenia. Należności od kontrahentów są monitorowane regularnie przez służby 
finansowe, a w przypadku wystąpienia nawet nieznacznego przeterminowania uruchamiana jest procedura ich windykacji 
przy pomocy środków tzw. windykacji miękkiej.  
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3. Ryzyko związane z emisją  

 

Ryzyko związane z płynnością  

W przypadku wprowadzenia Obligacji do obrotu na rynku ASO CATALYST istnieje ryzyko, że wtórny obrót obligacjami na rynku 
ASO CATALYST będzie ograniczony z uwagi na niewielką podaż lub popyt ze strony inwestorów. Istnieje wiele czynników, w 
tym w szczególności gospodarczych, niezależnych od Emitenta, które mogą kształtować popyt oraz poziom cen na rynku ASO 
CATALYST. Czynnikami kształtującymi cenę Obligacji mogą być między innymi: płynność rynku obligacji, bieżąca ocena sytuacji 
finansowej Emitenta przez inwestorów oraz ekonomiczne i polityczne czynniki zewnętrzne, jak również nadzwyczajne 
zdarzenia sił przyrody.  

Dodatkowo w przypadku w którym Obligacje nie będą notowane na żadnym rynku zorganizowanym, płynność tego 
instrumentu będzie niska. Nie można więc zapewnić, że osoba nabywająca oferowane Obligacje Emitenta będzie mogła je 
zbyć w dowolnym terminie i po satysfakcjonującej cenie. 

W związku z powyższym, nabywca obligacji przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnej powinien uwzględnić ryzyko braku 
możliwości sprzedaży Obligacji w dowolnym momencie oraz po satysfakcjonującej cenie. 

Ryzyko wstrzymania wprowadzenia Obligacji do obrotu oraz wstrzymania rozpoczęcia obrotu Obligacjami 

W przypadku wprowadzenia obligacji do ASO CATALYST, zastosowanie będą miały postanowienia art. 78 ust. 3 ustawy z dnia 
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2014 r. poz. 94 z późn.  zm.), zgodnie z którym w przypadku 
gdy wymaga tego bezpieczeństwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrożony interes inwestorów, GPW jako 
organizator alternatywnego systemu, na żądanie Komisji Nadzoru Finansowego, wstrzymuje wprowadzenie instrumentów 
finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczęcie obrotu wskazanymi 
instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż 10 dni.  

Ryzyko zawieszenia notowań obligacji Emitenta na rynku ASO CATALYST 

Zgodnie z § 11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez GPW, wraz ze wszystkim załącznikami do 
tego Regulaminu, w brzmieniu ustalonym uchwałą Nr 147/2007 Zarządu GPW z dnia 1 marca 2007 roku, z uwzględnieniem 
wszystkich późniejszych zmian („Regulamin ASO”), GPW, jako organizator alternatywnego systemu obrotu może zawiesić 
obrót instrumentami finansowymi emitenta na okres nie dłuższy niż 3 miesiące, z zastrzeżeniem § 12 ust. 3 i § 17c ust. 5 
Regulaminu ASO: (i) na wniosek emitenta, (ii) jeżeli uzna, że wymaga tego interes i bezpieczeństwo uczestników obrotu W 
przypadkach przewidzianych przepisami prawa GPW zawiesza obrót instrumentami finansowymi na okres nie dłuższy niż 
miesiąc. 

Zgodnie z § 17c ust. 1 Regulaminu ASO, jeżeli emitent nie wykonuje obowiązków określonych w Rozdziale V – „Obowiązki 
emitentów instrumentów finansowych w alternatywnym systemie” Regulaminu ASO, GPW może: (i) upomnieć emitenta, (ii) 
nałożyć na emitenta karę pieniężną w wysokości do 50.000 zł.  

GPW, podejmując decyzję o nałożeniu kary upomnienia lub kary pieniężnej może wyznaczyć emitentowi termin na 
zaniechanie dotychczasowych naruszeń lub podjęcie działań mających na celu zapobieżenie takim naruszeniom w przyszłości, 
w szczególności może zobowiązać emitenta do opublikowania określonych dokumentów lub informacji w trybie i na 
warunkach obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu. W przypadku gdy emitent nie wykonuje nałożonej na niego 
kary lub pomimo jej nałożenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisów obowiązujących w alternatywnym systemie obrotu 
lub nie wykonuje lub nienależycie wykonuje nałożone na niego obowiązki, GPW może m.in. zawiesić obrót instrumentami 
finansowymi emitenta w alternatywnym systemie, przy czym zgodnie z § 17c ust. 5 Regulaminu ASO, do przedmiotowego 
terminu zawieszenia nie stosuje się § 11 ust. 1 Regulaminu ASO, o którym mowa powyżej, więc w przypadku, gdy decyzja o 
zawieszeniu instrumentów finansowych emitenta jest wydawana jako sankcja za niewykonanie przez emitenta obowiązków 
określonych w Regulaminie ASO, okres zawieszenia obrotu może trwać dłużej niż 3 miesiące. 

Emitent nie może zagwarantować, iż powyżej opisane sytuacje nie będą miały miejsca w odniesieniu do jego instrumentów 
finansowych. 

