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Egyedi atfogo jovedelemkimutatas

adatok ezer forintban

Magyarazatok IFRS 2025.12.31 IFRS 2024.12.31
Arbevétel 6/c) 50,913,069 45,349,712
Egyéb miikodési bevételek 6/d) 207,805 360,170
Vevdi szerz6désekbdl szarmazo és egyéb miikédési bevételek 6/a) 51,120,875 45,709,881
Aktivalt sajat teljesitmények 410,852 - 620,896
Anyagkoltség 6/f) 31,116,737 28,818,806
Eladott aruk és szolgéltatasok 6/e) 2,602,106 3,704,187
Igénybevett és egyéb szolgaltatasok 6/g) 9,257,258 6,553,258
Személyi jellegl raforditasok 6/i) 4,112,143 3,896,001
Egyéb miikodési raforditasok 6/e) 613,392 568,238
EBITDA 3,008,386 2,790,287
Ertékcsokkenés és amortizécio 6/h), 13) 1,374,241 1,426,194
EBIT 1,634,145 1,364,093
Pénziigyi bevételek 12,658,631 21,652,494
Pénziigyi raforditasok 3,488,823 23,907,051
Pénziigyi eredmény 7) 9,169,809 - 2,254,557
Adozas el6tti eredmény 10,803,954 - 890,464
Jovedelemaddk 8) 396,724 289,891
Adézott eredmény 4/b) 10,407,229 - 1,180,355
Egyéb atfogd jovedelem - -
Teljes atfogo jovedelem 10,407,229 - 1,180,355
Budapest, 2026.08.12

V__ajda Attila
Ugyvezetd



Egyedi pénziigyi helyzetre vonatkozé kimutatas

IFRS megnevezés

Ingatlanok, gépek és berendezések
Immaterialis javak

Hasznalati jog eszk6zok

Részesedések

Adott hitelek és kolcsondk - hosszu lejaratu
Egyéb pénzlgyi eszk6z6k - hosszu lejaratu
Halasztott addkovetelések

Befeketett eszk6zok 6sszesen

Készletek

Vevéi szerz6désekbdl szarmazé kovetelések
Jovedelemadd kovetelések

Adott hitelek és kolcsondk - rovid lejaratu
Egyéb pénzlgyi eszk6zok - rovid lejaratu
Egyéb nem pénzlgyi eszk6zok - rovid lejaratu
Pénzeszkdzok és pénzeszkoz-egyenértékesek

Forg6eszk6zok 6sszesen
Eszkozok 0sszesen

Jegyzett téke
Toketartalék
Eredménytartalék

Sajat toke dsszesen

Kockazati tokebefektetdvel szembeni kotelezettseg -
hosszu lejaratu

Tartozasok kétvénykibocsatasbol - hosszl lejaratd
Hitelek és kolcs6nok - hosszl lejaratd
Lizingkotelezettségek - hosszu lejarati
Céltartalékok - hosszU lejaratd

Halasztott adokotelezettségek

Hossz( lejarata kételezettségek 6sszesen

Tartozasok kétvénykibocsatasbol - rovid lejaratd
Hitelek és kolcsonok - rovid lejaratd
Lizingkotelezettségek - rovid lejaratd

Céltartalékok - rovid lejaratd

Szallitdi kotelezettségek

Allami tdmogatésok

Egyéb pénzlgyi kotelezettségek - rovid lejaratd
Egyéb nem pénzlgyi kotelezettségek - rovid lejaratd
Jovedelemadd kotelezettségek

Rovid lejarata kételezettségek 6sszesen

Sajat téke és kotelezettségek tsszesen

Budapest, 2026.08.12

Magyarazat IFRS 2025.12.31
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IFRS 2024.12.31

adatok ezer forintban

IFRS 2024.01.01

11,286,530 6,068,453 6,340,338
118,760 129,477 131,177
4,551,568 4,655,788 5,313,228
23,783,502 23,783,502 42,439,152
16,605,523 15,582,648 14,416,108
67,342 60,949 60,141
29,711 20,503 -
56,442,936 50,301,319 68,700,144
5,126,722 5,066,765 4,488,192
5,417,055 5,241,363 5,707,654
133,191 132,919 29,739
3,731,166 5,821 1,038,267
886,373 5,293,778 43,897
538,820 1,183,235 704,412
3,383,930 4,882,258 4,959,664
19,217,257 21,806,139 16,971,825
75,660,193 72,107,458 85,671,970
4,000 4,000 4,000
19,167,524 19,167,524 18,885,609
12,473,593 2,087,363 3,517,718
31,645,116 21,258,887 22,407,327
2,647,957 2,438,266 2,244,673
15,046,770 16,493,447 16,976,848
3,502,412 1,585,181 6,434,942
3,939,954 4,179,282 4,394,708
1,832 5,324 10,327
- - 10,615
25,138,926 24,701,500 30,072,113
2,683,025 1,756,329 705,138
5,839,152 11,121,953 3,881,133
899,690 971,549 918,520
7,677 7,900 74,802
5,368,686 6,174,250 3,399,136
3,203,745 3,426,871 3,651,932
348,834 1,202,523 19,908,875
426,134 1,475,481 272,312
99,206 10,215 380,682
18,876,150 26,147,071 33,192,530
75,660,193 72,107,458 85,671,970
V“ajda Attila

Ugyvezetd



Egyedi sajat toke valtozasainak kimutatasa

Toketartalék

adatok ezer forintban
Osszesen

Megnevezés

Jegyzett tGke

Eredménytartalék

Egyéb tartalék

Nyité egyenleg 2024.01.01 4,000 18,885,609 3,517,718 - 22,407,327
Széamviteli politika véltozas / hibajavitas =
Modositott nyit6 egyenleg 2024.01.01 4,000 18,885,609 3,517,718 - 22,407,327
Targyévi eredmény 1,180,355 - 1,180,355
Egyéb atfogd eredmény =
Teljes atfogé eredmény - - 1,180,355 - - 1,180,355
Osztalékfizetés 250,000 - 250,000
T8keemelés / t6keleszallitas 281,915 281,915
Sajat Uzletrész visszavasarlasa -
Egyéb tulajdonosi tranzakcidk =
Zar6 egyenleg 2024.12.31 4,000 19,167,524 2,087,363 - 21,258,888
Targyévi eredmény 10,407,229 10,407,229
Egyéb atfogd eredmény =
Teljes atfogé eredmény 2025.01.01 - - 10,407,229 - 10,407,229
Osztalékfizetés 21,000 - 21,000
T8keemelés / t8keleszallitas =
Sajat lzletrész visszavasarlasa -
Egyéb tulajdonosi tranzakcidk =
Zaro6 egyenleg 2025.12.31 4,000 19,167,524 12,473,593 - 31,645,117
Budapest, 2026.08.12
Vajda Attila

Ugyvezetd



Egyedi cash flow-ra vonatkozé kimutatas

Magyara- 555 (ezer Ft) 2024 (ezer Ft) Eltérés Eltérés %
zatok
Adozas elbtti eredmény 10,803,954 - 890,464 11,694,418 1313.3%
Az adézas elétti eredmény médositasai az lizemi tevékenységbdl szarmazé nettéd
pénzdramlashoz
Ertékcsokkenés és értékvesztés 1,437,642 20,134,410 - 18,696,768 (92.9%)
Céltartalékok ndvekedése / csokkenése (-) - 3,715 - 71,905 68,190 94.8%

Eszkoz értékesités és divesticié nyeresége (-) / vesztesége - - -

Kapott kamatok miatti korrekcid - - -

Finanszirozasi tevékenységhez kapcsol6dd pénziigyileg rendezett kamatok 758,552 236,915 521,637 220.2%
Pénz és Pénzeszkoz egyenértékesekhez kapcsolodd elszamolt arfolyamkilombozet 857,771 - 239,229 1,096,999 458.6%
Pénzugyileg nem rendezett kamatok és nem realizalt arfolyamkulénbdzetek 195,284 3,609,564 - 3,414,281 (94.6%)
Eredménybe elszamolt pénzmozgassal nem jaré allami tdmogatasok - 223,127 - 225,061 1,934 0.9%
Leltareltérések 167,955 31,231 136,724 437.8%

Egyéb tételek - - -

Fizetett nyereségadok - 317,212 - 794,656 477,444 60.1%
Elszamolt osztalék - 10,086,200 - 19,541,541 9,455,341 48.4%
Uzleti tevékenység nett6 pénza lasa forgotoke valtozas nélkiil 3,590,903 2,249,264 1,341,638 59.6%
Miikédé téke valtozdsa: 1,471,549 - 932,647 2,404,196 257.8%
Készletek (ndvekedése) / csokkenése - 310,928 - 692,820 381,892 55.1%
Vevé- és egyéb kovetelések (névekedése) / csdkkenése 4,491,076 - 5,203,721 9,694,797 186.3%
Szallitdk és egyéb kotelezettségek novekedése / (csokkenése) - 805,563 2,775,114 - 3,580,678 (129.0%)
Egyéb kovetelések és kételezettségek (ndvekedése) / csokkenése - 1,903,036 2,188,779 - 4,091,815 (186.9%)
Uzleti tevék ység netté pénza 14 5,062,452 1,316,618 3,745,834 284.5%
Targyi eszkdzdk és immateridlis javak beszerzése - 5,783,790 - 292,092 - 5,491,699 (1880.1%)

Targyi eszkdzok és immateridlis javak értékesitésének bevétele - - -
Pénziigyileg rendezett allami tdmogatasok 355,834 - 355,834

Kapott allami tdmogatasok visszafizetése - - -

Egyéb befeketetési tevékenység eredménye - 3,966,832 - 58,713 - 3,908,119 (6656.4%)
Kapott térlesztések nyujtott kolcsénok utan 282,500 1,041,873 - 759,373 (72.9%)
Kapott osztalékok 5,101,153 - 5,101,153

Befektetési tevékenység nett6é pénzaramlasa - 4,011,135 691,068 - 4,702,204 (680.4%)
Kétvényekkel kapcsolatos kifizetések - 1,814,750 - 782,250 - 1,032,500 (132.0%)
Kolcsondk és hitelek felvétele 3,927,800 3,511,786 416,014 11.8%
Koélcsondk és hitelek torlesztése - 2,024,655 - 3,530,427 1,505,772 42.7%
Lizingekkel kapcsolatos kifizetések - 1,000,717 - 1,036,514 35,798 3.5%
Fizetett kamatok - 758,552 - 236,915 - 521,637 (220.2%)
Tulajdonosoknak fizetett osztalékok - 21,000 - 250,000 229,000 91.6%
Fi irozasi tevékenység nett6 pénza a - 1,691,873 = 2,324,320 632,447 27.2%
Arfolyam atvaltasi kiilonbozetek pénzeszkozokon és pénzeszkéz egyenértékeseken - 857,771 239,229 - 1,096,999 (458.6%)
pé Kk6z6k névekedése / csokkenése (-) - 1,498,328 - 77,405 - 1,420,923 (1835.7%)

Pénzeszkozok és pénzeszkdz egyenértékesek allomanya az idszak elején 4,882,258 4,959,664 - 77,406 (1.6%)
Pé Koz6k és pé K6z egyenértékesek allomanya az idészak végén 3,383,930 4,882,258 = 1,498,328 (30.7%)
Valtozés pé Kbz és pé K6z egyenértékesek allomanyaban - 1,498,328 - 77,406 - 1,420,922 (1835.7%)

Folydszamlahitel valtozasa - - -

P es

)

P gyenért (+) / csék - 1,498,328 - 77,406 - 1,420,922 (1835.7%)

Check - 0 0

Budapest, 2026.08.12

Vajda Attila
Ugyvezets



VAIDA-PAPIR KFT.

2025.01.01 - 2025.12.31 koz6tti idGszakra sz616 kiegészitd melléklet a egyedi pénziigyi kimutatasokhoz

Kiegészito melléklet

1) Altalanos informacié

A Vajda Papir Kft. (a tovabbiakban: ,Tarsasag”) Magyarorszagon bejegyzett korlatolt felel6sségli tarsasag. A Tarsasagot a
cégbirdsdg 1999. augusztus 16-an jegyezte be a Cg. 13-09-082969 cégjegyzékszamon. Az alapito okirat kelte 1999. augusztus 1.

A Tarsasag székhelye: 2330 Dunaharaszti, Némedi Ut 51.
A Tarsasag fidktelepei:
1239 Budapest, Ocsai (t 8.

7020 Dunaféldvar, Papirgyari utca
8000 Székesfehérvar, Alba Ipari Zéna, Repkény utca 3.

A Tarsasag bemutatasa:

Az 1999-ben Vajda Attila és Vajdédné Csata Szilvia altal alapitott VAIDA-PAPIR Kft. méra Magyarorszdg meghatarozé
haztartashigiéniai papirgyarté és forgalmazé vallalatava valt, amely jelenleg az orszag tissue-papir kibocsatasanak 55%-at termeli
évrél-évre.

Az 45 milliard forintot meghaladd éves nettdé arbevétellel rendelkez Tarsasdg szamos ismert markanévvel ellatott termékkel
rendelkezik (Ooops!, Sindy, Star, Star pro, Lilla), ugyanakkor bevételeinek egy jelentGs részét nemzetkozi kereskedelmi lancok
sajat markas termékeinek gyartésa biztositja szamara.

Mindezeken tdl megjelenik az AFH (Away from Home) piacokon is. Vevdivel hossz( tavd, jol mikod6 és perspektivikus
kapcsolatokat apol mind belféldén, mind kilfoldon.

A targyidészakban végrehajtott Iényeges befektetések, megvalésitott szerkezetvaltasok bemutatasa:

A Tarsasagban a targyidGszak folyaman nem tortént lényeges befektetés, szerkezetvaltas.

2) Az IFRS elso6 alkalmazasa

A Tarsasag a szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C. térvény 9/A. §-a alapjan tért at a magyar szamviteli szabalyokroél az Eurdpai Unid
altal befogadott IFRS Accounting Standards alkalmazasara egyedi pénziigyi kimutatasai tekintetében.

A 2025. december 31-ével végz4dd Uzleti év a Tarsasag elsé IFRS szerinti beszamolasi id6szaka, és a jelen pénzigyi kimutatasok
a Tarsasag els6, IFRS Accounting Standards szerint 6sszeallitott egyedi pénziigyi kimutatasai.

A Tarsasag korabban egyedi pénzligyi kimutatasait a magyar szamviteli szabalyok szerint készitette.

Az IFRS-re torténd attérés idépontja 2024. januar 1. A Tarsasag az IFRS-ek els6 alkalmazéasa soran az IFRS 1 Az IFRS-ek els6
alkalmazasa standard elGirasait alkalmazta. Ennek megfelel6en a Tarsasag az IFRS-eket fGszabaly szerint retrospektiv modon
alkalmazta valamennyi bemutatott idészakra, figyelembe véve az IFRS 1 altal elGirt kotelezd kivételeket és az alkalmazott
valaszthaté mentességeket.



VAIDA-PAPIR KFT.

2025.01.01 - 2025.12.31 koz6tti idGszakra sz616 kiegészitd melléklet a egyedi pénziigyi kimutatasokhoz

A Tarsasag elkészitette a 2024. januar 1-jei nyité IFRS pénziigyi helyzet kimutatéast. A nyitd IFRS mérleg Osszedllitdsa soran a
Tarsasag megjelenitette az IFRS-ek altal elGirt eszkozoket és kotelezettségeket, kivezette a megjelenitési feltételeknek nem
megfeleld tételeket, elvégezte a sziikséges atsorolasokat, valamint az eszk6zoket és kotelezettségeket az alkalmazandé IFRS-ek
szerinti értékelési elvek alapjan értékelte. Az attérésbdl eredd korrekcidk az IFRS 1 elGirdsainak megfelel6en a sajat téke
megfelel6 elemeiben kerlltek elszamolasra, kivéve, ha valamely IFRS standard ettdl eltéréen rendelkezik.

Az els6 IFRS pénziigyi kimutatasok legaldbb egy teljes 6sszehasonlité idészakot tartalmaznak, és valamennyi bemutatott
id6szakra egységes szamviteli politikak keriiltek alkalmazasra. Az IFRS 1 elGirdasainak megfelel6en a Tarsasag bemutatja a sajat
téke és az eredmény korabbi szamviteli szabalyokrol IFRS-ekre torténd atvezetését, valamint az attérésbdl eredd lényeges
modositasok magyarazatat.

A Tarsasag az IFRS 1 altal biztositott valaszthatd mentességek kozlil tébbek kdzott:

e nem alkalmazta visszamendlegesen az IAS 23 hitelfelvételi koltségekre vonatkozo elGirdsait az attérés idépontjat megel6z4
id6északokra;

o targyi eszkbzei esetében nem alkalmazta a ,valds érték mint vélelmezett bekerilési érték” mentességet, hanem az IAS 16
szerinti bekerlési érték modellt alkalmazza;

o lizingek tekintetében alkalmazta az IFRS 16 standardhoz kapcsolddoé gyakorlati egyszer(sitéseket.
¢ a halmozott arfolyamkiilonbozeteket az attérés idépontjaban nullanak tekintette.

* a részesedések kezdeti bekeriilési értékének meghatarozasa soran élt az IFRS 1 altal biztositott, vélelmezett bekeriilési érték
alkalmazasara vonatkozé mentességgel.

A valasztott mentességek hatdsai az IFRS 1 altal el&irt egyeztetésekben keriilnek bemutatasra.

3) A beszamolo6 készitésének alapja

A pénziigyi kimutatasok az Eurépai Unié &ltal befogadott IFRS Accounting Standards, valamint az IFRS Ertelmezési Bizottsag altal
kibocsatott és a beszamolasi idészak végén hatalyos értelmezések elGirasai szerint készlltek.

