VEZETOSEG] IELENTES

A Pannan Work Zrt {székhely: 1114 Budapest, Barték Béla Ot 15/D., tovdbbiakban: “Térsasdg") a Budapesti
Ertéktézsde Zrt. piacmlkddtets &ltal megéllapitott ,,a BET dltaldnos iizletszabdlyzata" (a tovabbiakban
Szabélyzat), valamint a nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirokkal kapcsolatos tajékoztatdsi ktelezettség
részletes szabdlyairdl sz8lé 24/2008. (VIII. 15.) PM rendelet (a tovdbbiakban PM rendelet) alapjan elkészitette es
ezltén kbzzéteszi a 2025. december 31. forduldnapra elkészitett - konszolidalt és egyedi beszamaoldjdt.

1. vallalkozéds bemutatasa

A Pannon-Work Csoport vezetdi 1989 6ta dolgoznak a munkaerdpiacon, menedzserként foglalkoznak munkaerd
toborzdsédval, szervezésével és kivdlasztasaval, munkalgyi projektek teljes kérd lebonyolitisaval, igy jelentés
tapasztalattal és gyakorlattal rendelkeznek a HR-szolgdltatasok terlletén. A jogeldd Pannon-Work Kft. 2000,
majus 1-jei megalapftasdt a munkaer&piac keresleti és kindlati oldalan jelentkezd valtozd placl igények készitettdk
eld: erdteljesen ndvekedtek az igények a mobil, szakképzett és sokoldald munkaerd irant; ugyanakkor
napjainkban is egyre ndvekszik a kereslet a cégek kapacitasigényétél fliggd szezondlis és atkalmi munkavalialék
irdnt is,

A Pannon-Work Zrt. tdbb mint negyedszdzados térténete folyamatos fe]l6dés és ndvekedés. Mindekdzben a
tdgahb kliivilag is elismerte teljesftménylket: mindségi dijak, kivaldsdgi dijak, presztizsdijak a fébb mérfoidkoveik
ehben a folyamatban.

A Tarsasdg 100%-os tulajdendban dll a Human Personnel Solutions Kft. (kordbban; Pannen Werk Consulting Kft.).
Tevékenységl kire a munkaer® kdzvetités és fejvaddszat.

A Tarsasag Fejér megyei tevékenységét kisebbségi tulajdonban 1&v8 Humdn Navigator Kft-bdl végezte, azonban
2025, decemberében a teljes Uzletrészét a Tarsasdg eladta.

A szévetkezeti szerzddések szervezése és kezelése, amely évi mintegy 6.000 didk és 2.000 nyugdijas munkajat
foglalja magéba, jelentds részben a Pannon-Work Didkmunka Szervezé Kft. altal tdrténik (de egyre novekvd
részben kdzvetlendl a didkszdvetkezeteken keresztil).

2020-ban a Pannon-Work Zrt. megszerezte a HR FACE Szdmviteli és Human Szolgditatd Kft. 100%-os
részesedését. A HR Face Kft bérszdmfejtéssel és szamviteli szolgaltatdssal foglalkozé tarsasag, amely igy kiegésziti
a PW Ccsoport szolgdltatasi kbrét.

A Tarsasag 2025. II. félévétd] a DWS Inventory Kfi 51%-o0s tébbségi tulajdonosa. Az 1] lednyvillalata elssorban
nagy bevdsdrld kdzpontok részére végez leltarozdsi munkdkat, mely jelentds munkaerd igényét részben a
Tarsasdg elégiti ki. Az Uj lednyvéllalatot a Tarsasdg, mint anyavéllalat, 2025-ben és 2026-ra mentesitette
konszolidalfasi kitelezettség aldl.

A fentieken kiviil a Pannon-Work Zrt. befektetési okokbél 3 darab naperémivet (zemeltetd tirsasdg 100%-os
tulajdonosa, Solar Power Sigma Kft., The Art Of Voyage Theta Kft. &5 a Solar Power Epsilon Kft.

2. Vdéllakozés lizletl kérnyezete

A munkaer8-kélcsénzés a legelterjedtebb ln. atipikus foglalkoztatdsi forma. Szerie a vilagon alkalmazzék és
orszagonként eltérden az alkalmazottak 1-5 %-a dolgozik ebben a foglalkoztatdsi formaban. Magyarorszégon
2004 dta van jelen tdrvény altal szabélyozott formaban és hamar népszerlivé valt, eleinte elsgsorban az itt
mikédé multinacionalis [ednyvallat vette igénybe, de mdra mér ditaldnossd vélt az Uzleti szegmensben, bar a f&
igény a gydrakban a gépsorok mellett dolgozd operatorokra van.