Ponadto na podstawie art. 78 ust. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2014 r. poz. 
94 Dz. U. Nr  211, poz. 1384 z późn.  zm.) w przypadku, gdy obrót określonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany 
w okolicznościach wskazujących na możliwość zagrożenia prawidłowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub 
bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu lub naruszenia interesów inwestorów, na 
żądanie Komisji Nadzoru Finansowego, GPW jako organizator alternatywnego systemu zawiesza obrót tymi instrumentami 
finansowymi na okres nie dłuższy niż miesiąc. 

Ryzyko wykluczenia obligacji Emitenta z obrotu na rynku ASO CATALYST 

Zgodnie z § 12 Regulaminu ASO, organizator alternatywnego systemu obrotu może wykluczyć instrumenty finansowe z 
obrotu w alternatywnym systemie: (i) na wniosek emitenta, z zastrzeżeniem możliwości uzależnienia decyzji w tym zakresie 
od spełnienia przez emitenta dodatkowych warunków, (ii) jeżeli uzna, że wymaga tego interes i bezpieczeństwo uczestników 
obrotu, (iii) wskutek ogłoszenia upadłości emitenta albo w przypadku oddalenia przez sąd wniosku o ogłoszenie upadłości z 
powodu braku środków w majątku emitenta na zaspokojenie kosztów postępowania, (iv) wskutek otwarcia likwidacji 
emitenta, (v) wskutek podjęcia decyzji o połączeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przekształceniu, przy 
czym wykluczenie instrumentów finansowych z obrotu może nastąpić odpowiednio nie wcześniej niż z dniem połączenia, 
dniem podziału (wydzielenia) albo z dniem przekształcenia.  
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Organizator alternatywnego systemu obrotu wyklucza instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie: (i) w 
przypadkach określonych przepisami prawa, (ii) jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona, (iii) w przypadku 
zniesienia dematerializacji tych instrumentów, (iv) po upływie 6 miesięcy od dnia uprawomocnienia się postanowienia o 
ogłoszeniu upadłości emitenta, obejmującej likwidację jego majątku, lub postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku o 
ogłoszenie tej upadłości z powodu braku środków w majątku emitenta na zaspokojenie kosztów postępowania.  

Zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO, przed podjęciem decyzji o wykluczeniu instrumentów finansowych z obrotu, GPW 
może zawiesić obrót tymi instrumentami finansowymi. W takiej sytuacji zawieszenie obrotu może trwać dłużej niż 3 miesiące. 

Zgodnie z § 17c ust. 1 Regulaminu ASO, jeżeli emitent nie wykonuje obowiązków określonych w Rozdziale V – „Obowiązki 
emitentów instrumentów finansowych w alternatywnym systemie” Regulaminu ASO, GPW może m.in. wykluczyć instrumenty 
finansowe emitenta z obrotu w alternatywnym systemie. 

Ponadto na podstawie art. 78 ust. 4 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2014 r. poz. 
94 Dz. U. Nr  211, poz. 1384 z późn. zm.) w przypadku, gdy obrót określonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w 
okolicznościach wskazujących na możliwość zagrożenia prawidłowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub 
bezpieczeństwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu lub naruszenia interesów inwestorów, na 
żądanie Komisji Nadzoru Finansowego, GPW jako organizator alternatywnego systemu wyklucza z obrotu wskazane przez 
Komisję instrumenty finansowe. 

Ryzyko braku lub ograniczonej wypłacalności Emitenta w przypadku nieplanowanego przedterminowego 
wykupu lub wykupu Obligacji w Dacie Wykupu 

Przedstawiony w niniejszym dokumencie planowany przez Emitenta i Grupę Kapitałową Emitenta poziom kształtowania się 
zobowiązań oraz przewidywane źródła spłaty obligacji, powinny pozwolić Emitentowi na zgromadzenie wystarczającego 
poziomu gotówki do dokonania wykupu obligacji w dacie wykupu. Jednakże może zaistnieć ryzyko, że w sytuacji braku 
realizacji przyjętych prognoz finansowych, pogorszenia koniunktury lub wystąpienia konieczności dokonania 
przedterminowego, nieplanowanego wykupu Obligacji, Emitent może nie posiadać wystarczających środków finansowych na 
dokonanie wykupu Obligacji. 

Ryzyko wcześniejszego wykupu Obligacji w przypadku likwidacji, upadłości oraz pozbawienia Emitenta 
możliwości zarządu swoim majątkiem lub prowadzenia działalności 

W przypadku likwidacji, ogłoszenia przez sąd upadłości Emitenta oraz w przypadku pozbawienia Emitenta możliwości zarządu 
swoim majątkiem lub prowadzenia działalności, wszystkie Obligacje podlegają natychmiastowemu, Przedterminowemu 
Wykupowi. Posiadaczom Obligacji przysługuje wówczas roszczenie o spełnienie świadczenia pieniężnego wynoszącego 
równowartość wartości nominalnej Obligacji powiększonej o należną kwotę oprocentowania.  

W takim przypadku wykup Obligacji nastąpi poprzez przelew środków pieniężnych za pośrednictwem DI Investors S.A. lub na 
rachunek pieniężny wprowadzony przy rachunku papierów wartościowych Obligatariusza za pośrednictwem KDPW.  