A vezetés ezennel kifejezett és korlatozas nélkuli nyilatkozatot tesz arrél, hogy a pénzigyi kimutatasok megfelelnek az Eurdpai
Unio altal befogadott IFRS Accounting Standards elGirasainak.

A pénzlgyi kimutatasok a vallalkozas folytatasanak elve alapjan késziltek.

Az értékelés alapja f6szabaly szerint a bekertlési érték, kivéve azon eszkdzoket és kotelezettségeket, amelyek esetében az IFRS
Accounting Standards eltérd értékelési alap alkalmazasat irjak elé vagy teszik lehet6vé.

A pénzligyi kimutatasok az IAS 1 Pénziigyi kimutatasok prezentaldsa standard elGirdsainak megfeleléen kertltek 6sszedllitasra, és
magukban foglaljak:

eaz egyedi pénzlgyi helyzetre vonatkozé kimutatast;

eaz egyedi atfogo jovedelem kimutatasat;

eaz egyedi sajat toke valtozasainak kimutatasat;

eaz egyedi cash flow kimutatast;

eaz egyedi kiegészité mellékletet.

A Tarsasag biztositja a valés bemutatds elvének érvényesullését, a lényeges informaciok megfelelé bemutatasat, valamint az
id6szakok kozotti 6sszehasonlithatdésagot.

A kiegészité megjegyzések tartalmazzak a szamvitelr6l sz6l6 2000. évi C. térvény altal az IFRS-ek szerint készitett egyedi
pénzigyi kimutatasokra elGirt kiegészité kozzétételeket is.

Az IFRS-re torténd attérés részletes hatdsait, valamint az IFRS 1 altal elGirt egyeztetéseket a pénziigyi kimutatasok vonatkozo
kiegészit6 megjegyzései tartalmazzak a 4/a és 4/b pontban.
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4) Az IFRS-re torténo attéréssel kapcsolatos egyeztetések

4/a) Sajat toke egyeztetése a magyar szamviteli szabalyok és az IFRS-ek kozott

2024.12.31 2024.01.01

ezer forint ezer forint
Szamviteli térvény szerinti sajat téke 23,721,826 23,823,627
Halasztott add 20,503 -10,615
IFRS 16 - lizingek -495,043 0
Koétvények -529,756 -418,248
Ooops markanév kivezetés -382,801 -387,992
Nem monetaris instrumentumok atértékelése -513,098 -81,656
Hitelezési veszteség (ECL) -55,815 -75,708
Allami tdmogatésok -71,007 -45,247
Onkéltség utdkalkulacid -38,669 63,978
Kockazati tokebefektetével szembeni kotelezettség effektiv kamata -643,653 -450,060
Készletek értékelésében bekdvetkezett valtozas -119,770 -83,016
T6ketartalék valtozas VP Holdings hitelkamat atszamitas 421,796 139,881
Részesedés eredeti bekeriilési értéke miatti korrekcio -50,810 -50,810
Egyéb -4,815 -16,807
IFRS szerinti sajat téke 21,258,888 22,407,327

A sajat toke egyeztetésének magyarazata

Az IFRS 1 Az IFRS-ek els6 alkalmazasa standard elGirdsainak megfelel6en a Tarsasag bemutatja a magyar szamviteli térvény
szerint Osszeallitott sajat tOke és az IFRS-ek alapjan meghatarozott sajat téke kozotti egyeztetést. Az egyeztetés célja, hogy
szemléltesse az IFRS-ek els6 alkalmazasabdl eredé modositasok hatasat a Tarsasag pénziigyi helyzetére.

A sajat tOke egyeztetése a 2024. januar 1-jei attérés id6pontjara, valamint a 2024. december 31-i forduldénapra vonatkozéan
mutatja be az egyes IFRS attérési korrekciokat. A korrekciok az IFRS-ek eltéré megjelenitési, értékelési és elszamolasi
kovetelményeibdl erednek, és a magyar szamviteli térvény szerinti sajat téke IFRS szerinti sajat tOkére torténd atvezetését
szolgaljak.

Halasztott ad6 (IAS 12) - lasd 8/c) note

Az IFRS-re torténé attérés soran elszamolt mddositasok kovetkeztében az eszkozok és kotelezettségek kényv szerinti értéke,
valamint addalapja kozott atmeneti kulonbozetek keletkeztek. Ezek addhatdsat a Tarsasag az IAS 12 elGirdsainak megfelelGen
halasztott addkovetelésként, illetve halasztott addkotelezettségként mutatta ki. A korrekcié a pénziigyi helyzet kimutatasat és az
eredménykimutatast egyarant érinti.

IFRS 16 - Lizingek - lasd 11/c) note

Az IFRS-re torténd attérés soran a Tarsasag fellilvizsgalta a lizingszerzédéseit, és az IFRS 16 elbirasainak megfeleléen a korabban
mikddési lizingként kezelt szerz6désekhez kapcsolddd hasznalati jog eszkbzoket és lizingkotelezettségeket mutatott ki. Az attérés
kovetkeztében a sajat téke mddosult a hasznalati jog eszkézok és a lizingkotelezettségek nyitd egyenlegének kilénbozetével. A
korrekcio elsésorban a pénziigyi helyzet kimutatasat érinti.
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Kotvények (IFRS 9 és IAS 20) - lasd 26) note

Az IFRS-re torténd attérés soran a Tarsasag felllvizsgalta a kotvénykotelezettség IFRS 9 szerinti besoroldsat és értékelését. A
kotvénykotelezettség kezdeti bekeriilési értéke piaci kamatlab alkalmazasaval kerlilt meghatarozasra, mig a kétvény névértéke és
kezdeti bekerilési értéke kozotti kiilonbozet az IAS 20 elbirdsaival 6sszhangban allami tdmogatasként kertlt elszamolasra. Az
amortizalt bekerllési értéken torténd értékelés és az effektiv kamatlab modszer alkalmazadsa eltérést eredményezett a magyar
szamviteli szabalyok szerint kimutatott értékhez képest.

Tekintettel arra, hogy a kétvényhez kapcsolddd kedvezményes finanszirozas tovabbadasra kerllt a Vajda Real Estate Kft. részére,
a kezdetben elszamolt allami tdmogatas kapcsolodo része kivezetésre kerllt, és azt a Vajda Real Estate Kft. mutatja ki az egyedi
pénzigyi kimutatéasaiban. Az allami tdmogatas ezen részének kivezetése kovetkeztében a kotvényhez kapcsolddd kamatraforditas
csokkenése alacsonyabb az attérést megel6z6 szamviteli elszamolashoz viszonyitva. Ezzel egyidejlileg a kapcsolt fél részére
tovabbadott finanszirozdshoz kapcsolédéan magasabb kamatbevétel kerll elszamolasra, amely ellentételezi a kamatraforditasra
gyakorolt fenti hatast. A kapcsolodoé korrekciok a Tarsasag pénziigyi helyzetét és eredményét egyarant érintik.

Ooops markanév kivezetése (IAS 38) - lasd 13/b) note

Az IFRS-re torténé attérés soran a Tarsasag fellilvizsgalta az immaterialis javak kimutatasat. A fellilvizsgalat eredményeként
megallapitasra kertlt, hogy az ,Ooops” markanév nem teljesiti az IAS 38 szerinti immaterialis eszkdzként valé megjelenités
feltételeit, ezért annak konyv szerinti értéke az attérés id6pontjaban kivezetésre kerilt. A kivezetés az immateridlis javak és a
sajat téke csokkenését eredményezte

Nem pénziigyi eszk6zok értékelési korrekcioi — lasd 16/b) note

Az IFRS-ekre torténd attérés soran megszintetésre kerlltek a kordbbi beszamoldsi keretrendszer alapjan a nem pénzigyi
eszkozokre elszamolt arfolyamkilénb6zetek, mivel azok elszamoldsa az IFRS-ek elGirdsaival nem Osszeegyeztethet6. Ennek
megfeleléen az érintett nem pénzligyi eszk6zok konyv szerinti értéke mddosult, amely az attérés id6pontjdban a sajat tokére is
hatdssal volt. Az alkalmazott szamviteli elvek és a korrekcid részletes hatasai a 8) megjegyzésben keriilnek bemutatasra.

Varhaté hitelezési veszteség (IFRS 9) - lasd 24) note

Az IFRS 9 elGirdsainak megfelel6en a Tarsasdg a pénziigyi eszkdzok értékvesztését a varhatd hitelezési veszteség modellen
(Expected Credit Loss - ECL) alapuld moddszerrel hatdrozza meg. Az attérés soran elszamolt értékvesztés elsGsorban a
vevbkovetelésekhez és egyéb pénziigyi kovetelésekhez kapcsolddik, amely csokkentette az érintett pénziigyi eszk6zok koényv
szerinti értékét és ennek megfeleléen a sajat tékét. A korrekcid a pénzlgyi helyzet kimutatasat és az eredménykimutatast érinti.

Allami tamogatasok (IAS 20) - lasd 29) note

Az allami tdmogatasok elszamoldsa az IAS 20 elGirasainak megfeleléen kertlt fellilvizsgalatra. Az attérési korrekcié a tdmogatasok
IFRS szerinti megjelenitésébdl és idébeli elszamolasabdl ered, biztositva, hogy a tdmogatasok a kapcsoldédo raforditasokkal vagy
eszkozokkel 6sszhangban kerlljenek elszamolédsra. Az IFRS szerinti megjelenités és az elszamolds idézitése eltér a magyar
szamviteli torvény rendelkezéseit6l, ezért a tamogatasok koényv szerinti értéke és azok eredményben torténé elszamolasa
modosult. A korrekcid a pénzigyi helyzet kimutatasat és az eredménykimutatast egyarant érinti.

Onkoltség-utokalkulacié (IAS 2) - lasd 15) note

Az IAS 2 elGirasainak megfeleléen a készletek bekeriilési értéke kizardlag a beszerzéshez és elGallitdshoz kozvetlentl
hozzarendelhet6 koltségeket tartalmazhatja. Az IFRS altal aktivalhatonak mindsitett koltségek kore eltér a magyar szamviteli
szabalyok szerinti gyakorlattdl, amely a készletek értékének és a sajat tOkének a mddositésat eredményezte. Az attérés soran
elvégzett o6nkoltség-utokalkulacié eredményeként mddosult a készletek konyv szerinti értéke, amely a pénzigyi helyzet
kimutatasaban a készletek allomanyat, az eredménykimutatasban pedig a targyévi eredményt befolyasolo6 raforditasokat érintette,
és ezen keresztil a sajat téke dsszegére is hatassal volt.

Kockazati tékebefektetovel kapcsolatos valtozas - lasd 26) note
A kockazati t6kebefektetés IFRS szerinti besoroldsa és bemutatasa felllvizsgalatra kerlt. Az alkalmazandé IFRS elGirasok alapjan

meghatarozott besorolas eltér a magyar szamviteli térvény szerinti szamviteli kezelést6l, amely a sajat t6ke modositasat
eredményezte. A korrekci6 elsGsorban a pénziigyi helyzet kimutatasaban jelenik meg.
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Készlet értékelésében bekovetkezett valtozas (IAS 2) - lasd 15) note

A készletek értékelése az IAS 2 elGirdsainak megfelel6en fellilvizsgdlatra kerilt. Az IFRS el6irdsainak megfeleléen modosult a
beszerzési rendelésben szereplé ar és a tényleges beszerzési ar kozotti arkiilonbozet elszamoldsa. Ennek eredményeként az
arklilonbozet a korabbi gyakorlattdl eltéréen a készletek bekerilési értékében kertlt figyelembevételre, amely az anyagok és az
aruk kényv szerinti értékének névekedését, valamint az anyagkoltség csokkenését eredményezte.

A mddositas a pénzlgyi helyzet kimutatasaban a készletek értékének névekedéseként jelenik meg, mig az eredménykimutatasra
gyakorolt hatdsa a készletek felhasznaldsaval vagy értékesitésével 6sszhangban jelentkezik.

Egyéb korrekciok

Az egyéb korrekciok olyan, egyedileg nem jelentés IFRS attérési kilonbozeteket foglalnak magukban, amelyek az egyes IFRS
standardok alkalmazasabdl erednek. Ezen moddositasok egylttes hatdsa az attérés id6pontjadban a sajat tokében kerilt
elszamolasra. Az egyes tételek részletes bemutatasat a kapcsolodo jegyzetek tartalmazzak.

A fenti korrekciok eredményeként a magyar szamviteli torvény szerint kimutatott sajat téke 2024. januar 1-jén 23 823 627 ezer Ft:
rél 22 318 256 ezer Ft-ra, mig 2024. december 31-én 23 721 826 ezer Ft-rol 20 893 917 ezer Ft-ra médosult az IFRS-ek szerinti
pénziigyi kimutatasokban.

4/b) Atfogb jovedelem egyeztetése

2024

ezer forint

Targy évi eredmény szamviteli torvény szerint 148,198
Halasztott ad6 31,118
IFRS 16 - lizingek -495,043
Kotvények -111,508
Ooops markanév kivezetés 5,191
Nem monetaris instrumentumok atértékelése -431,442
Hitelezési veszteség (ECL) 19,894
Allami tdmogatéasok -25,761
Onkéltség utdkalkulacié -102,647
Kockazati t6kebefektetével szembeni kotelezettség effektiv kamata -193,593
Készletek értékelésében bekdvetkezett valtozas -36,754
Egyéb 11,992
Targyévi eredmény IFRS szerint -1,180,355
Teljes atfogo targyévi eredmény -1,180,355
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5) MAGYARAZATOK A PENZUGYI KIMUTATASOKHOZ -
SZAMVITELI POLITIKA, JELENTOS BECSLESEK ES SZAMVITELI INFORMACIOK

E szakasz ismerteti az egyedi beszamold elkészitésének alapjait és az alkalmazott szamviteli politikakat. A teriletspecifikus
szamviteli politikdk, szignifikdns becslések és megitélések a vonatkozd magyaradzatokban keriilnek részletezésre. A szakasz
Osszefoglalja tovabba az idei évtél alkalmazott Gj, valamint a jovében alkalmazand6 vagy hatalyba 1ép6 szamviteli standardokat,
modositasokat és értelmezéseket.

5/a) Szamviteli politika, jelentés becslések és szamviteli informaciok

A pénziigyi kimutatasok készitésének alapja

A Vajda-Papir Kft. pénzigyi kimutatésai a Nemzetkézi Pénziigyi Beszamolasi Standardok (IFRS-ek), valamint az IFRS Ertelmezési
Bizottsag altal kiadott értelmezések szerint késziiltek, az Eurdpai Unid altal befogadott formaban. A pénziigyi kimutatdsok teljes
korGien megfelelnek az IFRS-ek elbirdsainak.

A 2025. december 31-én végz6dd Uzleti év az els6 id6szak, amelyben a Tarsasdg az IFRS-ek szerint késziti el pénzigyi
kimutatasait. Az IFRS-ek els6 alkalmazdsa soran a Tarsasag az IFRS 1 ,Az IFRS-ek els6 alkalmazdsa” standard elGirdsait
alkalmazta. A vonatkoz6 részletes informacidkat az ,IFRS-ek els6 alkalmazéasa” cim( megjegyzés tartalmazza.

A Tarsasag kordbban pénziigyi kimutatdsait a magyar szamviteli szabalyok szerint készitette. A jelen pénzligyi kimutatdsok a
Nemzetk6zi Pénzligyi Beszamoldasi Standardoknak (IFRS Accounting Standards), az IASB altal 2025. december 31-én kibocsatott
és hatalyos standardoknak és értelmezéseknek megfeleléen késziltek.

A jelen pénzigyi kimutatasok a Tarsasag els6 IFRS szerinti pénziigyi kimutatasai, amelyek elkészitése az IFRS 1 - Az IFRS-ek els6
alkalmazasa standard elGirdsaival 6sszhangban tortént. Ennek megfeleléen a Tarsasag az IFRS-eket fészabaly szerint retrospektiv
moédon alkalmazta a bemutatott idészakokra, figyelembe véve az IFRS 1 altal elGirt kotelez6 kivételeket, valamint az alkalmazott
valaszthaté mentességeket. Az IFRS-re torténd attérés idépontja 2024. januar 1.

A pénzigyi kimutatdsok a vallalkozads folytatdasanak elvével Gsszhangban késziltek. Az értékelés alapja fGszabaly szerint a
bekeriilési érték, kivéve azokat az eszkozoket és kotelezettségeket, amelyek esetében az IFRS Accounting Standards eltérd
értékelési alap - igy kiilondsen valds értéken torténd értékelés - alkalmazasat irjak elé vagy teszik lehet6vé.

A kiegészité megjegyzések a vonatkozd magyar jogszabalyi elGirasoknak valé megfelelés érdekében a szamvitelrdl sz6lé 2000. évi

C. torvény altal megkovetelt azon kozzétételeket is tartalmazzadk, amelyek az IFRS szerinti pénzigyi kimutatdsok részét
képezhetik vagy azok kiegészitéséhez sziikségesek.

A szamviteli politika Iényeges elemei

A szamviteli politikdk részletes bemutatasa az arra vonatkoz6 Magyarazatok résznél talalhatoak.
Beszamolasi és prezentaciés pénznem

A funkcionalis pénznem az a pénznem, amelyben a Tarsasag elsGdleges gazdasagi koérnyezetében miikédik. A Tarsasag
funkcionalis pénzneme a magyar forint (HUF). A funkcionalis pénznemtdl eltéré pénznemek idegen devizanak mingsulnek.