A szolgdltatds f& elénye a rugalmassdg és a HR tevékenységek részben kiszervezése. A munkaerd-kolcsénzd
cegek, specialis toborzasi szakértelmik révén, munkaerdhidny mellett is tudnak teljesiteni. Mélységében ismerik
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a piacot, a ceges HR-nél sokkal gyakorlatiasabb a tuddsuk a felkutatdsban, megszélitdsban. Ha a cégel nem
taldlnak kdzvetlen kdrnyezetiikben megfeleld mennyiségli munkaerét, gyakran orszégos, sét kilfaldi toborzés
szlikséges, amihez sem iroddjuk, sem helyismeretlk nincs. A kélcsdnzd cégek ezt, valamint a munkavallaldk
szalllitdsdnak megszervezését is 4t tudjdk vallalni,

A szolgaltatdst igénybe vevik csdkkenthetik az adminisztrdcidt, a toborzasra fordftott energiat és koltségeket. A
kolcsénzdk nagy mennyiségben, ezért olcsébban hirdetnek, folyamatosan végzik a kivalasztdst, aldr tobb cégnek,
igy szdmos kdaltséget meg tudnak osztani az igyfelek kéziitt, Adatbézisalkban pedig lényegesen tébh
munkavéllalé taldlhatd, mint barmelyik Ugyfélében. Ezek az eldnytk tovabb értékelik fel a kdlcsdnzé cégek
szerepét a munkaerd-biztositas terén.

A munkaerd-kélcstnzési piac Magyarorszagon az elmdlt években jelentds valtozdsokon ment keresztll, amit
elséisorban a gazdasagi helyzet, a munkaer8hidny, a szabélyozdsi kérnyezet valtozésa, illetve a pandémia és a
hdborus helyzet hatdrozott meg. A hazal és killféidi véllalatok is kiizdenek a szakképzett munkaerd hidnyaval,
killéndsen az ipar, logisztika, mezdgazdasdg, és az épitSipar terlletén, Emiatt a munkaerd-kdlesdnzés irdnti igény
folyamatosan nd, mivel ez gyors és rugalmas megoldds lehet. Egyre tébb cég alkafimaz harmadik orszagheli
munkevallalékat (pl. Fllbp-szigetek, Ukrajna, India), jellemz8en munkaerd-kolcsénzd cégeken keresztill. A

magyar jogszabalyok ezt szigortian szabdlyozzdk, de a folyamatokat tobb kormanyzati egyszerdsités segitette az
utsbbi években, '

A legfrissebb adatok szerint Magyarorszdgon az elmilt évben mintegy 200000 6 dolgozott munkaerd-
kélcséinzési jogviszonyban. Ez a szdm kissé csokkent az eléz& évhez képest, amit a gazdasagl blzonytalansigok és
a szabalyozasi véltozdsok is befolydsoltak.

A Térsasag céljai és stratégidja

Az elmllt éviizedekben a Pannon-Work Csoport f6 tevékenységei a munkaers-kolcsonzés és a didkmunka
szervezése voltak. 2018-ban a Tdrsasag vezetése olyan U] stratégiai irdnyt hatdrozott meg, mely nem véltoztat e
tevékenységek hangsilyos voltan, de a Tarsasdgot a tovdbbiakban komplex HR-szolgaitatéként poziciondlja a
piacon. Ennek megfelalfan tovabhi kiegészitd tevékenységek felfuttatdsa is cél lett, hogy az ligyfelek valéban a
teljes HR-palfettard| valogathassanak, ha a Pannon-Work Csoporttal (zleti kapesolatban vannalk.

A Pannon-Work Zrt. a 2026-0s év els6 hat hénapjdban - a piac meghatdrozd szereplGjeként - jelentds stratégiai
partnereket megtartva arbevétel tekintetében kissé csékkent, melynek f6 oka a gazdasag minimalls ndvekedése,
a cégek csdkkend munkaerd igénye a relevdns szektorokban. Azonban gazdalkodas piaci kérnyezete stabil,
jelent8s kockdzatokat nem hordoz. A Térsasdg az drbevétel tekintetében az elsé &t legnagyobb hazai
munkaer§kélesdnzd vallalat.

A stratégial terv, hogy mindezen tevékenységek ereddjeként valdban komplex HR-szolgéltatéva valjon a Tarsasag
2026-ban is folytatédik. De, lgy gondoljuk, hogy midr az eddig elért eredmények és beruhdzdsolk is szignifikans
el8rehaladast jelentenek e cél felé, '

2025-ben két alkalommal valtozott a Tarsasdg Igazgatdsdganak a létszdma. Jelenleg a hirom 8s igazgatdsig
tagjal: Dr. Homonnay Géza elndk, Elekes Péter Istvadn igazgatdsagi tag, Nagy Andrea igazgatdsagi tag.