 

Ryzyko niewywiązywania się lub nieterminowego wywiązywania się ze zobowiązań wynikających z Obligacji 

Istnienie ryzyka pogorszenia się sytuacji ekonomicznej Emitenta w przyszłości może skutkować niewywiązaniem się lub 
nieterminowym wywiązywaniem się przez Emitenta ze zobowiązań wynikających z Obligacji. W przypadku utraty płynności 
finansowej istnieje ryzyko niewykupienia lub nieterminowego wykupienia przez Emitenta Obligacji jak również ryzyko 
związane z brakiem płatności lub nieterminową płatnością odsetek od Obligacji. Taka sytuacja może skutkować utratą całości 
lub części zainwestowanego przez inwestora kapitału. 

 

1a)  Cele emisji 

Cel emisji Obligacji nie został określony. 

2 Rodzaje emitowanych dłużnych instrumentów finansowych 

Obligacje są papierami wartościowymi emitowanym w serii S, na okaziciela, niezabezpieczonymi, o zmiennym 

oprocentowaniu. Obligacje są papierem wartościowym, w którym Emitent stwierdza, że jest dłużnikiem posiadacza Obligacji i 

zobowiązuje się wobec niego do spełnienia świadczeń określonych w Warunkach Emisji Obligacji.  

 

Obligacje stanowią bezpośrednie, niepodporządkowane, bezwarunkowe i niezabezpieczone zobowiązania Emitenta oraz (z 

zastrzeżeniem bezwzględnie obowiązujących przepisów prawa, w tym charakteru prawnego poszczególnych zabezpieczeń) 

będą mieć równorzędny status, bez żadnego uprzywilejowania względem siebie nawzajem, z wszelkimi innymi istniejącymi, 

bieżącymi i przyszłymi, niezabezpieczonymi i niepodporządkowanymi zobowiązaniami Emitenta, z wyjątkiem zobowiązań, 

które są uprzywilejowane z mocy prawa. 

 

Emitent jest jedynym podmiotem, od którego Obligatariusze mogą dochodzić spełnienia wierzytelności wynikających z 

Obligacji, z zastrzeżeniem przypadków połączenia lub przekształcenia Emitenta, w których – na zasadzie sukcesji uniwersalnej 
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lub kontynuacji – podmiotem odpowiedzialnym za wykonanie zobowiązań wynikających z Obligacji będzie następca prawny 

lub podmiot po przekształceniu. 

 

Podstawowymi uprawnieniami Obligatariusza są: (i) prawo do świadczenia pieniężnego w postaci wykupienia Obligacji przez 

Emitenta, po cenie nominalnej w Dniu Wykupu albo Dniu Wcześniejszego Wykupu w rozumieniu Warunkach Emisji Obligacji 

(ii) prawo do żądania Przedterminowego Wykupu Obligacji w przypadku zaistnienia Przypadku Naruszenia (zgodnie z 

postanowień pkt 10 Warunków Emisji Obligacji, (iii) prawo do otrzymania świadczenia pieniężnego w postaci odsetek 

wymagalnych w Dniu Płatności Odsetek w rozumieniu Warunków Emisji Obligacji. 

 

Poza uprawnieniami opisanymi powyżej, z posiadaniem Obligacji nie jest związane uprawnienie do otrzymania jakichkolwiek 

świadczeń dodatkowych, ani obowiązek świadczeń dodatkowych na rzecz Spółki. W szczególności Obligacje nie uprawniają do 

objęcia albo zamiany na akcje Spółki. 

 

Obligacje zostały wyemitowane w ramach Programu ustanowionego Uchwałą nr 3/2013 Nadzwyczajnego Walnego 

Zgromadzenia „WORK SERVICE” Spółka Akcyjna z dnia 24 września 2013 roku w sprawie uruchomienia programu emisji 

obligacji, podjętą zgodnie z § 10 ust. 1 lit. k) Statutu Spółki, na podstawie art. 2 pkt 1) Ustawy o obligacjach oraz uchwały nr 2 

Zarządu Emitenta z dnia 26 marca 2015 r. w sprawie emisji obligacji serii S oraz na podstawie uchwały nr 1 Rady Nadzorczej 

Emitenta z dnia 10 marca 2015 r. 

 

Obligacje zostały wyemitowane jako papiery wartościowe niemające formy dokumentu w rozumieniu art. 5a Ustawy o 

obligacjach, a ich ewidencja była prowadzona zgodnie z art. 5a ust. 2 Ustawy o Obligacjach przez Dom Inwestycyjny Investors 

S.A. z siedzibą w Warszawie. Obligacje mogą po dniu ich emisji zostać zarejestrowane w depozycie papierów wartościowych 

prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A., zgodnie z art. 5a ust. 6 Ustawy o Obligacjach oraz art. 5a 

ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi, oraz wprowadzone do obrotu w 

alternatywnym systemie obrotu na rynku Catalyst, prowadzonym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

Przenoszenie praw z Obligacji podlega zasadom określonym w art. 7 i nast. Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz 

Regulacjom KDPW.  

Emisja Obligacji została przeprowadzona zgodnie z prawem polskim, na podstawie propozycja nabycia Obligacji dokonanej 

zgodnie z art. 9 pkt 3 Ustawą o obligacjach. Emisja Obligacji nie stanowiła oferty publicznej w rozumieniu art. 3 ust. 1 Ustawy 

o ofercie publicznej.  