A Tarsasag pénzligyi kimutatasainak prezentacids pénzneme a magyar forint (HUF). A pénzlgyi kimutatasok adatai ezer forintban
kertilnek bemutatasra.
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Kiilfoldi pénznemben torténo tranzakcidk

A kulfoldi pénznemben felmerild Ggyletek a Tarsasag funkciondlis pénznemétdl eltéré pénznemben meghatarozott Ggyletek. A
Tarsasag ezeket a tranzakcidkat kezdetben a funkciondlis pénznemében mutatja ki az Ugylet id6pontjaban érvényes arfolyamon
atszamitva, ami a Magyar Nemzeti Bank (tovabbiakban: MNB) altal az lgylet idépontjaban kézzétett arfolyamot jelenti. Ilyen
tételek kivezetésekor az MNB altal azon a napon kozzétett arfolyamot kell alkalmazni, amikor a tétel megfelel a kivezetés
kritériumainak.

A tranzakciok pénziigyi rendezésekor érvényben lévé arfolyamnak az eredeti bekertlési arfolyamtol vald eltérése esetén, a
kulonbozet az eredménykimutatdsban kerll elszdmoldsra. A monetaris tételek az atértékelési idépontban érvényes zard
arfolyamon keriilnek atszamitasra. A nem monetaris tételek historikus bekerilési érték esetén az eredeti tranzakcids arfolyamon,
mig valos értéken torténd értékelés esetén az értékelés idépontjéban érvényes arfolyamon kerllnek atszamitasra.

A tranzakciok pénziigyi rendezésekor, valamint a monetaris tételek atértékelésekor keletkez6 arfolyam-kiilénbozetek az
eredménykimutatasban kerlilnek elszamolasra.

Az arfolyamnyereségek és -veszteségek a pénziigyi eredményben keriilnek bemutatasra.

A Targyidészakban a Tarsasag nem azonositott olyan devizat, amely esetében az atvalthatdsag korlatozott lenne.

5/b) Monetaris tételek

A monetaris tétel alapvetd jellemzGje, hogy jogot jelent valamely fix vagy meghatarozhaté szamul pénznem egység atvételére
(vagy kotelmet annak atadasara). Példak: nyugdij és mas pénzben fizetend6 munkavallaléi juttatédsok; pénzeszkdzben
kiegyenlitendd céltartalékok; kotelezettségként kimutatott pénzeszkdzben teljesitendd osztalék. Hasonloképpen monetaris
tételnek tekintendd a gazdalkodo egység valtozd darabszamu sajat tékeinstrumentumanak, vagy valtozé sszegli eszkozoknek az
atvételére (vagy atadasara) vonatkozo szerz6dés, amelyben a kapott (teljesitend6) valds érték megegyezik egy pénznem fix vagy
meghatarozhaté szamu egységével.

Tipikus példak monetaris tételekre:
- Pénzlgyi eszkdzok, példaul vevékovetelések és készpénz
- Pénzlgyi kotelezettségek, példaul addssag
- Készpénzben kiegyenlitend6 céltartalékok

5/c) Nem monetaris tételek

A nem monetaris tételek alapvet6 jellemzdje, hogy hidnyzik a jog valamely fix vagy meghatdrozhaté szamu pénznem egység
atvételére (vagy a koOtelem annak atadasara). Példak: az arukért és szolgdltatasokért elére medfizetett 6sszegek (pl. elére
megfizetett bérleti dij); a goodwill; az immateridlis javak; a készletek; az ingatlanok, gépek és berendezések; valamint a nem
monetaris eszkdz atadasaval teljesitendd céltartalékok.

Tipikus példak:
- Ingatlanok, gépek és berendezések
- Immaterialis javak
- T6kebefektetések
- Készletek
- El6legek
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5/d) Jelent6s vezetoi megitélések a szamviteli politikak alkalmazasa soran (IAS 1.122)

A pénzlgyi kimutatasok elkészitése soran a Tarsasdg vezetése a szamviteli politikdk alkalmazasa soran olyan szakmai
megitéléseket alkalmazott, amelyek nem becslések, azonban jelent6s hatdssal vannak a pénzligyi kimutatédsokban kimutatott
Osszegekre. A vezetGi megitélések a rendelkezésre all6 informacidkon, a vonatkoz6 IFRS el6irasokon és a gazdasagi események
tartalmanak értékelésén alapulnak.

A Tarsasag jelentds vezetdi megitélései kiilonésen az alabbi terileteket érintik:

e Lizing futamid6 meghatarozasa (IFRS 16)
A lizing futamidejének meghatarozasakor a Tarsasag megitéli, hogy a hosszabbitasi vagy felmondasi opcidk gyakorlasa észszerlien
bizonyosnak tekintheté-e. E megitélés befolyasolja a hasznalati jog eszkdz6k és a lizingkotelezettségek értékét.

« Allami tAmogatasok elszamolésa (IAS 20)
A Tarsasag vezetése megitéli, hogy fennall-e az allami tdmogatasok elszamolasahoz sziikséges észszerl bizonyossag, vagyis a
tamogatasi feltételek teljesiilnek, illetve a tdmogatas be fog folyni.

* Bevételek elszamolasa (IFRS 15)
A Tarsasag megitélést alkalmaz a vevGi szerzédések egyes feltételeinek értékelése soran, ideértve sziikség esetén a valtozd
ellenértékek, vevéi 6sztonzdk, illetve a teljesitési kotelezettségek meghatarozasat.

A fenti vezetéi megitélések a megfelelé megjegyzésekben keriilnek részletesebb ismertetésre, amennyiben azok az adott terilet
szempontjabol Iényegesek.

5/e) Jelent6s szamviteli becslések és a becslési bizonytalansag fo6 forrasai (IAS 1.125)

Az IFRS-ek szerinti pénziigyi kimutatasok elkészitése soran a vezetésnek olyan becsléseket és feltételezéseket kell alkalmaznia,
amelyek hatdssal vannak az eszkozok és kotelezettségek kimutatott értékére, a fliggé koOvetelések és kotelezettségek
kozzétételére, valamint a beszamolasi idészak bevételeire és raforditasaira.

A becslések a rendelkezésre all6 informacidk és a vezetés legjobb ismeretei alapjan készllnek, azonban a tényleges eredmények
eltérhetnek ezektdl. A becsléseket a vezetés folyamatosan fellilvizsgalja, és azok modositdsa a valtozas idészakaban, valamint -
amennyiben relevans - a jovébeni idészakokban keril elszamolasra.

A forduldnapon fennalld, jelent8s becslési bizonytalansagot hordozé teriletek kilénésen az alabbiak:

Ingatlanok, gépek és berendezések hasznos élettartamanak és maradvanyértékének meghatarozasa;
e Nem pénzligyi eszk6zok értékvesztési vizsgalata;

e Pénzlgyi eszk6z6k varhatod hitelveszteségének (ECL) meghatarozasa;

e Lizingkotelezettségek diszkontratadjanak meghatarozasa;

e Halasztott adokovetelések megtériilésének értékelése;

e Bizonytalan addpoziciok értékelése, amennyiben relevans.

Az egyes becslési terlletek részletes ismertetését az érintett mérlegtételekhez kapcsoldodé megjegyzések tartalmazzak, beleértve -
ahol lényeges - az érintett eszkdzok és kotelezettségek konyv szerinti értékét, valamint a becslési bizonytalansag jellegét.
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6) TARGYEVI EREDMENY

Ez a szakasz ismerteti a Vajda-Papir Kft. 2025. december 31-én és 2024. december 31-én végz6d6 pénzligyi éveinek eredményét
és teljesitményét.

6/a) Miikodési bevételek

Szamviteli politika
Arbevétel

Az IFRS 15 standard hatadrozza meg a Tarsasagok részére az Uzleti tevékenység arbevétel meghatarozasanak, elszamolasanak
modjat.

Az IFRS 15 meghatéroz egy 5 1épésbdl allé6 modellt a vevikkel kotott szerz6désekbdl szarmazd bevételek elszamolasara. A bevétel
olyan 6sszegben keriil elszamolasra, amely azt az ellenértéket tikrézi, amelyre a Tarsasag varhatdan jogosult lesz a termékekért
vagy szolgaltatdsokért cserébe. Arbevétel abban az esetben keriil elismerésre, ha valdszin(sithets a tranzakcidval 6sszefiiggé
gazdasagi el6ny tarsasag altali realizadlasa, valamint annak Gsszege megfeleléen mérheté, amikor az aruk és a szolgaltatasok
feletti ellen6rzés atkeril a vev6hoz.

A Tarsasag arbevétele teljes egészében olyan szerz6désekbdl szarmazik, amelyek esetében a teljesitési kotelezettség egy adott
idépontban (point in time) teljestil. Az arbevétel akkor keril elszdmoldsra, amikor a termék feletti ellenGrzés a szerzddéses
feltételeknek megfeleléen a vevlre atszall. Az ellenbrzés atszallasanak idépontjat a Tarsasag a szerz6déses feltételek - kiilonbésen
az alkalmazott Incoterms klauzuldk -, a termék atadasa, a vevo altali atvétel, valamint a jelentds kockazatok és hasznok, illetve a
rendelkezési jog dtadasanak figyelembevételével hatarozza meg.

A Tarsasag megitélése szerint az alkalmazott arbevétel-elszamolasi politika hiien tiikr6zi a termékek feletti ellendrzés vevd részére
torténé adtadasanak idépontjat, és 6sszhangban all az IFRS 15 elbirdsaival.

Arbevétel: a Tarsasadg szokasos lizletmenete keretében végzett tevékenységeibdl szarmazé bevétel. A Tarsasdg az arbevételt
akkor szamolja el, amikor a szerzédésben vallalt termék vagy szolgaltatds feletti ellenGrzést atadja a vevd részére, olyan
O0sszegben, amely tukrozi azt az ellenértéket, amelyre varakozasai szerint jogosult a termék vagy szolgaltatas atadasaért cserébe.

A szamviteli kezelés egyfel6l a bevétel 6sszegszerliségére, masfel6l a bevétel elszamolasanak idézitésére koncentral, valamint
arra, hogy milyen egységek vizsgdlandok, mint a bevétel elszédmoldsédnak alapegységei (teljesitési kotelmek). A bevétel
elszamolasanak meghatarozasa soran az un. ‘6t |épés modell’-t kell alkalmazni, amely a kévetkezd feladatok végig vitelét igényli:

1. Iépés: Vevlvel kotott szerz6dés azonositasa

IFRS 15 hatokorébe tartozik azon vevikkel kotott szerz6dés, melyre a kévetkezé kritériumok mindegyike kivétel nélkil teljesul:
o A szerz6d6 felek jovahagytak a szerzédést;

e A felek jogai azonosithatdéak az dtadandd termékek és szolgaltatasok tekintetében

o A gazdalkodo egység azonositani tudja az atadando arukkal vagy szolgaltatasokkal kapcsolatos fizetési feltételeket

* Szerz6désnek van kereskedelmi tartalma

e Valdszinl az ellenérték beszedése, amire a gazdalkodd a nyujtott termékek és szolgaltatasokért cserébe jogosult.

Ha a vevlkkel kotott szerz6dés nem felel meg az el6z6 5 feltételnek, a gazdalkodd egységnek tovabbra is értékelnie kell a
szerzGdést annak megallapitdsa céljabdl, hogy az el6bb emlitett 5 feltételnek a késGbbiekben teljeslini fognak-e.
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2. lépés: A teljesitési kotelmek azonositasa

A szerz6déskotéskor, a gazdalkoddnak értékelnie kell a szerzGdésben vevének igért termékeket vagy szolgaltatasokat, és a
teljesitési kotelemként azonositani:

e elkilonithetd aru vagy szolgaltatas (illetve aru- vagy szolgaltatascsomag); vagy

e olyan elkilonitheté aruk vagy szolgaltatésok sorozata, amelyek Iényegében azonosak, és amelyek vevének vald atadasa azonos
maodon torténik Az elklléndilt aruk vagy szolgaltatasok sorozatdnak vevének vald atadasa azonos modon térténik, ha egylttesen
teljestl a kovetkez6 két feltétel:

e gazdalkodo egység altal a vevének egymas utani atadasra igért sorozat minden egyes elkiilénithet6 aruja vagy szolgaltatasa
megfelel egy id6szak alatt teljesitett kotelemnek

e sorozat minden egyes elkll6énithetd arujanak vagy szolgaltatasanak vevé szamara vald atadasa tekintetében egyetlen mddszert
alkalmazna a teljesitési kotelem hianytalan kielégitése felé vald, gazdalkodd egység altali elérehaladas értékelésére

A vevOnek igért aru vagy szolgaltatas elkilonithetd, ha egyuttesen teljeslil a kovetkez6 két feltétel:

e a vevl az arut vagy szolgaltatast, vagy 6nmagaban vagy a szamara kénnyen elérhetd mas er6forrasokkal egyiitt hasznositani
tudja

e a gazdalkodd egységnek az aru vagy szolgaltatas vevs szamara vald atadasara vonatkozo igérete a szerzédésben szerepld egyéb
igéretektdl elkulonillten azonosithatd

3. 1épés: Tranzakcids ar meghatérozasa

A tranzakcios ar azon ellenértékésszeg, amelyre a gazdalkodd egység az igért aruk vagy szolgaltatasok vevének vald dtadasaért
cserébe varakozdsa szerint jogosultsagot szerez. Ha a szerzGdésben az ellenérték valtozé elemet tartalmaz, a gazdalkodd
egységnek meg kell becslilnie a valtozd elem Gsszegét, amelyre a szerz6dés alapjan jogosultsagot fog szerezni. Valtoz6 elem
akkor is van, ha a gazdalkod6 egység ellenértékhez valé jogosultsdga jovObeli esemény bekdvetkezésétdl fligg. A valtozd
ellenérték Osszege a tranzakciés arban csak akkor és olyan mértékben vehet6 figyelembe, amennyiben valdszin(i, hogy a
megjelenités miatt a bevétel 6sszegében nem kovetkezik be jelent6s csdkkenés akkor, amikor a késObbiekben megsziinik a
valtozd ellenértékhez kapcsolddd bizonytalansag. Licenszhez vagy szellemi tulajdonhoz kapcsolddd, értékesités vagy hasznalat
alapu jogdij bevétel elszamolasa csak akkor térténhet meg, amikor a mogottes értékesités vagy hasznalat felmerdl.

A Tarsasag a tranzakcids ar meghatarozasa soran figyelembe veszi a szerz6désben szerepl§ fix és valtozo ellenértékeket. A valtozd
ellenértékek - példaul vevdi bonuszok, arengedmények, visszatéritések vagy egyéb 6szténzék — becslése a varhatd érték vagy a
legvaldszin(ibb 6sszeg mddszerével torténik, attdl fliggéen, hogy melyik modszer tiikr6zi jobban a varhatd ellenértéket. A valtozo
ellenérték csak olyan mértékben keril figyelembevételre, amennyiben nagy valdszin(iséggel nem kdvetkezik be kés6bb jelentbs
bevétel-visszaforditas.

Amennyiben a szerzddés jelent8s finanszirozasi komponenst tartalmaz, a tranzakcids ar a pénz idGértékének figyelembevételével
kerlil meghatarozasra. Nem pénzbeli ellenérték esetén a Tarsasag az ellenértéket annak valds értékén méri, vagy - ha az nem
hatdrozhaté meg megbizhatdan - a kapcsolodd termékek vagy szolgaltatasok 6nallo értékesitési ara alapjan értékeli.

A Tarsasag tovabba ismerteti az alkalmazott feltételezéseket a valtozo ellenérték korlatozdsanak megitéléséhez, a tranzakcids ar

amennyiben ezek a Tarsasag szerz6dései szempontjabdl relevansak.
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4. Lépés: A tranzakcios ar felosztasa a szerz6désben 1évé teljesitési kotelmekhez

Tobb kotelmet tartalmazo szerzGdés esetében, minden teljesitési kotelemhez a relativ 6nalld eladasi ar alapjan kell hozzarendelni
a tranzakcios arat. Amennyiben az 6nallé eladasi ar nem koézvetleniil megfigyelhet6, a gazdalkoddnak meg kell becsilnie. Az
onallé eladasi arak osszegén fellli kedvezmény a teljesitési kotelmek kozott azok relativ 6ndlld eladasi ara alapjan kertl
felosztasra. Abban az esetben, ha az ellenérték el6re vagy utdlag fizetett, a gazdalkoddnak figyelembe kell vennie, hogy a
szerzGdés tartalmaz-e jelentGs finanszirozasi elemet, és ha igen, figyelembe venni a pénz idGértékét (kivéve, ha az eltelt id6 az
igért aruk vagy szolgaltatasok atadasa és a vevl pénziigyi teljesitése kozott kevesebb, mint 12 hénap).

5. Lépés: Bevétel elszamolasa a teljesitési kotelem teljesitésekor, illetve teljesitése soran

A Tarsasag a bevételt akkor szamolja el, amikor a teljesitési kotelezettség teljeslil, azaz amikor az igért termék vagy szolgaltatas
feletti ellendrzés atkeril a vevére. Az ellenGrzés az eszkéz hasznositdsanak iranyitasara és az eszkozbdl szarmazoé lényegében
valamennyi fennmaradd gazdasagi haszon megszerzésére vald képességet jelenti, valamint magaban foglalja annak lehet6ségét
is, hogy a gazdalkodé megakadalyozza mas felek hozzaférését ezen hasznokhoz.

A Tarsasag a bevételt az idé mulasaval szamolja el, ha az alabbi feltételek koézll barmelyik teljesul:
a) a vevl a Tarsasag teljesitésével egyidejlileg megkapja és felhasznalja a teljesitésbdl szarmazd hasznokat;

b) a Tarsasag teljesitése olyan eszkdzt hoz létre vagy ndveli annak értékét, amely felett a vevé annak létrejottét6l kezd6déen
ellen6rzést gyakorol; vagy

c) a Tarsasag teljesitése nem hoz létre alternativ modon hasznosithatd eszkozt, és a Tarsasag érvényesithetd joggal rendelkezik
az adott id6pontig elvégzett teljesités ellenértékére.