3. A Tarsasdg Kétvénykibocsatasa

2020. oktéber 30-an a Pannon-Work Zrt kétvény bocsdtott ki a MNBE Novekedési Kotvényprogramjénak
keretében. Ertékpapirra vonatkozd nyilvanos ajanlatétel (itjdn kerlilt forgalomba a Budapesti ErtéktGzsde Zrt 4ltal
mdkédtetett MMTZ1 Kereskedelmi Rendszerben

Katvény elnevezése Pannon-Work NKP 2030/1.

Kamatozds mddja fix kamatozds, kamatiab évi 3%.



A Kotvények kibocsatdsakor a forgalomba hozott Kétvények névértékének dsszege 3.480.000 e Ft, futamidé 10
év (2020. oktdber 30. napjatél 2030. oktdber 30. napjaig).

Névérték kotvényenként 60.000 e Ft, a kibocsatott kétvények darabszama 58 db.

Tdrsasag altal kibocsatott Kotvényekbdl befolyé forrdsbdl naper6mii parkokba térténé befektetésre kerdilt
felhasznaldsra, illetve a fennallé hitelfinanszirozas kivaltdsara forditotta.

4. A Tdrsasag 2025. év pénziigyi beszamoldja 2026. évi kilatasai, fébb erdforrasai és kockazatai és az
ezekkel kapcsolatos véltozdsok és bizonytalanségok

A Pannon-Work Zrt. 2025. évi konszolidalt nettd arbevétele 25,9 millidrd Ft volt (7%-kal alacsonyabb az elmdlt év
idGszakdhoz képest), melynek jelentds hanyada munkaer&kdlcsdnzéshél szdrmazik. A Csoport — a 2026. évi
Uzleti terveknek megfeleléen — az el6z6 évhez viszonyitva jelentdsen javitani tudta jovedelmezdségét (pozitiv
EBITDA és lényegesen csékkend veszteség), amelynek eredményeképpen a cashflow helyzete is ergsadott,

felkésziilve a 2026. 2. félévi kdtvénytorlesztés sikeres teljesitésére.

A 2026. junius 30-i konszolidalt beszadmoldé mérlegféosszege 12.255 millid Ft, mig a korrigélt addzott eredményi
eredmény -96 millié Ft (veszteség) volt.

ATérsasag 2026. janudr 1. és junius 30. kozotti idészakban 12 456 millié Ft nettd arbevételt realizalt. Az drbevétel
Osszege a bazisidészakhoz viszonyitva szdmottevd eltérést nem mutat, a térgyidészaki teljesitmény az elézé év
azonos id6szakanak szintjén alakult. Tovabbra is meghatarozé a munkaerd-kélcsdnzési tevékenységhdl szarmazd
arbevétel, illetve meghatdrozé mértékben megjelenik a 2020-as évben megvasarolt leanyvallalatbél (HR-FACE
Kft.) szdrmazdé bérszamfejtéssel kapcsolatos arbevétel is.

A munkaer8-kélcsonzési iizletag nem intenziven névekvd Uzleti teriilet. Ugyanakkor becsléseink szerint, a
gazdasag mutatdszamai és a foglalkoztatas béviilésének viszonya nagymértékben valtozik a kordbbi évekhez
képest, ez jelentds foglalkoztatas névekedést eredményezhet. A foglalkoztatas szerkezeti dtalakuldsa tovdbbra
is folytatodik 2026-ban. A 2025-es (izleti évre vart debreceni kiemelt beruhdzasok el@relathatdan egy évet
csusznak, Ugy, mint CATL, BMW gydr, Vitesco Technologies és szamos kisebb beruhazas. Ennek
eredményeképpen ezek jelentdsen fel fogjak erdsiteni az alkalmi munkaerékélcsénzési tevékenységet. Ezen
beruhazasok becsiilt munkaerd igénye meghaladja a tobb ezer fét. Gazddlkoddsi éviinkben a koltségek
minimalizélasara térekszlink, ugyanakkor belsé folyamataink szabalyozasdval, informatikai tdmogataséval és
értékesitési stratégiankkal tovabb erdsitve kivanunk e behatérolt piacon tovabbi névekedést elérni.

A Scope Ratings elvégezte a Tarsasag és az altala az MNB Novekedési Kotvényprogramja keretében kibocsatott
~Pannon-Work NKP 2030/1 Kotvény” elnevezés( kétvények rendkiviili feltlvizsgalatat.

A Scope Ratings lemindsitette a Tarsasag vallalati mindsitését ,CCC” negativ kilatasokkal, valamint a kibocsatott
kotvények mingsitését ,B-" mindsitésre.

A rating angol nyelven az alabbi honlapon érheté el:

https://www.scoperatings.com/ratings"andﬁrefearch/rating/EN/179646#

Budapest, 2026. szeptember 17.
Dr. Homonnay Géza

Igazgatosag elndke