Obligacje zostały wyemitowane w Dniu Emisji przypadającym na dzień 30 marca 2015 r. 

3 Wielkość emisji 

Wielkość emisji obligacji serii S wynosi 20.000 sztuk Obligacji o łącznej wartości nominalnej 20.000.000 złotych. 

4 Wartość nominalna i cena emisyjna Obligacji 

Wartość nominalna i cena emisyjna jednej Obligacji serii S wynosi 1.000 (słownie: jeden tysiąc) złotych. 

4a) Informacje o wynikach subskrypcji lub sprzedaży dłużnych instrumentów finansowych 

będących przedmiotem wniosku o wprowadzenie zgodnie z zakresem określonym w § 

10 Załącznika Nr. 4 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu 
 

i. Data rozpoczęcia i zakończenia subskrypcji lub sprzedaży 

 

Od dnia 27 marca 2015 r. do dnia 30 marca 2015 r. 

 

ii. Data przydziału instrumentów finansowych 

 

30 marca 2015 roku 

 

iii. Liczba instrumentów finansowych objętych subskrypcją lub sprzedażą 

 

20.000 sztuk Obligacji. 
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iv. Stopa redukcji w poszczególnych transzach, w przypadku gdy choć w jednej transzy liczba 

przydzielonych instrumentów finansowych była mniejsza od liczby papierów wartościowych, na które 

złożono zapisy 

 

0% 

 

v. Liczba instrumentów finansowych, które zostały przydzielone w ramach przeprowadzonej subskrypcji 

lub sprzedaży 

 

20.000 sztuk Obligacji 

 

vi. Cena, po jakiej instrumenty finansowe były nabywane (obejmowane) 

 

1.000 złotych 

 

vii. Liczba osób, które złożyły zapisy na instrumenty finansowe objęte subskrypcją lub sprzedażą w 

poszczególnych transzach 

 

30 

 

viii. Liczba osób, którym przydzielono instrumenty finansowe w ramach przeprowadzonej subskrypcji lub 

sprzedaży w poszczególnych transzach 

 

17. 

 

ix. Nazwa (firmy) subemitentów, którzy objęli instrumenty finansowe w ramach wykonywania umów o 

subemisję, z określeniem liczby papierów wartościowych, które objęli, wraz z faktyczną ceną jednostki 

instrumentu finansowego (cena emisyjna lub sprzedaży, po odliczeniu wynagrodzenia za objęcie 

jednostki instrumentu finansowego, w wykonaniu umowy subemisji, nabytej przez subemitenta) 

 

Nie dotyczy. 

 

x. Łączne określenie wysokości kosztów, które zostały zaliczone do kosztów emisji, ze wskazaniem 

wysokości kosztów według ich tytułów, w podziale przynajmniej na koszty: (i) przygotowania i 

przeprowadzenia oferty, (ii) wynagrodzenia subemitentów, dla każdego oddzielnie, (iii) sporządzenia 

dokumentu informacyjnego, z uwzględnieniem kosztów doradztwa, (iv) promocji oferty - wraz z 

metodami rozliczenia tych kosztów w księgach rachunkowych i sposobem ich ujęcia w sprawozdaniu 

finansowym emitenta. 

 

Koszty przygotowania oferty oraz sporządzania dokumentu informacyjnego wyniosły łącznie 350 000zł  a wartość 

zobowiązań w tytułu emisji obligacji w sprawozdaniu finansowym wykazana jest w skorygowanej cenie nabycia.  
 

 

5 Warunki wykupu Obligacji i warunki wypłaty oprocentowania  
 

5.1 Warunki wykupu Obligacji 

Dzień Wykupu przypada na dzień 30 marca 2017 r.  

Jeżeli Dzień Wykupu przypadnie na dzień niebędący Dniem Roboczym, Obligacje zostaną wykupione w pierwszym Dniu 
Roboczym przypadającym po Dniu Wykupu, bez prawa żądania odsetek za opóźnienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych 
płatności. 

Wykup Obligacji nastąpi poprzez zapłatę przez Emitenta na rzecz Obligatariusza kwoty stanowiącej iloczyn wartości 
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nominalnej jednej Obligacji oraz liczby Obligacji danego Obligatariusza. 

Do Dnia Rejestracji Wykup Obligacji będzie dokonywany za pośrednictwem Depozytariusza, a po Dniu Rejestracji  za 
pośrednictwem KDPW zgodnie z Regulacjami KDPW. 

Do dnia Rejestracji osobami uprawnionymi do otrzymania świadczeń z tytułu wykupu Obligacji będą Obligatariusze, na rzecz 
których Obligacje zapisane będą w Ewidencji, po Dniu Rejestracji, którzy będą posiadali Obligacje na swoim rachunku 
papierów wartościowych na 6 Dni Roboczych przed Dniem Wykupu. Przelew środków pieniężnych stanowiących kwotę 
wykupu powiększoną o pozostałe do zapłaty odsetki od Obligacji nastąpi w Dniu Wykupu. 

Z chwilą wykupu Obligacje ulegają umorzeniu. 