Amennyiben a fenti feltételek egyike sem teljeslil, a Tarsasag a teljesitési kotelezettséget egy adott idépontban teljesiti, és a
bevételt akkor szamolja el, amikor a vevé megszerzi az igért termék vagy szolgaltatas feletti ellendrzést.

A Tarsasag arbevétele a fétevékenységébdl szarmazo alabbi bevételi kategoriakbol all:

e papiraru értékesitése;
e nyerspapir értékesitése;
e papiripari szolgaltatasok (els6sorban bérgyartas) nyujtasa.

Papiraru és nyerspapir értékesitése esetén a teljesitési kotelezettség jellemz6en egy adott idépontban teljesil. Az ellenérzés a
vevlre rendszerint a termék kiszallitAsakor vagy a vevd altali atvételkor szall at, a szerz6désben meghatéarozott szallitasi
feltételeknek (beleértve az alkalmazott Incoterms feltételeket) megfeleléen. Amennyiben a szerzddés eltéré feltételeket tartalmaz,
az ellendrzés a szerz6désben meghatarozott id6pontban keril at a vevére.

Papiripari szolgaltatasok (elsGsorban bérgyartds) esetében a Tarsasag minden szerz6dés vonatkozasdban megvizsgalja, hogy a
teljesitési kotelezettség az id6 mulasaval vagy egy adott idépontban teljesiil-e. Ha az IFRS 15 szerinti feltételek fennallnak, a
bevétel elszamolésara az id6 mulasaval keril sor; egyéb esetekben a bevételt a szolgaltatés befejezésekor, az ellenérzés vevére
torténé atszallasanak idépontjaban szamolja el.

A Tarsasag szerzOdéseinek jellege alapjan a termékértékesitésekbdl szarmazd bevételek dontd tobbsége egy adott idépontban
keril elszamoldsra. A szolgaltatdsok esetében a bevétel elszamoldsénak id6zitését a szerzGdéses feltételek hatdrozzédk meg. A
termékértékesitések esetében a Tarsasag az alkalmazott szerzGdéses és szallitasi feltételek (kilénbsen az Incoterms klauzuldk)
alapjan hatarozza meg azt az idépontot, amikor a vevé megszerzi a termék feletti ellendrzést, és ennek megfeleléen szamolja el a
bevételt.
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6/b) Utdlag adott kedvezmények és valtozé ellenértékek szamviteli kezelése

A Vajda-Papir Kft. az IFRS 15 standard alkalmazdsa soran kiemelten vizsgalja a szerz6désmodositasok szamviteli kezelését,
valamint a kiilonb6z6 vevéi 6szténz6 rendszerek IFRS szerinti elszamolasat.

Az IFRS 15 kizarolag a vevéi szerz6désekbdl szarmazo bevételek elszdmolasara vonatkozo kovetelményeket hatédrozza meg. Ennek
megfeleléen a standard alapjan annak megitélése vizsgalhatd, hogy valamely vev6 részére nyujtott kifizetés vagy juttatas a
tranzakcids ar csokkentéseként (ideértve a valtozo ellenértéket vagy a customer payable considerationt) vagy kalénallé aru, illetve
szolgaltatas ellenértékeként szamolandd el. Az IFRS 15 ugyanakkor nem tartalmaz 6nallé elGirdsokat az egyes raforditasok - igy
kulonosen a marketingraforditasok — szamviteli mindsitésére.

A szerz6désmodositasok kezelése soran a Tarsasag értékeli, hogy az adott modositas kiilonallo szerzédésként kezelend6-e, vagy a
meglév6 szerz6dés moddositédsaként sziikséges elszamolni. A kapcsolodd szamviteli kezelés meghatérozésa soran a Tarsasag
figyelembe veszi a modositott teljesitési kotelezettségeket, a tranzakcids ar valtozasat és a még nem teljesitett kotelezettségekhez
kapcsolddod allokacids szabalyokat.

Az IFRS-ek elsé alkalmazasa soran a Vajda-Papir Kft. jelent6s szamviteli teriletként kezelte az utdlag adott kereskedelmi
kedvezményekhez, volumenalapl visszatéritésekhez, éves forgalmi bdnuszokhoz, marketing hozzajarulasokhoz és egyéb vevdi
0szt6nz6 rendszerekhez kapcsolodd IFRS 15 értékelési és elszamolasi kérdéseket.

A Tarsasag értékesitési strukturaja és kereskedelmi gyakorlata alapjan a vevéi szerzGdések jelentds része olyan utdlagos
elszamolasl 6szténzé elemeket tartalmaz, amelyek Gsszege a jovObeni értékesitési volumenektdl, teljesitési szintektdl, éves
forgalmi kiszobok teljesitésétdl, illetve egyéb szerzddéses feltételektdl fligg. A Vajda-Papir Kft. megitélése szerint ezen
konstrukciék az IFRS 15 standard alapjan valtozé ellenértéknek (,variable consideration”) mindsiilnek, amelyek megfeleld
szamviteli kezelése vezetdi megitélést és becslést igényel.

Az IFRS attérés soran a Tarsasag felllvizsgalta a relevans szerzédéses konstrukciokat annak érdekében, hogy azonositsa az IFRS
15 standard szerinti valtozo ellenérték elemeket, meghatdrozza azok arbevételre gyakorolt hatasat, valamint biztositsa a
kapcsolddd kotelezettségek megfeleld IFRS szerinti megjelenitését és idGbeli elhatarolasat.

Visszarukra és visszatéritésekre vonatkozo kotelezettségek

A Tarsasag fellilvizsgalta az tgyfelekkel kotott szerz6déseit az IFRS 15 elGirdsainak megfeleléen annak megallapitdsa érdekében,
hogy keletkeznek-e visszarukhoz, vételar-visszatéritésekhez vagy egyéb hasonld kotelezettségekhez kapcsolddd kotelezettségek.

A fellilvizsgalat alapjan a Tarsasag megallapitotta, hogy a beszamolasi idészakban nem rendelkezett olyan lényeges szerz6déses
feltételekkel vagy Uzleti gyakorlattal, amelyek alapjan az értékesitett termékek visszavételére, vételar-visszatéritésre vagy egyéb
hasonlé kotelezettség teljesitésére koteles lenne. Ennek megdfeleléen a Tarsasag a beszamolasi idészakban nem mutatott ki
visszatéritési kotelezettséget (refund liability), valamint nem ismert el visszavételi joghoz kapcsolddd eszkozt.

Mivel ilyen kotelezettségek nem allnak fenn, a Tarsasdg nem alkalmaz becslési médszereket, inputokat vagy feltételezéseket azok
meghatarozasara.

A Tarsasag elsédleges arbevételi forrasat a papiripari termékek értékesitése jelenti. Az arbevétel elszamoldsa jellemz6en egy adott
idépontban térténik, amikor a termékek feletti ellen6rzés a szerz6déses feltételeknek megfeleléen atadasra kerdl.

A menedzsment minden beszamoldsi id6pontban értékeli a valtozd ellenértékeket, az esetleges visszatéritéseket,
arengedményeket és bdnuszrendszereket annak érdekében, hogy az arbevétel az IFRS 15 standard kdvetelményeinek megfeleléen
keriljon meghatarozasra.
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6/c.) Arbevétel

Az alabbi tablazat a Tarsasag targyévi arbevételét mutatja be, elkllénitve az IFRS 15 - Vevdi szerzédésekbdl szarmazd arbevétel

hatélya ala tartozo bevételeket az egyéb standardok alapjan elszamolt bevételektdl.

A vevli szerzOdésekbll szarmazd arbevétel az IFRS 15 elGirdsainak megfeleléen elszamolt termékértékesitésekbdl és
szolgaltatasnyUjtasokbol szarmazo bevételeket tartalmazza. A nem vevéi szerz6désekbdl szarmazoé bevétel az ingatlanok operativ
lizing keretében torténd bérbeaddsabdl szarmazd bérleti dijbevételt foglalja magaban, amely az IFRS 16 elGirdsai szerint kerul

elszamolasra.

Arbevétel termék csoportonként

2025 2024

ezer forint ezer forint

Papirzsebkendd gyartas arbevétele 6,189,102 5,788,533
Alappapir 746,922 696,565
Celluléz alapanyag 616,536 1,347,201
Egyéb 1,726,190 2,408,843
EU papirgyartas arbevétele 26,477,512 21,836,881
Konyhai papirtorlé gyartas arbevétele 14,166,924 12,289,012
Szalvéta gyartas arbevétele 1,574,281 1,542,596
Utdlag adott engedmény -783,397 -745,919
Vevoi szerz6désekbdl szarmazoé arbevétel (IFRS 15) 50,714,069 45,163,712
Gép bérbeadas arbevétele (IFRS 16) 199,000 186,000
Osszesen 50,913,069 45,349,712
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Arbevétel megoszlasa foldrajzi elhelyezkedés szerint:

2025 2024

ezer forint ezer forint

AUSZTRIA 554,356 479,434
BELGIUM 3,004 1,309
BOSZNIA-HERCEGOVINA 111,610 96,723
BULGARIA 6,921 8,551
CSEH KOZTARSASAG 3,886,288 2,593,412
DANIA 4,117,109 3,447,626
EGYESULT KIRALYSAG 67,853 74,455
ESZTORSZAG 35,629 53,027
FINNORSZAG 1,824,877 1,168,382
FRANCIAORSZAG 64,234 17,127
GOROGORSZAG 22,794 -
HOLLANDIA 468,370 382,469
HORVATORSZAG 186,097 332,052
fRORSZAG 117,821 71,588
LENGYELORSZAG 120,191 196,508
LETTORSZAG 852,475 829,118
LITVANIA 112,728 256,544
LUXEMBURG - 2,430
MAGYARORSZAG 23,083,579 23,951,092
MALTA - 198
MOLDOVAI KOZTARSASAG 4,962 -
NEMETORSZAG 6,465,072 884,321
NORVEGIA 1,237,029 1,957,403
OLASZORSZAG 39,478 22,702
OROSZ FODERACIO 44,295 72,879
ROMANIA 667,524 920,941
SPANYOLORSZAG 6,994 16,143
SVAIC -17,954 8,520
SVEDORSZAG 5,250,683 6,316,129
SZERBIA 122,617 117,412
SZLOVAKIA 1,101,617 809,165
SZLOVENIA 104,227 49,495
UKRAINA 250,591 212,556
Osszesen 50,913,069 45,349,712
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6/d) Egyéb miikodési bevételek

2025 2024

ezer forint ezer forint

Kareseményekkel kapcsolatos kapott bevétel 4,542 26,378
Kapott tdmogatasok 131,877 139,484
Készlet leltartébblet 64,527 175,530
Uzemanyagok jévedéki addja - 3,493
Egyéb bevételek 6,860 15,285
Osszesen 207,805 360,170

Az eszk6zokhoz kapcsolodd allami tdmogatdsokat a Tarsasdg akkor mutatja ki, amikor ésszer(i bizonyossag all fenn arra
vonatkozdan, hogy a tdmogatas feltételei teljesiilnek, és a tdmogatas folydsitasra keril. Az ilyen tdmogatasok kezdetben Allami
tdmogatasokként kertilnek kimutatasra a pénziigyi helyzetre vonatkozd kimutatasaban.

A halasztott bevétel felolddsa szisztematikusan, az eredmény javara torténik azon id6szakok soran, amelyekben a tdmogatassal
finanszirozott eszk6z kapcsolodd koltségei - jellemzéen az értékcsokkenési leirds - raforditasként elszamolasra keriilnek. A
targyévben feloldott 6sszeg az egyéb m(ikodési bevételek kozott kerlil bemutatasra, biztositva ezzel a tdmogatas és a kapcsolodd
réforditasok idGbeli 6sszemérését.

A targyévben elszamolt egyéb miikodési bevételek kozott kimutatott egyéb bevételek donté részét a munkavallaldkkal kapcsolatos
tételek képezik. Ezek elsGsorban munkavallaldi visszafizetésekbdl, az apasagi szabadsaghoz kapcsolédd allami megtéritésekbdl,
valamint végrehajtdsi eljardsokhoz kapcsolddd bevételekbdl szarmaznak. Az egyéb bevételek fennmaradd része egyedi, nem
jelentGs 6sszegl tételekbdl tevédik dssze.
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6/e) Miikodési koltségek

Amennyiben kilén standard nem szabalyozza, a muiikodési koltségek adott id6pontban vagy adott id6szak alatt kerllnek
elszamolasra. Ha egy adott tranzakcié egy konkrét IFRS hatdskorében tartozik, akkor az annak a standardnak megfelelGen kerl
szamviteli elszamolasra.

Megjegyzés 2025 2024

ezer forint ezer forint
Anyagjellegii raforditasok 42,976,101 39,076,252
Anyagkoltség 6/f) 31,116,737 28,818,806
Eladott aruk és szolgaltatasok 2,602,106 3,704,187
Igénybevett szolgaltatasok 6/9) 9,257,258 6,553,258
Személyi jellegli raforditasok 6/i) 4,112,143 3,896,001
Bérkoltség 3,170,585 3,022,167
Személyi jellegl egyéb kifizetések 496,549 453,075
Bérjarulékok 445,009 420,759
Ertékcsokkenés és amortizacié 6/h) 1,374,241 1,426,194
Egyéb miikodési koltségek és raforditasok 613,392 568,238
Birsagok, kotbérek, késedelmi kamat 40,316 41,823
Ertékvesztések 81,541 83,016
EPR dij, egyéb dijak és addk 187,891 183,717
Behajthatatlan kovetelések leirt 6sszege 30,764 -19,894
Hidnyzé készletek kényv szerinti értéke 232,482 206,761
Egyéb 40,398 72,815
Aktivalt sajat teljesitmények 410,852 -620,896
Osszes miikédési koltség 49,486,730 44,345,788

A Tarsasag az eredményben elszamolt raforditasainak bemutatdsdhoz a tételek jellegének figyelembevétel a kdvetkezé
csoportositdsban mutatja be az atfogoé jovedelemre vonatkozé kimutatasban:

Anyagjellegii raforditasok magukban foglaljdk a Tarsasdg szokasos Uzletmenete soran felhasznalt anyagok koltségeit, az
igénybe vett szolgaltatésok ellenértékét, valamint az eladott aruk beszerzési értékét és a kozvetitett szolgaltatédsok értékét. E
raforditdsok a Tarsasag alaptevékenységének folytatdsahoz, a termelési és miikodési folyamatok fenntartasahoz kodzvetlendl
kapcsolddd koltségeket foglaljak magukban, és a felmertilés idészakaban kerlilnek elszamolasra.

Személyi jellegii raforditasok a Tarsasag munkavallaldival, valamint a kolcs6nzott munkaerd igénybevételével kapcsolatban
felmerll6 koltségeket és raforditasokat tartalmazzak. Ide tartoznak kiilondsen a bérek és egyéb révid tavi munkavallaléi
juttatasok, a kapcsolddd munkaltatoi jarulékok, valamint a foglalkoztatashoz kdzvetlenll kapcsolédo egyéb raforditédsok, amelyek
a felmertlés idGszakaban kerllnek elszamolasra.

Ertékcsokkenés és amortizacios raforditdsok a Tarsasag targyi eszkozei, immaterialis javai és hasznélati jog eszkézei utén a
hasznos élettartamuk soran szisztematikusan elszamolt értékcsokkenést és amortizaciét foglaljak magukban. Az értékcsokkenés
és amortizacid6 a Tarsasag szamviteli politikdjaban meghatarozott moddszerek alkalmazasaval, az eszkézok becsilt hasznos
élettartama alatt ker(l elszamolasra.
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6/9g) Igénybevett szolgaltatasok

2025 2024

ezer forint ezer forint

Gyartasi alapanyagok 29,807,893 27,680,268
Raklapok 6,660 20,089
Szerszamok 51,335 41,041
Fenntartasi koltségek 35,883 18,413
Energia, kézmddijak 881,890 879,658
Gépek rezsianyag koltsége 324,860 188,275
Engedmények -128 -14,514
Egyéb 8,345 5,575
Osszesen 31,116,737 28,818,806
2025 2024

ezer forint ezer forint

Szallitasi, rakodasi, raktarozasi koltségek 3,200,314 1,903,422
Export vamkezelési koltségek 924 869
Munkaer6kolcsonzés és bérgyartas koltségei 2,504,781 2,048,432
Reklam, marketing koltségek 882,491 589,471
Ingatlan bérleti dij 192,068 41,696
Epiletek javitasi, karbantartasi koltsége 137,072 48,005
Gépek, jarmlvek javitasi, karbantartasi koltségei 116,081 138,134
Gépek, jarmlvek bérleti dija 103,527 212,544
Egyéb bérleti dijak 788,598 504,955
Utazasi és szallaskoltségek 86,700 99,876
Vagyondrzés 76,110 51,712
Jogi és ligyvédi dijak, kdnyvvizsgalat, adotanacsadas 472,855 334,189
Internet, telefon, postakoltség, csatornadij 26,093 26,188
Oktatas 5,714 43,823
Kornyezetvédelemmel kapcsolatos szolgaltatasok 17,300 18,786
Munkavédelem, Gzemorvosi ellatas 12,043 9,305
IT szolgaltatasok 140,825 97,463
MinGségvédelemmel kapcsolatos koltségek 23,393 28,470
Tagsagi dijak 16,115 12,778
Egyéb igénybe vett szolgaltatasok 64,063 43,825
Hatoésagi dijak, illetékek 22,878 102
Bankkoltségek, bankgarancia dijak 198,518 155,621
Biztositasi dijak 168,794 143,591
Osszesen 9,257,258 6,553,258
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6/h) Ertékcsokkenés és és amortizacioé

2025 2024

ezer forint ezer forint

Immateridlis javak terv szerinti értékcsékkenési leirdsa 19,658 18,684
Targyi eszk6zok terv szerinti értékcsokkenési leirasa 556,771 557,418
Hasznalati jog eszkoz értékcsokkenése 797,812 850,091
Osszesen 1,374,241 1,426,194

6/1) Személyi jellegii raforditasok

Munkavallaléi juttatds a gazdalkodd egység altal a munkavallalok altal elvégzett szolgalatért vagy a munkaviszony megsziinésére

tekintettel adott ellenérték minden formaja.

A munkavallaloi juttatdsok tartalmazzak:

e a rovid tdvi munkavallaldi juttatasokat, példaul az aldbbiakat, amennyiben azokat varhatdan teljes egészében kifizetik azon
éves beszamolasi id6szak végét kovetd tizenkét honap eltelte elétt, amely alatt a munkavallalok a kapcsolédd szolgalatot

teljesitették:
o bérek, fizetések és tarsadalombiztositasi jarulékok;
o fizetett éves szabadsag és fizetett betegszabadsag;

e nem pénzbeli juttatdsok (cafeteria és vallalati gépjarm(, belépési bonusz) a meglévé munkavallaldknak;

e a munkaviszony megszlinése utani juttatasokat
* a végkielégitéseket.

A rovid tdvu munkavallaléi juttatdsok olyan (a végkielégitéstdl eltérd) munkavallaloi juttatédsok, amelyeket varhatdéan teljes
egészében kifizetnek azon éves beszamolasi id6szak végét kovets tizenkét honap eltelte elétt, amely alatt a munkavallaldk a

kapcsolddé szolgalatot teljesitették.

2025 2024

ezer forint ezer forint

Bérkoltség 3,170,585 3,022,167

Személyi jellegl egyéb kifizetések 496,549 827,041

Bérjarulékok 445,009 46,793

Osszesen 4,112,143 3,896,001

2025 2024

fé 6

Teljes munkaidds foglalkoztatottak 311 321

ebbdl fizikai 200 213

ebbél szellemi 111 108

Részmunkaidds foglalkoztatottak 4 0
ebbdl fizikai 0

ebbdl szellemi 4 0

Osszesen 315 321
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7) Pénziigyi eredmény

A természetiikben hasonlé tranzakcidkon keletkezett arfolyamnyereségek és -veszteségek havonta, kiilon aggregalva kerllnek
kimutatasra. Az egyes tranzakcié csoportokon keletkezett arfolyamnyereségek és -veszteségek Gsszesitve keriilnek bemutatasra a
jovedelemre vonatkozé kimutatasban a pénziigyi miveletek bevételei és raforditdsai kozott. A nem arfolyammozgasbdl szarmazé
egyenlegek eléjelhelyesen kerlilnek kimutatasra.

Az eszkOzértékben kamat nem kerdlt aktivalasra.

2025 2024

ezer forint ezer forint

Kapott osztalék 10,086,200 19,541,541
Arfolyamnyereség 1,050,089 938,645
Kamatbevétel 1,470,073 1,154,300
Pénzugyi rendezéshez kapcsolddoé kapott engedmény 52,269 18,008
Pénziigyi miiveletek bevételei 12,658,631 21,652,494
Kamatraforditas 2,134,920 2,381,520
Részesedések értékvesztése 0 18,655,651
Arfolyamveszteség 1,343,553 2,862,701
Pénziigyi rendezéshez kapcsolddd adott engedmény 10,351 7,179
Pénziigyi miiveletek raforditasai 3,488,823 23,907,051
Pénziigyi miiveletek nyeresége / vesztesége (-) 9,169,809 -2,254,557

A pénzligyi m(iveletek 2025-ben 9 169 809 ezer forint nyereséget eredményeztek, szemben a 2024. évi 2 254 557 ezer forint
veszteséggel. A pénzligyi eredmény igy éves Gsszehasonlitasban 11 424 366 ezer forinttal javult.

A jelentGs javulas els6dleges oka nem a pénzlgyi bevételek névekedése, hanem a pénzligyi raforditasok nagymérték(i csokkenése
volt. A pénzigyi miiveletek bevételei 2025-ben 41,6%-kal mérséklédtek, mikdzben a pénziigyi miveletek raforditésai 85,4%-kal
csOkkentek.

A pénzigyi mliveletek bevételei 2025-ben 12 658 631 ezer forintot tettek ki, amely 8 993 863 ezer forinttal, azaz 41,5%-kal
maradt el a 2024. évi 21 652 494 ezer forinttdl.

A csokkenés dontben a kapott osztalék mérséklGdésére vezethetd vissza.

2024.12.31.én tulajdonosi hatérozat értelmében a 2023. évi eredmény terhére a Vajda Papir Kft. 47.651.834,69 EUR
osztalékfizetési kotelezettséget allapitott meg a Vajda Holding GmbH iranyaba. Az osztalék pénziigyi rendezése kompenzalds Gtjan
megtortént.

A Tarsasag 2024-ben 19 541 541 ezer forint osztalékbevételt kapott a Vajda Holdings GmbH-tdl, mig 2025-ben 10 086 200 ezer
forint osztalékbevételt szamolt el a VP Scandinavia tarsasagtol. Az osztalékbevétel ennek kévetkeztében 9 455 341 ezer forinttal,
48,4%-kal csdkkent.

Az osztalékbevétel tovabbra is meghatarozo eleme a pénziigyi bevételeknek: 2025-ben azok 79,7%-at, 2024-ben pedig 90,2%-at
adta. A két év 6sszehasonlithatésaganal figyelembe kell venni, hogy az osztalék eltéré kapcsolt vallalkozastdl szarmazott, ezért a
valtozas nem kizardlag az osztalékfizetd vallalkozasok teljesitményének valtozasat, hanem a csoporton bellli osztalékpolitika és
forrasallokacié médosulasat is tukrozi.

Az osztalékbevétel cs6kkenését részben ellensllyozta az arfolyamnyereség és a kamatbevétel névekedése. Az arfolyamnyereség
2025-ben 1 050 089 ezer forintot tett ki, amely 111 444 ezer forintos, 10,7%-0s novekedést jelent a 2024. évi 938 645 ezer
forinthoz képest.

A kamatbevétel 1 470 073 ezer forintra emelkedett, amely 315 773 ezer forinttal, 27,4%-kal haladta meg a 2024. évi 1 154 300

ezer forintos értéket. A pénziigyi eredményben kimutatott kamatbevétel az amortizalt bekertlési értéken értékelt pénzlgyi
eszkdzok utan, az IFRS 9 szerinti effektiv kamatlab mddszer alkalmazasaval elszamolt kamatbevételbdl all.
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A pénzigyi miveletek raforditasai 2025-ben 3 488 823 ezer forintot tettek ki, szemben a 2024. évi 23 907 051 ezer forinttal. A
csokkenés Gsszege 20 418 228 ezer forint, amely 85,4%-0s mérséklédésnek felel meg.

A valtozas legjelent6sebb oka, hogy a Tarsasag 2024-ben 18 655 651 ezer forint részesedés-értékvesztést szamolt el, mig 2025-
ben ilyen jellegli raforditas nem mertlt fel.

A Vajda Holding GmbH Uzletrésze 2023. december 22-én kerilt a Vajda Papir tulajdonaba 18 666 727 971 Ft bekertilési értéken. A
részesedés konyv szerinti értékére 2024. december 31-i forduldnappal értékvesztés kerilt elszamoldsra, amely meghatarozo
mértékben novelte a 2024. évi pénzigyi miveletek raforditasait. Ezen jelentls, egyszeri jellegli tétel hidanyaban 2025-ben a
pénzigyi mulveletek raforditasai szamottevéen mérséklédtek.

A kamatraforditas 2025-ben 2 134 920 ezer forintot tett ki, amely 246 600 ezer forinttal, 10,4%-kal alacsonyabb a
2024. évi 2 381 520 ezer forintos értéknél.

Az arfolyamveszteség ennél nagyobb mértékben mérséklédott:
a 2024. évi 2 862 701 ezer forintrol 2025-ben 1 343 553 ezer forintra csokkent. Ez 1 519 148 ezer forintos, 53,1%-0s
mérsékl6dést jelent.

A pénzlgyi rendezéshez kapcsolddd adott engedmények 6sszege 2025-ben 10 351 ezer forint volt, szemben a 2024. évi 7 179
ezer forinttal.

A devizas tételeket egylittesen vizsgalva a Tarsasag 2025-ben 293 464 ezer forint nettd arfolyamveszteséget mutatott ki, mig
2024-ben a nettd arfolyamveszteség 1 924 056 ezer forint volt. A nettdé arfolyamhatas igy éves szinten 1 630 592 ezer forinttal
javult, ugyanakkor 2025-ben tovabbra is veszteséget eredményezett.

A Tarsasag pénzigyi eredményét 2025-ben tovabbra is elsGsorban a kapcsolt vallalkozasoktdl szarmazoé osztalékbevételek,
valamint a finanszirozasi és devizas tételek eredménye befolyasolta. A targyévi pozitiv pénziigyi eredmény ugyanakkor nagyrészt
a devizaarfolyamok kedvezGbb alakuldsabdl fakadd, nem ismétlédod jellegl arfolyamhatésok kovetkezménye, ezért a pénzlgyi
eredmény jov6beni alakulasa tovabbra is érzékeny maradhat a piaci kamat- és arfolyamkdrnyezet valtozasaira.

8) Adoézas

Szamviteli politika

A nyereségado az atfogd jéovedelemre vonatkozo kimutatasban kerll bemutatdsra, kivéve, ha olyan tételhez kapcsolddik, amely az
egyéb atfogd jovedelemben vagy kozvetlenll a sajat tékében szamoltak el, mivel ebben az esetben a kapcsol6dd addt az egyéb
atfogd jovedelemben vagy kozvetlentl a sajat tékében kell megjeleniteni.

A folyé adofizetési kotelezettség a targyévi adézandd nyereség alapjan kerll meghatédrozasra. Az ad6zandd nyereség eltér az
addzas elbtti eredménytdl az atmeneti kildnb6zetek, valamint az addalapot nem képez6 bevételek és raforditasok, illetve az olyan
tételek miatt, amelyek mas lizleti évek addalapjaban kerllnek figyelembevételre.

A halasztott ado az eszk6zok és kotelezettségek konyv szerinti értéke, valamint azok addalapja kozotti atmeneti kiilonbozetek
alapjan kerll meghatarozasra. A halasztott adokévetelés és a halasztott adokotelezettség teljes Gsszegben keriil kimutatasra a
mérlegben, a vonatkozd szamviteli eléirdsoknak megfeleléen.

Halasztott ad6 azokban az esetekben keletkezik, amikor egy tétel szamviteli elszamolasénak idépontja eltér az adétorvény szerinti
elszamolas idépontjatdl. A halasztott adokdvetelések és halasztott adokotelezettségek értékelése a mérlegforduldnapig hatalyba
lépett, illetve kihirdetett (amennyiben a kihirdetés egyenérték(i a hatalybalépéssel) adokulcsok alkalmazéasaval torténik,
figyelembe véve azt az addmértéket, amely varhatéan alkalmazandd lesz azokban az idGszakokban, amikor az atmeneti
kulonbozetek megtériilnek vagy rendezédnek.

Halasztott adokovetelés csak akkor keril kimutatasra, ha valészin(, hogy rendelkezésre all olyan jovObeni addkoteles nyereség,
amellyel szemben a levonhaté atmeneti kilonbozetek, illetve az esetleges fel nem hasznalt addveszteségek vagy
addkedvezmények érvényesithet6k. A Tarsasdg minden mérlegfordulénapon felllvizsgalja a kimutatott és a korabban el nem
ismert halasztott adokdvetelések értékét és elismerésének feltételeit.

A halasztott adokovetelések és halasztott adokotelezettségek egymassal szemben akkor kerllnek netté médon bemutatédsra, ha a
Tarsasagnak jogilag kikényszerithetd joga van a folyé addkovetelések és adokotelezettségek beszamitasara, valamint a halasztott
addkovetelések és halasztott adokotelezettségek ugyanazon adohatdsdggal szemben, ugyanazon addalany tekintetében
keletkeznek.
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8/a) Targyévi adoraforditas elemzése

A pénzigyi kimutatasokban 2025. december 31-én, illetve 2024. december 31-én jelentett jovedelemadodk Osszetétele a
kovetkezd:

2025 2024

ezer forint ezer forint

Helyi ipar(izési ado 357,502 282,256
Targyévi tarsasagi ado 10,838 10,838
Innovacids jarulék 37,592 27,914
Halasztott add -9,208 -31,118
Osszesen 396,724 289,891

Az IAS 12 Nyereségadodk standard mddositasaival 6sszhangban a Tarsasag alkalmazza az IAS 12 4A bekezdésében meghatarozott
atmeneti kivételt, amely szerint nem mutat ki halasztott adokovetelést vagy halasztott addkotelezettséget a Pillar Two
jovedelemaddkhoz kapcsoldddan, és nem tesz kdzzé ilyen halasztott adokkal kapcsolatos informacidkat.

A vezetés értékelte a Pillar Two szabalyozas Tarsasagra gyakorolt varhatd hatasat. A Tarsasag egy vallalatcsoport tagja, azonban
a vezetés értékelése alapjan a csoport nem tartozik a Pillar Two szabalyozas hatalya ald, mivel a vonatkoz6 jogszabalyok szerinti
konszolidalt éves arbevétele nem éri el a 750 millid EUR kiisz6bértéket.

Ennek megfeleléen a Tarsasdg megitélése szerint a beszamold forduldnapjan nem all fenn lényeges kitettség a Pillar Two
jovedelemaddk tekintetében, és a targyid6szakban a Tarsasdg nem szamolt el Pillar Two jévedelemaddhoz kapcsolddo folyd
addraforditast vagy addbevételt.

A vezetés a beszamol6 jovahagydsanak idépontjaig elvégezte a Pillar Two szabdlyozds Tarsasdgra gyakorolt hatdsanak
értékelését, és az értékelés alapjan arra a koOvetkeztetésre jutott, hogy a hatdlyos szabalyozasnak a Tarsasag pénzlgyi
kimutatasaira nincs Iényeges hatdsa. A Tarsasag tovabbra is figyelemmel kiséri a vonatkoz6 jogszabalyi kornyezet és a csoport
kérilményeinek valtozasat, és sziikség esetén fellilvizsgalja ezt az értékelést.

8/b) Fizetendo jovedelemado és iparagi jovedelemado

A helyi iparlizési adé a Magyarorszagon m(ikodo tarsasagok altal a miikodési teriletik szerinti helyi 6nkormanyzatnak fizetendd,
arbevétel alapu adé. Az addalap szamitasanal az arbevételbdl levonhatd az anyagkéltség, az eladott aruk beszerzési értéke illetve
a kozvetitett szolgaltatdsok értéke. A Tarsasdg Dunaféldvarhoz, Dunaharasztihoz, Székesfehérvarhoz és Budapest FGvaros
Onkorményzatahoz tartozik. Az addkulcs mértéke dnkormanyzatonként 2%.

Jovedelemadodkal kapcsolatos kovetelések és kotelezettségek

Kotelezettségek 2025.12..31 2024.12.:.31 2024.01.91.
ezer forint ezer forint ezer forint

Tarsasagi add kotelezettség 0 0 169,893
Innovacios hozzajarulds kotelezettség 0 518 32,265
Ipar(izési add kotelezettség 99,206 9,697 178,525
Osszesen 99,206 10,215 380,682
Kévetelések 2025.12..31 2024.12.:.31 2024.01.91.
ezer forint ezer forint ezer forint

Tarsasagi add kovetelés 95,708 79,450 0
Innovacios hozzajarulds kévetelés 13,522 0 0
Iparlizési ado kovetelés 23,961 53,469 29,739
Osszesen 133,191 132,919 29,739
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8/c) Halasztott ado kovetelések és kotelezettségek

A Vajda-Papir Kft. a halasztott adokat az IAS 12 ,Nyereségaddk” standard elGirdsainak megfeleléen szamolja el.
A halasztott adé meghatarozasa soran a Tarsasag mérlegk6ézponti megkozelitést alkalmaz, és az eszkozok és kotelezettségek
IFRS szerinti kényv szerinti értéke, valamint azok addalapja kozotti atmeneti kiilonbozeteket veszi figyelembe.

Halasztott addkotelezettség minden addkoteles atmeneti kllonbozetre kimutatdsra keril, kivéve az IAS 12 standard altal
meghatarozott kivételeket. Halasztott adokdvetelés kizardlag abban az esetben kerll megjelenitésre, ha valdszinisithet6, hogy
rendelkezésre fog allni olyan jovébeni adokoteles nyereség, amellyel szemben az atmeneti kiilonbozet felhasznalhatd.

Az IFRS-ek els6 alkalmazasa soran a Vajda-Papir Kft. fellilvizsgalta valamennyi jelent6s IFRS attérési kiilonbozet halasztott add
hatdsat, kiilonds tekintettel a lizingekre, pénziigyi instrumentumokra, tdmogatasokra és értékvesztésekre.

Az IFRS-ek els6 alkalmazéasa soran a Vajda-Papir Kft. a targyi eszk6zok és immateridlis javak tekintetében az IFRS 1 standard
altal biztositott lehetéségek kozil az adésemleges (semleges) attérési megoldast valasztotta. Ennek megfeleléen az eszk6zok
koényv szerinti értéke az attérés idépontjadban nem valtozott olyan mddon, amely az adbalaphoz viszonyitva atmeneti kiilonbdzetet
eredményezett volna.

A Tarsasag nem élt a valos értéken torténd atértékelés vagy vélelmezett bekerllési érték (deemed cost) alkalmazasanak
lehetGségével, igy a targyi eszkdzok és immateridlis javak IFRS szerinti nyitd értéke lényegében megegyezett a kordbbi szamviteli
szabalyok szerint kimutatott értékekkel. Ennek kovetkeztében ezen eszkdzcsoportokhoz kapcsoléddéan az attérés idépontjaban
nem keletkezett olyan atmeneti kiilonbozet, amely halasztott adokovetelés vagy halasztott adokotelezettség kimutatasat indokolta
volna.