Za moment spełnienia świadczenia pieniężnego przyjmuje się moment uznania rachunku bankowego Obligatariusza. W 
przypadku nieterminowych płatności, Obligatariusz będzie uprawniony do otrzymania odsetek ustawowych. 

Obligacje podlegają również wykupowi w przypadku przymusowego wcześniejszego wykupu Obligacji, o którym mowa w 
punkcie 10.2 – 10.6 Warunków Emisji Obligacji. 

 

5.2 Wcześniejszy Wykup Obligacji 

Wcześniejszy Wykup Obligacji będzie dokonywany za pośrednictwem KDPW oraz podmiotów prowadzących rachunki 
papierów wartościowych, na których będą zapisane Obligacje, zgodnie z Regulacjami KDPW. W takim przypadku podstawą 
naliczenia i spełnienia świadczenia pieniężnego przez Emitenta będzie liczba Obligacji zapisana na rachunku papierów 
wartościowych Obligatariusza. 

Wcześniejszy Wykup Obligacji ma miejsce w przypadku wystąpienia zdarzeń stanowiących przypadek naruszenia na żądanie 
Obligatariusza. Przypadki naruszenia zostały szczegółowo określone w pkt 10.1.Warunków Emisji Obligacji. Warunki i sposób 
realizacji żądania wcześniejszego wykupu przez Obligatariusz zostały określone w pkt 10.2. – 10.6. Warunków Emisji Obligacji. 

Obligatariusz ma prawo zgłosić żądanie Wcześniejszego Wykupu Obligacji w związku z zaistnieniem przypadku naruszenia w 
terminie nie dłuższym niż 100 dni od wystąpienia przypadku naruszenia lub od dnia podjęcia uchwały przez Zgromadzenie 
Obligatariuszy zezwalającej Obligatariuszom na żądanie wcześniejszego wykupu. Po upływie tego terminu prawo żądania 
Wcześniejszego Wykupu Obligacji w związku z zaistnieniem przypadku naruszenia wygasa.  

Wcześniejszy Wykup Obligacji nastąpi poprzez zapłatę przez Emitenta na rzecz Obligatariusza kwoty stanowiącej kwotę równą 
sumie: (i) wartości nominalnej Obligacji oraz (ii) kwoty odsetek naliczonych od dnia rozpoczęcia Okresu Odsetkowego 
(wliczając ten dzień) do Dnia Wcześniejszego Wykupu (bez tego dnia). 

Obligacje stają się natychmiast wymagalne z chwilą w dniu otwarcia likwidacji Emitenta. 

Obligatariusz może również zażądać natychmiastowego wykupu posiadanych Obligacji Jeżeli Emitent nie wypełni w terminie, 
w całości lub w części, zobowiązań pieniężnych wynikających z Obligacji. 

Emitent nie posiada uprawnienia do żądania wcześniejszego Wykupu Obligacji 

Do dnia sporządzenia niniejszej noty informacyjnej nie wystąpiły przypadki żądania wcześniejszego wykupu Obligacji. 

 

5.3 Warunki wypłaty oprocentowania 

Obligacje są oprocentowane według zmiennej stopy procentowej. 

Obligatariuszowi przysługują odsetki obliczone według zmiennej stopy procentowej, powiększonej o marżę, płatne w każdym 
dniu płatności odsetek tj. 30 czerwca 2015 r., 30 września 2015 r., 30 grudnia 2015 r., 30 marca 2016 r., 30 czerwca 2016 r., 
30 września 2016 r., 30 grudnia 2016 r., 30 marca 2017 r. 

Stawką referencyjną dla określenia stopy procentowej jest trzymiesięczna stopa bazowa WIBOR (WIBOR 3M) podaną przez 
Monitor Rates Services Reuters lub każdego jej oficjalnego następcę, dla depozytów trzymiesięcznych w PLN, wyrażoną w 
punktach procentowych w skali roku, z kwotowania fixingu o godzinie 11:00 lub około tej godziny, ustalana dla każdego 
okresu odsetkowego na 4 Dni Robocze przed rozpoczęciem danego okresu odsetkowego. Do stawki referencyjnej doliczana 
będzie marża dla Obligatariuszy ustalona na poziomie 2,5 %. Podstawą naliczenia i spełnienia świadczeń będzie liczba 
Obligacji na koncie Obligatariusza w Ewidencji, a po Dniu Rejestracji na rachunku papierów wartościowych Obligatariusza o 
godzinie 23:59 w dniu, wskazanym w tabeli poniżej jako „Data ustalenia prawa do odsetek”.  

Do Dnia Rejestracji, odsetki będą wypłacane za pośrednictwem podmiotu, który w dniu płatności odsetek prowadzić będzie 
ewidencję. Po Dniu Rejestracji odsetki będą wypłacane za pośrednictwem KDPW. Wysokość odsetek w danym Okresie 
Odsetkowym jest stała.  

Jeżeli dzień płatności odsetek przypadnie na dzień nie będący Dniem Roboczym, odsetki zostaną zapłacone w pierwszym Dniu 
Roboczym przypadającym po dniu płatności odsetek, bez prawa żądania odsetek za opóźnienie lub jakichkolwiek innych 
dodatkowych płatności. 