8/d) A pénziigyi helyzet kimutatasban megjelenitett halasztott ad6é egyenlege 2025. és 2024 december 31-
én az alabbi tételekbdl allt:

2025.12.31. 2024.12.31. 2024.01.01.

ezer forint ezer forint ezer forint
Immaterialis javak 22,183 34,452 34,919
Targyi eszk6zok -153,959 -157,501 -163,632
Hasznalati jog eszk6zok -350,028 -419,021 -478,191
Kovetelésre elszamolt értékvesztés 4,904 5,838 7,629
Lizingkotelezettségek 381,012 463,575 478,191
Céltartalékok 856 1,190 7,662
Tovabbvihet6 veszteség 124,744 91,969 102,807
Nett6 halasztott adokotelezettség 29,711 20,503 -10,615
Nettd halasztott add eszk6zok 29,711 20,503 0
Nettd halasztott ado kotelezettségek 0 0 10,615
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8/e) Tényleges nyereségado

A targyidGszakra vonatkozo tényleges nyereségadd-koveteléseket és - kotelezettségeket az addhatdésagtdl varhatdéan
visszaigényelhet6 vagy az adohatdsagnak fizetendd Gsszegen értékelik. A magyar addszabdlyozas szerint a tarsasagi addalapra
9%-o0s kulcs vonatkozik.

A tobbi nyereségadd, mint a helyi iparlizési ad6 vagy az innovacids jarulék az egyéb raforditasok soron keriil megjelenitésre és a
pénzigyi kimutatasokban kertilnek adéonemenként részletezésre.

Egy eszkoz addalapja az az 6sszeg, amely adoligyi szempontbdl levonhato lesz barmely addkoételes gazdasagi haszonnal szemben,
amely a gazdalkodd egységhez befolyik, amikor az eszkéz koényv szerinti értékét megtériti. Ha ezek a gazdasagi hasznok nem
lesznek addkatelesek, az eszk6z addalapja megegyezik annak kényv szerinti értékével.

A kotelezettség adodalapja a kotelezettség kdnyv szerinti értéke, csdkkentve azzal az 6sszeggel, amely a kotelezettséggel
kapcsolatban a jovébeni idészakokban addzdsi szempontbdl levonhatd lesz. Az el6re kapott bevétel esetében a keletkezd
kotelezettség addalapja annak konyv szerinti értéke, csokkentve a bevétel barmely olyan Gsszegével, amely a jovObeni
id6északokban nem lesz adokoételes.

A targyidGszakra és a korabbi idészakokra vonatkozo6 tényleges adot, amennyiben az nem kerllt medfizetésre, kotelezettségként
keril kimutatdsra. Ha a targyidGszakra és a korabbi idGszakokra vonatkozéan mar megfizetett 6sszeg meghaladja az adott
id6szakokra jard 0sszeget, a tobbletet az eszk6zok kozott keril kimutatasra.

Az elhatérolt addveszteség (tax loss carry forward) egy olyan eszkdz, mely az ad6zd szamara lehet6vé teszi, hogy korabbi évi
veszteségét atvihesse a kdvetkezd évekre nyereségének ellensllyozasara. Az elhatarolt adoveszteséget a vallalkozas igényelheti a
jovObeni addfizetések csokkenése érdekében.

A tényleges addkat a Tarsasag kotelezettségként jeleniti meg. Ha a mar megfizetett 6sszeg meghaladja az ezen idészakokra
esedékes Osszegeket, akkor a tobbletet eszkdzként jeleniti meg a Tarsasag.

A tényleges addt bevételként vagy raforditasként szamolja el a Tarsasag, és a targyid6szak eredményében veszi figyelembe,
kivéve, amikor az add olyan Ugyletek vagy események soradn keletkezik, amelyek elszdmoldsa - ugyanabban vagy egy masik
id6szakban - az egyéb atfogd jévedelemben vagy kozvetleniil a sajat téke egyéb komponensében térténik meg.

A Tarsasag csak akkor szamitja be a tényleges addkoveteléseit és tényleges addkotelezettségeit egymassal szemben, ha a
Tarsasag:

(a) jogszabalyilag kikényszerithetd joggal bir a kimutatott 6sszegek beszamitasara; és

(b) nettd alapon kivanja rendezni azokat, vagy egyidejlileg kivéanja a kovetelést realizalni és rendezni a kotelezettséget.

8/f) Adofizetési kotelezettség levezetése

IFRS-re torténé attéréshez kapcsolodé tarsasagiadoé-kotelezettség

Az IFRS-re t6rténd attérés kovetkeztében a Tarsasagra alkalmazanddva valtak a Tao. tv. 18/D. § (7)-(8) bekezdésében foglalt
rendelkezések. E rendelkezések alapjan az IFRS-re torténd attérés adoévében és az azt koveté adoévben biztositani kell, hogy a
fizetend6 tarsasagi add - a jogszabalyban meghatdrozott feltételek fennalldsa esetén - ne legyen alacsonyabb az attérést
megel6z6 adoév fizetend6 tarsasagi addjanal.

Mivel a Tarsasag targyévi szamitott tarsasagi addja alacsonyabb volt az IFRS-re torténd attérést megel6z6 addév fizetendd
tarsasagi adojanak Osszegénél, a targyévi tarsasagiado-kotelezettség a Tao. tv. 18/D. § (7)-(8) bekezdésében foglalt
rendelkezések figyelembevételével kerlilt meghatarozasra.

2025 2024

ezer forint ezer forint

Ado6zas elétti nyereség / veszteség (-) 10,803,954 -1,180,355
Egyéb addraforditasok (helyi iparlizési add, innovacios jarulék, halasztott ado raforditas) 385,886 279,052
Aktualis adokulccsal szamitott add a Tao tv 18/D. (7)-(8) alkalmazasaval 10,838 10,838
Targyévi jovedelemadé raforditas 6sszesen 396,724 289,891
Tényleges adokulcs 4.00% -25.00%
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NEM PENZUGYI ESZKOZOK ES KOTELEZETTSEGEK

9) Ingatlanok, gépek és berendezések és immaterialis javak

9/a) Ingatlanok, gépek és berendezések

Szamviteli politika

Az ingatlanok, gépek és berendezések a halmozott értékcsdokkenéssel és értékvesztéssel csbkkentett bekerllési értéken kerllnek
kimutatasra. A bekerllési érték az eszkdz aran tulmenden az import vamokat, vissza nem igényelhet6 addkat és az eszkoz
izembe helyezéséhez kozvetlenll kapcsolodd koltségeket, példaul hitelfelvételi koltségeket tartalmazza. A koltségekre vonatkozd
becslések valtozésa, mddositja a targyi eszkdzok konyv szerinti értékét. Az izembe helyezést kdvetden felmeril6 koltségek, mint
a karbantartds vagy javitds, altaldban az eredmény terhére kerllnek elszamolasra a felmertlésiikkel egy idében, kivéve a
periodikus karbantartdsi koltségek, amelyek az eszkozok kiilon komponenseként kerlilnek aktivélasra. A beruhdzasok kozott a
folyamatban |év6 beszerzések és eldallitasok szerepelnek bekerilési értéken, ami a beszerzési koltségeket és a kozvetlen
onkoltségeket foglalja magaban. A beruhazasokon értékcsokkenés nem keril elszamolasra, azonban minden évben felllvizsgélatra

keriilnek értékvesztés szempontjabol.

adatok ezer forintban

Ingatlanok Termeloge’pelf !:ereqt’je:;syeekt: Be;zjriieét;g: Osszesen
berendezések gépek jarmivek

Nyit6é egyenleg 2024.01.01.
Bruttd érték 447,809 9,363,834 246,480 754,259 10,812,381
Halmozott értékcsokkenés és értékvesztés -270,308 -4,002,168 -199,568 - -4,472,044
Netto érték 177,501 5,361,665 46,912 754,259 6,340,337
2024. évi valtozasok
Novekedések és aktivalasok 1,071 84,044 4,593 275,108 364,816
Ertékcsokkenési leirds -26,487 -509,909 -10,597 - -546,993
Uzembe helyezés - - - -89,708 -89,708
Ertékvesztés - - - - -
Ertékesités - - - - -
Atsoroldsok és egyéb mozgéasok - - - - -
Zaré netto érték 152,086 4,935,800 40,908 939,659 6,068,453
Zar6 egyenleg 2024. december 31.
Bruttd érték 448,880 9,447,877 251,073 939,659 11,087,489
Halmozott értékcsokkenés és értékvesztés -296,794 -4,512,077 -210,165 - -5,019,037
Netto érték 152,086 4,935,800 40,908 939,659 6,068,453
2025. évi valtozasok
Novekedések és aktivalasok = 27,106 84,092 5,774,849 5,886,048
Ertékcsokkenési leirds -26,163 -500,769 -29,839 = -556,771
Uzembe helyezés - - - -111,199 -111,199
Ertékvesztés - - - - 0
Ertékesitések - - - - 0
Atsoroldsok és egyéb mozgéasok - - - - 0
Zaro netto érték 125,923 4,462,137 95,161 6,603,309 11,286,530
Zar6 egyenleg 2025. december 31.
Bruttd érték 448,880 9,474,984 335,165 6,603,309 16,862,338
Halmozott értékcsokkenés és értékvesztés -322,957 -5,012,846 -240,004 - -5,575,808
Netto érték 125,923 4,462,137 95,161 6,603,309 11,286,530
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A tarsasag ingatlanainak, gépeinek és berendezéseinek nettd kdnyv szerinti értéke 2024. december 31-én 6 068 453 ezer Ft,
2025. december 31-én pedig 11 286 530 ezer Ft volt. A kimutatott névekedés 5 218 077 ezer Ft, azaz megkdzelitéleg 86%.

A jelentOs allomanyndvekedés szinte teljes egészében a befejezetlen beruhazasok bdviilésébél ered. Ez a jelentds ndvekedés

papirgyartd géppark korszerlisitése és termelGkapacitasanak boévitése, amely hozzajarul a termelési hatékonysag javitasahoz és a
hosszU tavu versenyképesség erdsitéséhez. A fejlesztések finanszirozdsédhoz a tarsasag allami tdmogatasokat is igénybe vesz,
amelyek elGsegitik a nagylépték(i beruhdzasok megvaldsitasat és mérséklik azok sajat forrasigényét. A beruhazasok jelentds része
2025. december 31-én még befejezetlen beruhazasként szerepel a mérlegben, ezért azok termelési és eredményre gyakorolt
pozitiv hatasa, valamint a kapcsolddd értékcsokkenési leirds a kdvetkez6 lzleti években fog megjelenni.

10) Immaterialis javak

Szamviteli politika

Az immateridlis javak bekerilési értéken kerlilnek felvételre a konyvekben. A bekerilést kdvetéen az immaterialis javak értéke - a
goodwilltd! eltekintve - az eredeti bekeriilési érték felhalmozott amortizacioval és felhalmozott értékvesztéssel csokkentett értéken
keriilnek kimutatasra.

A fejlesztési koltségek aktivalasra keriilnek, amennyiben a bekerllési kritérium az IAS 38 értelmében teljestl. Amortizacié nem
keriilhet elszamolasra a fejlesztési szakaszban felmerilt koltségekre. A fejlesztési koltségek konyv szerinti értéke évente
felllvizsgalatra keril értékvesztés szempontjabol, amikor az eszk6z hasznalatba vétele még nem tértént meg, vagy gyakrabban,
ha a beszamolasi év soran arra utalo jel mertlt fel, hogy a kényv szerinti érték nem téril meg.

Az immateridlis javak halmozott értékcsdkkenéssel és értékvesztéssel csokkentett bekerilési értéken kerlilnek kimutatasra.
Az immateridlis javak hasznos élettartama 2-4 év kozott kerlil meghatarozasra. A leirasi kulcs linearis.

A Tarsasag tulajdonaban |évé immateridlis javak alakuldsa a targyid6szak folyaman:

Szoftverek - Immaterialis
vasarolt javak
licenszek Osszesen

Vagyoni
értéki jogok

Megnevezés

Brutto érték

Nyit6 2024.01.01 14,079 237,796 251,875
Novekedés - 16,984 16,984
Csokkenés - - -

Atsorolas - - -

Zar6 2024.12.31 14,079 254,780 268,859
Nyit6é 2025.01.01 14,079 254,780 268,859
Noévekedés - 8,941 8,941
CsoOkkenés - - -
Atsorolas - - -
Zar6 2025.12.31 14,079 263,721 277,800
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Halmozott értékcsokkenés

Nyit6é 2024.01.01 13,585 107,113 120,697
Noévekedés 239 18,445 18,684
Csokkenés - - 0
Atsorolés - - 0
Zar6 2024.12.31 13,824 125,558 139,382
Nyit6 2025.01.01 13,824 125,558 139,382
Noévekedés 199 19,458 19,658
Csokkenés - - 0
Atsorolés - - 0
Zar6 2025.12.31 14,023 145,016 159,040

Netto6 érték

Nyit6 2024.01.01 494 130,684 131,177
Zar6 2024.12.31 255 129,222 129,477
Nyit6 2025.01.01 255 129,222 129,477
Zar6 2025.12.31 56 118,705 118,760

A Vajda-Papir Kft. altal kimutatott immaterialis javak kizarélag kilén beszerzésb6l szarmaznak. A 2023-2025. (zleti években az
immateridlis javak allomanyaban belsé fejlesztésbdl vagy Uzleti kombinacidbol szarmazd novekedés nem tortént.

A Tarsasag tobb, a pénzigyi kimutatasok szempontjabdl egyedileg jelentés immaterialis joszaggal rendelkezik, melyek az alabbi
tablazatban kertilnek bemutatasra:

Megnevezés I’(iir!yv szerinti !-I;’a"tralevﬁ
értéek idoszak

IFS licencek 22,890,496|6 év

IFS Upgrade 82,094,571|7.5 év

IFS licencek (10 db) 2,730,368|7.5 év

NEXON Program 9,814,300( 9 év

A Tarsasag rendelkezik teljesen amortizalt, de tovabbra is hasznalatban 1évé jelentGs immateridlis javakkal. Ezek kozil a
jelentGsebb eszk6zok:

Win SBCAL STE 2011 SNGL

InfoMatrix Raktari modul

PC Panda Security for Business 3 évre licenc
Server

IFS liszensz

Munkaidé nyilvantartd rendszer

roadMOVER tachografértékel6 szoftver
Windows 10 desktop op.rendszer

Windows licenc
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11) Lizingelt eszk6z6k

Szamviteli politika

Amennyiben egy megallapodas teljesitése specifikus eszkdz hasznalatatdl flgg, illetve az eszkéz hasznalatanak jogat ruhdazza at,
akkor ugy tekintendd, hogy lizing elemet tartalmaz, és ennek megfeleléen keril elszédmolasra. A Tarsasdg a szerzGdés
megkotésekor értékeli, hogy a szerz6dés bérleti szerzédésnek mindsll-e vagy tartalmaz-e bérleti szerzddést. A lizing egy
szerzGdés (azaz két vagy tobb fél kozotti megallapodas, amely érvényesithet6 jogokat és kotelezettségeket hoz létre), vagy egy
szerzOdés része, amely egy idGszak tekintetében ellenérték fejében egy azonositott eszkdz hasznalatanak ellenérzése feletti jogot
ruhaz at.

A Vajda-Papir Kft. eszkbzhasznalati jogokat jelenit meg a lizing kezdénapjan. A Tarsasag az eszkdzhasznalati jogokat bekertilési
értéken értékeli, csokkentve barmely halmozott amortizaciéval és barmely halmozott értékvesztés miatti veszteséggel, korrigalva
barmely lizing kotelezettséget érint6 Gjraértékeléssel. Az eszkdzhasznalati jog bekertlési értéke tartalmazza a lizing kotelezettség
kezdeti megjelenitéskori értékét, a kezdénapon vagy azt megel6zden fizetett lizingdijakat, csokkentve a kapott lizingdsztonzékkel,
a lizingbe vevl kezdeti kozvetlen koéltségeit és a lizingbe vevé becsiilt koltségeit a mogottes eszkoz leszerelésével, elszallitasaval
és a helyszin helyreallitasaval vagy a mogottes eszkoz lizingfeltételekben elGirt allapotéanak helyreadllitasaval kapcsolatban, kivéve,
ha e koltségek készletek elGallitdsa érdekében meriltek fel. Az eszkdzhasznalati jog linedrisan keriil amortizalasra a lizing
futamideje vagy az eszkdz becsiilt hasznos élettartama kozil a rovidebb idStartam alatt. Az amortizacié az Ertékcsokkenés és
amortizacié soron kerll kimutatdsra az atfogd jovedelem kimutatdsban. Az eszkézhaszndlati jogok esetében értékvesztés is
elszamolhatd. A hasznalati joggal rendelkez6 eszk6zok szintén értékvesztésnek vannak kitéve.

A Tarsasag az IFRS 16 altal biztositott gyakorlati egyszer(sitést valamennyi mogottes eszkbzosztaly tekintetében alkalmazza, a
személygépjarmUvekre vonatkozd lizingszerzédések kivételével. Ennek megfeleléen a lizing- és nem lizing komponenseket nem
valasztja szét, hanem azokat egyetlen lizingkomponensként kezeli. A nem lizing komponensek ellenértéke a lizingkoételezettség és
a kapcsolddd haszndlati jog eszkoz kezdeti értékének meghatarozasakor a lizingdij részét képezi.

A személygépjarm(ivekre vonatkozo lizingszerz6dések esetében a Tarsasdg nem alkalmazza ezt a gyakorlati egyszerUsitést, ezért
a lizing- és nem lizing komponenseket elkiloniti, és azokat a vonatkozd IFRS el6irasoknak megfeleléen kilon kezeli és szamolja
el.

A Tarsasag az IFRS 16 altal biztositott gyakorlati egyszer(sitést valamennyi mogottes eszkozosztaly tekintetében alkalmazza, a
személygépjarmivekre vonatkozd lizingszerzédések kivételével. Ennek megfeleléen a lizing- és nem lizing komponenseket nem
valasztja szét, hanem azokat egyetlen lizingkomponensként kezeli. A nem lizing komponensek ellenértéke a lizingkotelezettség és
a kapcsolddd hasznalati jog eszk6z kezdeti értékének meghatarozasakor a lizingdij részét képezi.

A személygépjarm(ivekre vonatkozo lizingszerz6dések esetében a Tarsasag nem alkalmazza ezt a gyakorlati egyszerUsitést, ezért
a lizing- és nem lizing komponenseket elkiloniti, és azokat a vonatkozd IFRS el6irasoknak megfeleléen kilon kezeli és szamolja
el.

Hatarozatlan id6tartamra kotott lizingszerz6dések esetében a Tarsasag a lizing futamidejét az IFRS 16 elGirdsainak megfelel6en, a
végrehajthatd (enforceable) idészak és valamennyi relevans tény és korilmény figyelembevételével hatarozza meg. A Tarsasag
minden forduldnapon fellilvizsgalja, hogy tortént-e olyan esemény vagy korilményvaltozas, amely a lizing futamidejére vonatkozé
korabbi megitélés modositasat indokolja.

Amennyiben a lizing futamidejére vonatkozd becslés megvaltozik, a Tarsasag az IFRS 16 elGirdsainak megfeleléen Gjraértékeli a
meglévl lizingkotelezettséget. Az Ujraértékelésbdl ered6 kiilonbozet a kapcsolddd hasznalati jog eszkdz konyv szerinti értékét
modositja. A futamidd Ujraértékelése nem eredményezi Uj hasznalati jog eszkdz vagy Uj lizingkotelezettség megjelenitését.

Amennyiben a lizingdijak a szerz6désben meghatarozott index vagy rata valtozasa kdvetkeztében mddosulnak, a Tarsasag az IFRS
16 el6irdsainak megfeleléen Ujraértékeli a lizingkotelezettséget. Az indexalasbol eredé mddositasokat a kapcsolddd hasznalati jog
eszkoz konyv szerinti értékének megfelel6 mddositasaval szamolja el.

Az IFRS-ek elsé alkalmazasa soran a Vajda-Papir Kft. valamennyi relevans lizingszerzédését fellilvizsgalta. Az attérés keretében
meghatarozasra keriiltek a lizingkotelezettségek jelenértékei, a hasznalati jog eszkdzok nyitd értékei, valamint dokumentalasra
keriiltek az alkalmazott diszkontratak, futamidé becslések és az IFRS 1 standard alapjan alkalmazott gyakorlati egyszer(sitések.
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Kisértékd lizing: azok a lizingek, amelyekhez kapcsolddé mogottes eszk6z értéke nem haladja meg, egyedi eszkdzre vonatkoztatva
az 5 000 eur6 hatarértéket azzal, hogy a mogottes eszkoz Uj allapotanak az értékét kell vizsgalni. A hatarértéket minden év elején
kell forintban meghatarozni, az év els6 napjan érvényes MNB arfolyam alapjan.

RoOvid tavu lizing: azok a lizingek, amelyek - explicit kiterjesztési opcidval névelt — futamideje nem haladja meg a 12 hénapot. E
tekintetben a futamidébe nem szamitanddak bele azok az id6szakok amelyek tekintetében a szerzédés a lizingbevevd vagy
mindkét fél oldalardl kilonésebb kdvetkezmény nélkil megsziintethetd.

ROvid tavu lizingek kdzott szerepelnek a Helios Kft-t6l éven belll bérelt személygépjarmuvek.

A Tarsasag nem jeleniti meg a mérlegben a kisérték( lizingjeit és a rovid tava lizingjeit. Utdbbiak esetében a lizing id6étartama
alatt elszamolja a kifizetéseket a nettd eredmény terhére valamilyen szisztematikus mddon, ha nincs egyéb indok, linearisan.

A lizingbe vevének a kezdG6napon a lizing kotelezettséget az addig a napig ki nem fizetett lizingdijak jelenértékeként kell
értékelnie. A lizingdijakat az implicit lizingkamatlabbal kell diszkontalni, amennyiben az kénnyen meghatarozhat6é. Ha ez a
kamatlab nehezen meghatarozhatd, a lizingbe vevének a jarulékos lizingbe vev6i kamatldbat kell haszndlnia. A lizingdijak
tartalmazzak a fix dijakat, csdokkentve az esedékes lizingbsztonzékkel, a valtozd lizingdijakat, amelyek valamely indextdl vagy
ratatol fliggenek, kezdeti értékelésiik alapja a kezdénapi index vagy rata, a lizingbe vevé altal a maradvanyérték-garanciak
keretében varhatdan kifizetendé 6sszegeket, a vételi opcid lehivasi arat, ha a lizingbe vevl észszer(ien biztos abban, hogy lehivja
az opcidt és a lizing megsziintetése miatti kotbéreket, ha a lizing futamideje egy lizingmegszlntetési opcid lizingbe vevd altali
lehivasat is tikrozi. A lizingbe vev6é a kezddnap utan a lizing kotelezettséget a konyv szerinti értéknek a lizing kotelezettség
kamatat tlukr6z6 novelésével, a konyv szerinti értéknek a kifizetett lizingdijakat tikrozé csokkentésével és a konyv szerinti
értéknek Ujraértékelés vagy lizingmddositas vagy a fellilvizsgalt Iényegében fix lizingdijak miatti Ujbdli meghatarozasaval értékeli.

11/a) Lizingkamatlabak meghatarozasanak maddszertana

A kamatlab-meghatarozas soran a menedzsment figyelembe veszi a Tarsasag aktualis finanszirozasi szerkezetét, a hasonld
futamidejl kiilsé finanszirozdsok kondicidit, a biztositéki struktirat, az adott lizingligylet gazdasagi tartalmat, valamint a relevéans
piaci finanszirozasi kérnyezetet.

A kamatlabak meghatarozésa soran alkalmazott inputok és feltételezések rendszeres fellilvizsgalatra kerllnek annak érdekében,
hogy az alkalmazott diszkontratdk minden beszamolasi idépontban megfeleléen tlukrozzék az aktudlis piaci kornyezetet és a
Tarsasag finanszirozasi kockazati profiljat.

Amennyiben a lizingszerz6désben szereplé implicit kamatldb nem hatarozhaté meg megbizhatéan, a Tarsasdg az IFRS 16
el6irasainak megfeleléen az inkrementalis hitelfelvételi kamatlabat (Incremental Borrowing Rate - IBR) alkalmazza a
lizingkotelezettség kezdeti értékelése soran.

A kamatldb-meghatarozasi mddszertan célja annak biztositésa, hogy az alkalmazott diszkontratdk megfeleléen tikrézzék az adott
lizingligylet devizanemét, futamidejét, finanszirozasi struktiradjat, biztositéki jellegét, valamint a Tarsasag aktualis finanszirozasi
és hitelkockazati profiljat.

Az inkrementélis hitelfelvételi kamatldb annak a kamatlabnak felel meg, amely mellett a Tarsasag a lizing kezdetének
idépontjaban hasonlé futamidGre, azonos devizanemben, hasonld értékl és gazdasagi jellemzdkkel rendelkez6 eszkoz
megszerzésének finanszirozasara, hasonld biztositék mellett kiilsé finanszirozast tudna igénybe venni.
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A diszkontrata meghatarozédsa soran a Tarsasag els6dlegesen a rendelkezésre all6 piaci finanszirozasi informacidkat veszi
figyelembe. Ennek keretében értékeli:

e a Tarsasag vagy a vallalatcsoport altal igénybe vett 6sszehasonlithatd hitel- és lizingfinanszirozasok kamatfeltételeit;

e a pénzugyi intézményektdl beszerzett finanszirozasi ajanlatokat;

e a Magyar Nemzeti Bank, illetve egyéb relevans jegybankok vagy piaci adatforrasok altal kozzétett, Gsszehasonlithato
finanszirozdsokra vonatkozé statisztikai kamatlabakat;

e valamint - amennyiben kodzvetlen piaci referencia nem all rendelkezésre — bottom-up becslési mddszert alkalmaz, amelynek
sordn a relevans kockazatmentes hozamgo6rbébdl kiindulva meghatarozza a Taérsasag hitelkockazatat, a finanszirozas
devizanemét, futamidejét, biztositéki szintjét és egyéb finanszirozasi jellemzdit tlikr6zé kockazati felarat.

Az inkrementalis hitelfelvételi kamatlab meghatérozasa a piaci adatokon alapulé bottom-up moddszertan szerint torténik. A
modszer a Tarsasag adott devizanem(i és futamideji finanszirozasanak becsilt piaci kamatlabat hatdrozza meg a koévetkezd
komponensek figyelembevételével:

» az adott devizanemhez tartozd kockazatmentes hozamgérbe;

e az érintett orszag orszdgkockazati felara (Credit Default Swap - CDS);

e a Tarsasag hitelkockazatat tikr6zé vallalati hitelfelar (debt spread), amely a hitelmindsités, a futamidd és a finanszirozas
jellemzdinek figyelembevételével keril meghatarozasra.

A diszkontrata minden lizingszerz6dés esetében a lizing kezdetének idGpontjaban fennalld piaci feltételek alapjan kerdl
meghatarozasra, figyelembe véve a szerz6dés devizanemét, futamidejét, a lizingelt eszkoz jellegét és a Tarsasag hitelkockazati
profiljat. A Tarsasag Uj lizingszerz6dés megkotésekor, illetve minden olyan esetben, amikor az IFRS 16 alapjan Uj diszkontrata
alkalmazasa szlikséges, a kamatlabat ismételten meghatarozza az aktudlis piaci adatok felhasznalasaval.

A Tarsasag a diszkontratat minden Uj lizingszerz6dés kezdetekor, valamint azon szerz6désmaodositasok esetén hatarozza meg Ujra,
amikor az IFRS 16 el6irdsai szerint a lizingkotelezettség Ujraértékelése Uj diszkontrata alkalmazasat teszi sziikségessé.

A modell kialakitdsa sordn a Vajda-Papir Kft. piaci referenciahozamokat alkalmaz, kilonds tekintettel a relevans BUBOR, BIRS,
EURIBOR és egyéb piaci kamatgoérbékre. A referenciahozamokhoz a Tarsasag egyedi kockazati felarat rendel, amely tikrozi a
finanszirozasi tgylet sajatossagait, a futamidét, a devizanemet, valamint a finanszirozasi kérnyezet aktuélis piaci feltételeit.

A szerz6désmodositasokat a Tarsasdg minden esetben egyedileg elemzi. Amennyiben a mddositas Uj hasznalati jogot biztosit és az
ellenérték aranyosan valtozik, a mddositas kilon lizingként kezelhet6. Minden egyéb esetben a meglévé lizingkotelezettség
Ujraértékelése sziilkséges, amelynek hatdsat a haszndlati jog eszk6z kényv szerinti értékében kell elszamolni.

11/b) A lizingelt eszk6zok hasznalati joganak alakulasa

adatok ezer forintban

Novekedések Csokkenések
Nyito P Egyéb .. .. Egyéb Zaro
2024.01.01 Uj lizing novekedés  LiZinglejarat o enés  2024.12.31

Brutto érték 5,313,228 75,532 117,119 1] - 5,505,879

Ingatlanok 4,541,129 - 117,119 - . 4,658,248

Miiszaki gépek 239,408 - - - - 239,408

Személygépjarmiivek 99,009 - - - - 99,009

Tehergépjarmiivek 433,682 75,532 - - - 509,214
Halmozott

értékcsokkenés ) ) ) 0 850,091 850,091

Ingatlanok - - - - -455,528 -455,528

Miiszaki gépek - - - - -61,069 -61,069

Személygépjarmiivek - - - - -38,609 -38,609

Tehergépjarmiivek - - - - -294,884 -294,884

Ertékvesztés - - - - - -

Netto érték 5,313,228 75,532 117,119 1] -850,091 4,655,788
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adatok ezer forintban

Novekedések Csokkenések
Nyito P Egyéb A o Egyéb Zaro
2024.12.31 Uj lizing novekedés  iZinglejarat o i kenés  2025.12.31

Brutté érték 5,505,879 629,525 64,067 1] 0 6,199,471

Ingatlanok 4,658,248 - 64,067 - - 4,722,314

Miiszaki gépek 239,408 7,840 - - - 247,247

Személygépjarmiivek 99,009 - - - - 99,009

Tehergépjarmiivek 509,214 621,685 - - - 1,130,900
Halmozott

értékesokkenés 850,091 0 ] 0 797,812 1,647,903

Ingatlanok -455,528 - - - -465,986 -921,514

Miiszaki gépek -61,069 - - - -61,886 -122,956

Személygépjarmiivek -38,609 - - - -34,550 -73,159

Tehergépjarmiivek -294,884 - - - -235,390 -530,275

Ertékvesztés _ _ _ _ _ _

Netto érték 4,655,788 629,525 64,067 0 -797,812 4,551,568

11/c) Lizingkotelezettségek

Annak meghatérozasa, hogy egy megallapodas lizing-e, vagy tartalmaz-e lizinget, a megallapodas tartalma alapjan torténik a
megallapodas kezdetekor. A Tarsasag lizingként kezel minden olyan szerz6dést vagy szerzédésrészt, amely egy azonositott eszkdz
hasznalatanak iranyitasi jogat atruhazza egy meghatarozott idészakra ellenérték fejében. A megallapodast abbdl a szempontbodl
kell megvizsgalni, hogy a megallapodas teljesitése konkrét eszkdz vagy eszk6zok hasznalatatdl fliigg-e, vagy a megallapodas az

eszkoz hasznalatanak jogat adja-e at, még akkor is, ha az adott jogot nem kototték ki kifejezetten a megallapodasban.

A lizingkotelezettséget a kezdénapon az addig a napig ki nem fizetett lizingdijak jelenértékén kell értékelini. A lizingkodtelezettség

értékeléséhez a Tarsasag a kovetkezd kifizetéseket veszi figyelembe:

o fix dijak (beleértve a lényegében fix dijakat) csékkentve az esedékes lizingdsztonzékkel

valtozo lizingdijak, amelyek egy ratatdl vagy indextdl fliggnek

maradvanyérték-garancia alapjan a Tarsasag altal varhatoan fizetendd 6sszeg
vételi opcid lehivasanak dija (amennyiben lényegében biztos, hogy a jogot a Tarsasag gyakorolni fogja)
a lizing megsziintetése miatti kétbérek (amennyiben a futamidd korai felmondast tikroz).

Az eredményben keriilnek megjelenitésre a lizingkotelezettség kamatai és azok a valtozdk, amelyeket a Tarsasdg nem vett
figyelembe a lizingkotelezettség értékelésében azon idészak tekintetében, amelyben az emlitett dijakat kivaltd esemény vagy

kortlmény felmerl.

Lizingkotelezettségek alakulasa

adatok ezer forintban

Nyit6 2024.01.01. 5,313,228
Uj eszk6z miatti kotelezettség 192,651
Eves kamat 317,605
Eves Cash-flow -1,036,514
Arfolyamkiilénbézet hatasa 363,862
Zar6 2024.12.31. 5,150,831
Nyit6 2024.12.31. 5,150,831
Uj eszkoz miatti kételezettség 693,592
Eves kamat 276,340
Eves Cash-flow -1,000,717
Arfolyamkiilénbdzet hatdsa -280,401
Zar6 2025.12.31. 4,839,645
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12) Hitelfelvételi koltségek

A Tarsasag a hitelfelvételi koltségeket az IAS 23 Hitelfelvételi koltségek standard elGirdsainak megfeleléen szamolja el. A
finanszirozdshoz  kapcsolédé kamatok és egyéb hitelfelvételi koltségek fGszabaly szerint felmeriléstkkor az
eredménykimutatasban pénzligyi raforditasként kertilnek elszamolasra.

Az IAS 23 elGirdsai alapjan a kozvetlenll mindsitett eszkdz beszerzéséhez, eldallitdsahoz vagy fejlesztéséhez kapcsolddd
hitelfelvételi koltségek az eszkoz bekeriilési értékének részeként aktivalhatok. A Tarsasagnal a targyidészakban nem alltak fenn az
aktivalas feltételei, ezért hitelfelvételi koltség aktivalasara nem kerilt sor, valamennyi felmerilt hitelfelvételi koltség pénzlgyi
réforditasként kertlt elszamolasra.

12/a) Halasztott fizetésbél ered6 kamattartalom

Amennyiben egy eszkoz beszerzése vagy eldallitdsa soran a fizetés a szokasos fizetési hataridén tul térténik, a készpénzes ar és a
ténylegesen fizetett 6sszeg kozotti kilonbozet kamatnak mindstil.

Ezt a kamatot id6aranyosan kell elszamolni a finanszirozasi id6szak alatt, kivéve, ha az adott eszkéz mindsitett eszkéznek
mindsil, és a kamattartalom az IAS 23 szerint aktivalhaté hitelfelvételi koltségnek tekinthet6.

12/b) Minositett eszko6zok

A Vajda-Papir Kft. kizarolag olyan eszk6zok esetében alkalmazza a hitelfelvételi koltségek aktivalasat, amelyek az IAS 23 standard
alapjan mindsitett eszkdznek tekintheték. MinGsitett eszkéznek mindstul minden olyan eszk6éz, amelynek rendeltetésszer(
hasznalatba vétele vagy értékesithetd allapotba hozatala jelentds id6t igényel.