Okres Odsetkowy oznacza okres od Dnia Emisji (wliczając ten dzień) do pierwszego dnia płatności odsetek (nie wliczając tego 
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dnia) i każdy następny okres biegnący od dnia płatności odsetek (wliczając ten dzień) do następnego dnia płatności odsetek 
(nie wliczając tego dnia), z zastrzeżeniem, że Okres Odsetkowy może mieć inną długość ze względu na wcześniejszy wykup 
Obligacji zgodnie z punktami 10, 11 Warunków Emisji Obligacji. 

Okresy Odsetkowe ustala się następująco: 

 

Nr okresu 

odsetkowego 

Data ustalenia 

wysokości stawki 

referencyjnej 

Pierwszy dzień 

okresu 

odsetkowego 

Dzień  

ustanowienia praw do 

odsetek 

Dzień Płatności 

Odsetek 

Liczba dni w okresie 

odsetkowym 

1 2015-03-24 2015-03-30 2015-06-22 2015-06-30 92 

2 2015-06-24 2015-06-30 2015-09-22 2015-09-30 92 

3 2015-09-24 2015-09-30 2015-12-21 2015-12-30 91 

4 2015-12-23 2015-12-30 2016-03-21 2016-03-30 91 

5 2016-03-23 2016-03-30 2016-06-22 2016-06-30 92 

6 2016-06-24 2016-06-30 2016-09-22 2016-09-30 92 

7 2016-09-26 2016-09-30 2016-12-21 2016-12-30 91 

8 2016-12-23 2016-12-30 2017-03-22 2017-03-30 90 

Kwota odsetek od jednej Obligacji zostanie ustalona po ustaleniu stopy procentowej, poprzez pomnożenie wartości 
nominalnej jednej Obligacji przez Stopę Procentową, pomnożenie uzyskanego wyniku przez liczbę dni w danym Okresie 
Odsetkowym, podzielenie wyniku przez 365, zgodnie z następującą formułą: 

 

   KO =  
R

LDSPN **
 

   gdzie: 

KO oznacza kwotę odsetek za dany Okres Odsetkowy przypadający na jedną Obligację; 

N oznacza wartość nominalną jednej Obligacji; 

SP oznacza stopę procentową w danym Okresie Odsetkowym; 

LD oznacza liczbę dni w danym Okresie Odsetkowym; 

R oznacza 365 dni. 

po zaokrągleniu uzyskanego wyniku do pełnego grosza (pół grosza lub więcej będzie zaokrąglane w górę). 

6 Wysokość i forma zabezpieczenia 

Nie dotyczy. Obligacje są niezabezpieczone. 

7 Wartość zaciągniętych zobowiązań na ostatni dzień kwartału poprzedzającego 

udostępnienie propozycji nabycia Obligacji oraz perspektywy kształtowania się 

zobowiązań Emitenta do czasu całkowitego wykupu Obligacji 

Emisja obligacji serii S (o wartości 20 000 tys. zł) stanowi 5,7% łącznej wartości zobowiązań Emitenta na dzień 31.12.2014 r. 

(wynoszącej 351 105 tys. zł). 

Obecnie na rynku ASO Catalyst notowane są obligacje Emitenta o łącznej wartości 80 000 tys. zł, co stanowi 22,8% łącznej 

wartości zobowiązań Emitenta na dzień 31.12.2014 r. 

 

Wartość zaciągniętych zobowiązań Emitenta (w ujęciu jednostkowym) na ostatni dzień kwartału poprzedzającego 

udostępnienie propozycji nabycia Obligacji, wyniosła 351 105 tys. złotych. Zarząd Emitenta przewiduje, że w okresie do 

całkowitego wykupu Obligacji zobowiązania Emitenta nie powinny wzrosnąć o więcej niż do 75% sumy bilansowej Emitenta 

(w ujęciu jednostkowym). 

 

Wartość zaciągniętych zobowiązań Emitenta (w ujęciu skonsolidowanym) na ostatni dzień kwartału poprzedzającego 

udostępnienie propozycji nabycia Obligacji wyniosła 532 031 tys. złotych. Zarząd Emitenta przewiduje, że w okresie do 
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całkowitego wykupu Obligacji zobowiązania Emitenta nie powinny wzrosnąć o więcej niż do 75% sumy bilansowej Emitenta 

(w ujęciu skonsolidowanym). 

 

Emitent nie przewiduje problemów w zakresie zdolności do wywiązania się z zobowiązań wynikających z emisji Obligacji. 

Emitent planuje spłacić Obligacje z nadwyżki finansowej wygenerowanej w latach 2015-2017. Będzie to możliwe głównie 

dzięki środkom wygenerowanym z bieżącej działalności oraz wzrostowi skali działalności Grupy na skutek konsekwentnej 

realizacji strategii Grupy, w tym kolejnych akwizycji spółek. 

8 Dane umożliwiające potencjalnym nabywcom obligacji orientację w efektach 

przedsięwzięcia, które ma być sfinansowane z emisji obligacji, oraz zdolność emitenta 

do wywiązywania się ze zobowiązań wynikających z obligacji, jeżeli przedsięwzięcie jest 

określone 

Nie dotyczy. Przedsięwzięcie nie zostało określone. 

W zawiązku z faktem, że Emitent jako podmiot, którego instrumenty notowane są na rynku regulowanym i w ASO podlega on 

obowiązkom informacyjnym, nabywcy obligacji mają możliwość oceny zdolności Emitenta do wywiązywania się ze 

zobowiązań wynikających z Obligacji na podstawie informacji i danych publikowanych w raportach bieżących i okresowych 

dostępnych na stronie internetowej Emitenta, pod adresem: http://www.workservice.pl/Relacje-inwestorskie/Raporty.  

9 Zasady przeliczania wartości świadczenia niepieniężnego na świadczenie pieniężne 

Nie dotyczy. Obligacje nie przewidują świadczeń niepieniężnych. 

10 Wycena przedmiotów stanowiących zabezpieczenie Obligacji 

Nie dotyczy. Obligacje są niezabezpieczone.  

11 W przypadku emisji obligacji zamiennych na akcje – dodatkowo: a) liczbę głosów na 

walnym zgromadzeniu emitenta, która przysługiwałaby z objętych akcji – w przypadku 

gdyby została dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji, b) ogólną liczbę 

głosów na walnym zgromadzeniu emitenta – w przypadku gdyby została dokonana 

zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji 

Nie dotyczy. Obligacje są obligacjami zwykłymi, nie uprawniają do zamiany na akcje Spółki. 

12 W przypadku emisji obligacji z prawem pierwszeństwa – dodatkowo: a) liczbę akcji 

przypadających na jedną obligację, b) cenę emisyjną akcji lub sposób jej ustalenia, c) 

terminy, od których przysługują i wygasają prawa obligatariuszy do nabycia tych akcji. 

Nie dotyczy. Obligacje są obligacjami zwykłymi, nie uprawniają do objęcia akcji Spółki. 
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13 Załączniki 

 

13.1 Aktualny odpis KRS 
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13.2 Ujednolicony aktualny tekst statutu Emitenta 
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13.3 Uchwały stanowiące podstawę emisji obligacji objętych Notą Informacyjną oraz uchwała o 
przydziale obligacji serii S 
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13.4 Dokument określający warunki emisji obligacji objętych Notą Informacyjną 
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13.5 Definicje i objaśnienia skrótów 

Catalyst oznacza rynek obligacji prowadzony na platformach transakcyjnych Giełdy 
Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. i BondSpot S.A. w formule rynku 
regulowanego (art. 14 Ustawy o obrocie instrumentami) oraz  alternatywnego 
systemu obrotu (art. 3 pkt 2 Ustawy o obrocie instrumentami); w szczególności w 
odniesieniu do rynku obligacji w alternatywnym systemu obrotu oznacza ASO 
NewConnect; 

ASO NewConnect oznacza alternatywny system obrotu  o którym mowa w art. 3 pkt 2 ustawy o 
obrocie  instrumentami, organizowanym przez Giełdę Papierów Wartościowych w 
Warszawie S.A.; 

Nota Informacyjna oznacza niniejszy dokument, sporządzony zgodnie z wymogami określonymi w 
Załączniku nr 1 do Regulaminu ASO NewConnect; 

DI Investors oznacza Dom Inwestycyjny Investors Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie 
wpisaną do rejestru przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. 
st. Warszawy w Warszawie, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru 
Sądowego, pod numerem KRS 0000277384; 

Depozyt KDPW oznacza system rejestracji zdematerializowanych papierów wartościowych 
prowadzony przez KDPW zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie oraz Regulacjami 
KDPW  

Dzień Emisji lub Dzień Przydziału oznacza dzień 30 marca 2015 r. 

Dzień Roboczy oznacza do Dnia Rejestracji - każdy dzień, z wyjątkiem sobót, niedziel i innych dni 
ustawowo wolnych od pracy, w którym Depozytariusz prowadzi działalność oraz 
od Dnia Rejestracji - każdy dzień, z wyjątkiem sobót, niedziel i innych dni 
ustawowo wolnych od pracy, w którym KDPW oraz podmioty prowadzące 
Rachunki Papierów Wartościowych i Rachunki Zbiorcze prowadzą działalność 
umożliwiającą przenoszenie Obligacji i dokonywanie płatności z tytułu Obligacji. 

Dzień Przydziału lub Dzień Emisji oznacza dzień 30 marca 2015 r. 

Dzień Rejestracji oznacza dzień, w którym Obligacje zostaną zarejestrowane w Depozycie KDPW 

Dzień Wcześniejszego Wykupu oznacza upływ 7 dniowego terminu od dnia doręczenia Emitentowi żądania 
Wcześniejszego Wykupu Obligacji co powoduje, że Obligacje posiadane przez 
Obligatariusza żądającego Wcześniejszego Wykupu Obligacji stają się wymagalne. 

Dzień Wykupu, Data Wykupu oznacza dzień 30 marca 2017 r. 

Emitent, Spółka oznacza spółkę pod firmą „WORK SERVICE” Spółka Akcyjna z siedzibą we 
Wrocławiu, ul. Gwiaździsta 66, 53-413 Wrocław, wpisaną do rejestru 
przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla Wrocławia – Fabrycznej 
we Wrocławiu, VI Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod 
numerem KRS 0000083941, NIP 8971655469, REGON 932629535. 

Ewidencja oznacza system ewidencji praw z Obligacji oraz zmian stanu ich posiadania, o 
którym mowa w art. 5a ust. 2 Ustawy o obligacjach; 

GPW oznacza Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. z siedzibą w 
Warszawie., przy ul. Książęcej 4, 00-498 Warszawa, wpisaną do rejestru 
przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego przez Sąd 
Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydział Gospodarczy Krajowego 
Rejestru Sądowego pod numerem 0000082312 lub jej następców prawnych. 

Grupa, Grupa Kapitałowa, Grupa Emitenta Emitent i podmioty zależne Emitenta. 

KDPW oznacza Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A. z siedzibą w Warszawie 
przy ul. Książęcej 4, 00-498 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiębiorców 
Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m.st. 
Warszawy w Warszawie, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego 
pod numerem 0000081582 lub jej następcy prawni. 

KNF oznacza Komisję Nadzoru Finansowego. 

KRS oznacza Krajowy Rejestr Sądowy. 

KSH, Kodeks Spółek Handlowych oznacza ustawę z dnia 15 września 2000 roku Kodeks spółek handlowych (Dz. U. 
2013, poz.1030); 
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Obligacje oznacza obligacje zwykłe na okaziciela serii S, wyemitowane w ramach Programu 

ustanowionego Uchwałą nr 3/2013 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia 

„WORK SERVICE” Spółka Akcyjna z dnia 24 września 2013 roku w sprawie 

uruchomienia programu emisji obligacji, podjętą zgodnie z § 10 ust. 1 lit. k) 

Statutu Spółki, na podstawie art. 2 pkt 1) Ustawy o obligacjach oraz uchwały nr 2 

Zarządu Emitenta z dnia 26 marca 2015 r. w sprawie emisji obligacji serii S oraz na 

podstawie uchwały nr 1 Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 10 marca 2015 r. 

Obligatariusz oznacza, do Dnia Rejestracji, osobę wpisaną do Ewidencji jako uprawnioną z 

Obligacji, natomiast od Dnia Rejestracji, oznacza posiadacza Obligacji, którego 

prawa są zarejestrowane na Rachunku Papierów Wartościowych lub Rachunku 

Zbiorczym. 

Program oznacza program wielokrotnych emisji obligacji do łącznej kwoty 

nieprzekraczającej 100.000.000 zł (sto milionów złotych) ustanowiony Uchwałą nr 

3/2013 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia „WORK SERVICE” Spółka Akcyjna 

z dnia 24 września 2013 roku w sprawie uruchomienia programu emisji obligacji. 

Wcześniejszy Wykup Obligacji oznacza wcześniejszy wykupu na żądanie Obligatariusza zgodnie z punktami 10, 

11 Warunków Emisji Obligacji. 

Statut oznacza aktualny tekst jednolity statutu Spółki; 

Rada Nadzorcza oznacza Radę Nadzorczą Emitenta; 

Regulamin ASO oznacza Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez GPW, 
wraz ze wszystkim załącznikami do tego Regulaminu, w brzmieniu ustalonym 
uchwałą Nr 147/2007 Zarządu GPW z dnia 1 marca 2007 roku, z uwzględnieniem 
wszystkich późniejszych zmian; 

Regulacje KDPW oznaczają obowiązujące regulaminy, uchwały, procedury i innego rodzaju 
regulacje przyjęte przez KDPW, określające sposób prowadzenia przez KDPW 
systemu depozytowo-rozrachunkowego, w szczególności Regulamin Krajowego 
Depozytu Papierów Wartościowych i Szczegółowe zasady działania Krajowego 
Depozytu Papierów Wartościowych. 

Regulamin Giełdy, Regulamin GPW oznacza Regulamin GPW uchwalony Uchwałą Rady Giełdy Papierów 
Wartościowych w Warszawie S.A. Nr 1/1110/2006 z dnia 4 stycznia 2006 roku, z 
uwzględnieniem wszystkich późniejszych zmian. 

Ustawa o ochronie danych osobowych Oznacza Ustawę z dnia 29 sierpnia 1997 roku o ochronie danych osobowych ( Dz. 
U. z 2014 r. poz. 1182 z późn. zm.). 

Ustawa o obligacjach oznacza ustawę z dnia 29 czerwca 1995 roku o obligacjach (Dz. U. z 2014 r. poz. 
730 z późn. zm.). 

Ustawa o obrocie instrumentami oznacza ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. 
U. z 2014 r. poz. 94 z późn.  zm.). 

Ustawa o ofercie publicznej oznacza ustawę z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach 
wprowadzania instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu 
oraz o spółkach publicznych (Dz. U. z 2013 r. poz. 1382 z późn. zm.). 

Walne Zgromadzenie oznacza Walne Zgromadzenie Emitenta 

Warunki Emisji Obligacji oznacza warunki emisji obligacji serii S w rozumieniu art. 5b Ustawy o obligacjach, 
określone w załączniku nr 1 do Uchwały nr2 Zarządu „WORK SERVICE” S.A. z dnia 
26 marca 2015 r. w sprawie emisji obligacji serii S 

Zarząd Zarząd Emitenta 

Zł, Złoty, PLN złoty, jednostka monetarna w Rzeczypospolitej Polskiej 

 