A Tarsasdg miikodésének sajatossagaira tekintettel mindsitett eszkdznek mindstlhetnek kiilonésen a nagyobb beruhazasok
keretében megvaldsuld ingatlanok, termelési céli gépek és berendezések, valamint a sajat elGallitasi immateridlis javak és
fejlesztési projektek.

A Vajda-Papir Kft. IFRS szamviteli politikaja kiemelten régziti, hogy a sajat fejlesztésli immateridlis javak k bizonyos esetekben
mindsitett eszkdznek mindsiilhetnek, amennyiben elGallitasuk jelent8s id6t igényel., ezért az ezekhez kapcsolddd finanszirozasi
koéltségek esetében az IAS 23 standard aktivalasi szabalyait kell alkalmazni.

12/c) Aktivalhaté hitelfelvételi koltségek

A Vajda-Papir Kft. a hitelfelvételi koltségeket az IAS 23 Hitelfelvételi koltségek standard elGirdsainak megfeleléen szamolja el.

A Tarsasag aktivalja azokat a hitelfelvételi koltségeket, amelyek kozvetlenil valamely mindsitett eszk6z megszerzéséhez,
elGallitdsdhoz vagy fejlesztéséhez kapcsolédnak. Minésitett eszkdéznek minésil minden olyan eszkdz, amely rendeltetésszer(
hasznalatra vagy értékesitésre vald alkalmassa tételéhez sziikségszeriien jelentds id6t igényel.

Amennyiben a mingsitett eszk6z finanszirozasa célzott hitelbdl torténik, a kézvetlenll kapcsolddo hitelfelvételi koltségek kertlnek
aktivalasra. Ha a beruhazas finanszirozasa altalanos hitelforrasokbdl torténik, a Tarsasag a kapitalizalhatd hitelfelvételi koltséget
az altalanos hiteldllomany sulyozott atlagos hitelkdltségén alapuld kapitalizacios rata alkalmazasaval hatarozza meg.

A hitelfelvételi koltségek aktivaldsa akkor kezd6dik meg, amikor egyidejlileg:

e a mindsitett eszkdzzel kapcsolatban raforditasok merilnek fel;
o hitelfelvételi koltségek keletkeznek; valamint
e megkezdb6dnek az eszkdz rendeltetésszer(i haszndlatra vagy értékesitésre vald el6készitéséhez sziikséges tevékenységek.

A Tarsaséag felfliggeszti a hitelfelvételi koltségek aktivalasat azokban az idészakokban, amikor a mindsitett eszkoz el6allitasaval
vagy fejlesztésével kapcsolatos tevékenységek hosszabb idére megszakadnak, kivéve, ha a megszakitas az elGallitasi folyamat
szlikségszer( része.

Az aktivalas megsziinik, amikor a mindsitett eszk6z rendeltetésszerli haszndlatra vagy értékesitésre vald elGkészitéséhez
szlikséges tevékenységek lényegében befejezédtek. Amennyiben egy projekt ©6nalléan hasznalatba vehetd részekbdl all, az
aktivaldas az egyes részek tekintetében kulén-kilon megsziinik, amikor az adott rész rendeltetésszer(i hasznalatra vagy
értékesitésre alkalmassa valik.

Az aktivalt hitelfelvételi koltségek a mindsitett eszk6z bekerllési értékének részét képezik, és az eszk6z hasznos élettartama alatt
értékcsokkenési leirds vagy amortizacid utjan kertilnek elszamolasra.

Azok a hitelfelvételi koltségek, amelyek az IAS 23 alapjan nem felelnek meg az aktivalas feltételeinek, a felmertlés id6szakaban
pénziigyi raforditasként kerlilnek elszamolasra.
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13) Ertékcsokkenés

13/a) Szamviteli politika

Az adott eszkdzben megtestesiilé jovébeni gazdasagi hasznokat a gazdalkodd egység els6dlegesen annak felhasznalasaval szerzi
meg. Azonban mas tényezOk, mint példaul az eszkdz hasznalaton kivili allapotban bekdvetkez6 mliszaki vagy kereskedelmi
elavuldsa, valamint kopasa és elhasznalddasa, gyakran eredményezheti azon gazdasagi hasznok csokkenését, amelyeket
egyébként az eszkozbdl ki lehetett volna nyerni. Emiatt az alabbi tényezék mindegyikét figyelembe veszik az eszk6z hasznos
élettartamanak megallapitasakor:

- az eszkoz varhatd hasznositédsa. A hasznositast az eszkoz varhatd kapacitésa, vagy fizikai egységekben kifejezett outputja
figyelembevételével becslik fel;

- a varhato fizikai kopas és elhasznalddas, amely olyan Gzemeltetési tényez6ktdl fligg, mint a mlszakok szama, az alkalmazott
javitasi és karbantartasi program, valamint a hasznalaton kivdli allapotban végzett kezelés és karbantartas;

- a gyartasi folyamat valtozasaibdl vagy fejlesztésébdl, vagy az eszkozzel eldallithatd termékek vagy szolgaltatasok iranti piaci
kereslet valtozasaibdl adédé miiszaki vagy kereskedelmi avulas;

- az eszkOz hasznalatdra vonatkozd jogi vagy hasonld korlatozasok, példaul a kapcsolddo lizingligyletek lejarati idépontjai.

Minden eszk&zosztaly esetében linearis modszert alkalmaz a Tarsasag értékcsokkenés elszamolasakor.

Az értékcsokkenés egy eszkéz maradvanyértékkel csokkentett bekerllési értéknek szisztematikus elosztdsa az eszkoz hasznos
élettartama alatt.

A maradvanyérték az a becsllt 6sszeg, amelyet a gazdalkodd egység jelenleg kapna az eszkoz elidegenitésekor, csokkentve az
elidegenités becsiilt koltségeivel, ha az eszkodz életkora és allapota olyan lenne, mint ami annak hasznos élettartama végén
varhato. Az eszk6zok maradvanyértékének meghatarozasa egyedileg torténik.

Az adott eszkozre alkalmazott értékcsokkenési modszert legalabb évente, a pénzligyi év végén felll kell vizsgalni, és amennyiben
az adott eszkdzben megtestesiilé jovObeni gazdasagi hasznok felhasznalasénak varhatd eloszlasaban jelentls valtozas kovetkezett
be, a mddszert a megvaltozott eloszlasnak megfeleléen modositani kell. E valtozds eredményét az IAS 8 szerint, a szamviteli
becslésekben bekdvetkezé valtozasként kell elszamolni.

A Tarsasag egyedileg nagy érték(i gépekkel is rendelkezik, azonban egyiknél sem lehet kilénallé komponenseket megallapitani, a
gépek lényeges részei nem hasznalddnak el kiilon-kilon. Azok a normal karbantartas mellett egyszerre kopnak és avulnak.

A hatarozott hasznos élettartammal rendelkez6 immaterialis javakat azok hasznos élettartama alatt amortizaljak, és értékvesztés
szempontjabol értékelik minden olyan esetben, amikor arra utal6 jelek vannak, hogy az immateriélis eszkéz értékvesztett lehet. A
hatdrozott hasznos élettartami immateridlis javak amortizacidos idészakat és amortizaciés modszerét legaldabb az egyes
beszamolasi idészakok végén felll kell vizsgalni. A vallalkozéds a hatarozott hasznos élettartam( immaterialis javak tekintetében a
linedris értékcsokkenési leirdsi mddszert alkalmazza.

A hatérozatlan hasznos élettartam immateriadlis javak nem amortizalhatok. A hatarozatlan élettartamd immateridlis javakat
évente értékvesztés szempontjabdl vizsgaljak, fliggetlenil attél, hogy van-e értékvesztésre utald jel. Az immateridlis eszk6z
hasznos élettartamara vonatkozd becslés hatarozatlan értékrél végesre torténé megvaltoztatédsa értékvesztést jelez, és ezen a
ponton értékvesztési vizsgalatra van szikség.
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A targyi eszkdzok varhatd hasznos élettartama az alabbiak szerint alakul:

- Hasznos
Eszko6zok élettartam (év)
Szellemi termékek 3, 5,10
Ingatlanok 50,40,25,20
Idegen ingatlanon végzett beruhazasok 12, 15,17, 50
Miszaki berendezések 5-15,33
Egyéb berendezések 2-15

13/b) Markanevek és immaterialis javak kivezetése

A Vajda-Papir Kft. az immateridlis javak, igy kiléndsen a markanevek, védjegyek és egyéb szellemi tulajdonhoz kapcsolddd
eszkozok szamviteli kezelését az IAS 38 ,Immaterialis javak” standard elGirdsai alapjan végzi.

Immaterialis eszk6z kizardlag akkor kerll kimutatasra, ha az azonosithatd, a Tarsasag ellendrzése alatt all, valdszinlsithetd, hogy
az eszk6zbdl szarmazd jév6beni gazdasagi hasznok a Tarsasaghoz befolynak, valamint az eszkdz bekeriilési értéke megbizhatdan
meghatarozhato.

Az IAS 38 elGirasaival 6sszhangban a bels6 elGallitdési markanevek, védjegyek, kiadvanycimek, vevdlistdk és egyéb hasonld
tételek nem jelenithet6k meg immaterialis eszkdzként.

Az immaterialis javak kivezetésére akkor keriil sor, amikor az eszkoz értékesitésre kerll, hasznalatbdl véglegesen kivonasra kertil,
vagy amikor annak haszndlatébdl vagy értékesitésébdl tovabbi jovébeni gazdasagi haszon mar nem varhat6. Az értékesitésbdl
szarmazd nyereség vagy veszteség az ellenérték és az eszkdz konyv szerinti értéke kozotti kilonbozetként kertl meghatarozasra,
és az eredménykimutatasban keril elszamolasra.

A Tarsasag minden beszamolasi idépontban megvizsgalja, hogy fennallnak-e az IAS 36 ,Eszkdzok értékvesztése” standard szerinti
értékvesztésre utald jelek. Az értékelés sordn a menedzsment figyelembe veszi kiléndsen a piaci kérnyezet valtozasat, a
termékportfolié alakuldsat, az adott immateridlis eszkdz varhatdé hasznosithatdsagat, a jovébeni cash flow varakozasokat,
valamint a stratégiai dontések hatasat.

Az IFRS-ek els6é alkalmazédsa soran a Tarsasag felllvizsgalta a kordbban a magyar szamviteli elGirdsok szerint kimutatott
immateridlis javakat annak megallapitasa érdekében, hogy azok megfelelnek-e az IAS 38 megjelenitési kovetelményeinek.

A fellilvizsgdlat eredményeként a Tarsasag a sajat eldallitasi Ooops markanevet kivezette az IFRS nyitomérlegb6l, mivel az IAS
38 elGirdsai alapjan a belsé6 el6allitasi markanév nem mutathatd ki immaterialis eszkozként. A kivezetés az IFRS 1 ,Az IFRS-ek
els6 alkalmazasa” standard elGirasainak megfelel6en az IFRS nyitdmérlegben, kbzvetlenll az eredménytartalékkal szemben kertilt
elszamolasra.

14) Eszk6zok értékvesztése

Szamviteli politika

A Vajda-Papir Kft. minden beszamolasi id6pontban értékeli, hogy fennallnak-e olyan kilsé vagy belsé korilmények, amelyek
valamely eszk6z vagy pénztermel& egység értékvesztésére utalhatnak.

Amennyiben értékvesztésre utald jel merll fel, a Tarsasdg meghatarozza az érintett eszkéz vagy pénztermeld egység megtérild
értékét, amely a valds érték értékesitési koltségekkel csokkentett 6sszege és a hasznalati érték kozll a magasabb érték.

A hasznalati érték meghatarozasa soran a Vajda-Papir Kft. diszkontalt cash flow modellt alkalmaz. A modell jelentés vezetdi
becsléseket tartalmazhat kuléndésen a jovObeni cash flow-k, a novekedési Utemek, az energiadrak, a piaci kereslet és a
diszkontrata meghatarozasa tekintetében.

Az IFRS attérés sordn a Tarsasag kulon vizsgalta, hogy az IFRS-ek elsé alkalmazasa eredményez-e olyan kortilményt, amely
értékvesztés elszamolasat vagy korabbi értékvesztés fellilvizsgalatat teszi sziikségessé.
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15) Készletek

Szamviteli politika

A mérlegben a készleteket a bekertilési érték és a nettd realizadlhatd érték kozll az alacsonyabbikon kell kimutatni. A Tarsasag
minden beszamolasi id6szakban értékeli, hogy a készletek nettd realizalhatd értéke alacsonyabb-e a bekerilési értéknél.

A készletek kivezetését, ha egyedileg nem nyilvantartottak, atlagar alkalmazasaval kell kivezetni, ekként keriilnek az eredménnyel
szemben elszdmoldsara. Mivel a Tarsasag fajta szerint vezeti koltségeit, ezért a koltségformulakat fel kell hasznalni az aktivalt
sajat teljesitmény( készletek meghatarozasa soran is (sajat termelés(i készletek dllomanyvaltozasa).

A késztermék készletek akkor keriilnek elszamolasra az eredmény terhére, amikor azokat értékesitik vagy egyéb ok miatt ki kell
vezetni (6sszemérés elve). Ez az Gsszkoltséges koltségelszamolasi logika mellett az aktivalt sajat teljesitmények segitségével
valésul meg.

Az arukészletek értékesitésével 6sszefliggl raforditast akkor kell elszamolni, amikor a hozza kapcsolédo bevétel megjelenitésére
sor kerlt (6sszemérés elve)

Az anyagok értékét akkor kell elszamolni az eredmény terhére, amikor azok felhasznalasara sor kerult. Ezt - kisebb bekertlési
érték( anyagok esetén - (gy is meg lehet valdsitani, hogy bekerlléskor azonnal elszamolasra keril az anyag, mint eredményt
terhel6 tétel, amelyet az id6szak végén helyesbiteni kell az idészak végén és id6szak elején raktaron maradt anyagkészlet
kilénbozetével.

A készletek leirasat a Tarsasdg a nem pénzigyi instrumentumok értékvesztése kozott mutatja be.

A készleteket a nettd realizalhato értéklkre kell leirni, ha az alatta marad a konyv szerinti értéknek. A nettd realizélhato érték az
eladasi ar, cs6kkentve az eladasig még felmeril6 kozvetlen koltséggel, és értékesitési koltségeket.

A készlet hidnya esetén az elszamolas eredményre gyakorolt hatdasa megegyezhet a teljes értékvesztés elszamoldsaval, azonban a
két eset szamviteli tartalma eltérd. Ertékvesztés esetén a készlet fizikailag tovébbra is rendelkezésre all, még akkor is, ha annak
varhaté eladasi ara nulla, mig hiany esetén a készlet mar nem létezik, ezért azt az analitikdbdl is ki kell vezetni. Ez lényeges
kulonbség, mivel a hidnyként kivezetett készlet esetében a késébbiekben mar nincs lehetéség arra, hogy annak értéke
megtériljon.

A készletek elszamolt értékvesztésének visszairasara akkor kerll sor, ha a korabbi leirdshoz vezet6 indokok mar megszlintek.

A kozvetlen anyagdfelhasznalas adatai a Tarsasdag integralt vallalatiranyitasi rendszerébdl (IFS) szarmaznak. A gyartasi altalanos
koltségek - beleértve klléndsen az energia-, értékcsokkenési, karbantartasi és egyéb termelési koltségeket - a koltségek
jellegének megfeleléen kozvetlen hozzarendeléssel vagy el6re meghatdrozott, kdvetkezetesen alkalmazott vetitési alapok alapjan
keriilnek felosztasra.
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A Tarsasag az Onko6ltség meghatarozadsa soran alkalmazott koltségallokaciés moddszertant rendszeresen felllvizsgalja annak
érdekében, hogy a sajat elGallitasi készletek bekeriilési értéke megbizhatdan tukrozze az elGéllitassal kapcsolatban felmerdlt
koéltségeket, 6sszhangban az IAS 2 Készletek standard elGirasaival.

Készletek
2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01.
ezer forint ezer forint ezer forint
Anyagok 2,380,936 2,029,651 1,688,942
Késztermékek 1,966,130 2,495,873 2,298,135
Aruk 779,655 541,241 501,115
Osszesen 5,126,722 5,066,765 4,488,192

Készletek értékvesztése

2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01.

ezer forint ezer forint ezer forint
Készletek értékvesztése 249,048 166,032 83,016
Osszesen 249,048 166,032 83,016

A higiéniai papirtermékek tekintetében a vezetés nem azonositott értékvesztésre utald kortilményt, ezért ezen készletekre
értékvesztés elszamolasara nem kerilt sor. Az elszamolt értékvesztés kizardlag a maszkgyartashoz kapcsol6doé alapanyagokat és
késztermékeket érinti.

A készletekre elszamolt értékvesztés allomanyanak valtozasa az alabbiak szerint alakult:

2024.01.01. 2024. évi 2024.12.31. 2025. évi 2025.12.31
Megnevezés nyité allomany valtozas zaré allomany valtozas 2aré élllom.afm\;
(ezer forint) (ezer forint) (ezer forint) (ezer forint) (ezer forint)
Készletek értékvesztése 83,016 83,016 166,032 83,016 249,048

A vezetés a mérlegforduldnapon értékelte a készletek nettd realizalhatd értékét az IAS 2 Készletek standard kévetelményeivel
6sszhangban. A maszkok esetében 2025-ben 83.016 eFt értékben kerllt sor értékvesztés elszamolasara.

16) Egyéb forgoeszkozok
16/a) Egyéb pénziigyi kovetelések - rovid lejaratu

2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01.

ezer forint ezer forint ezer forint

0 131,250 87,500 43,750

Munkavallalokkal szembeni kévetelések 2,046 2,048 147
Vajda Real Estate Kft-vel szembeni Cash pool kbévetelések 753,077 5,291,729 0
Osszesen 886,373 5,381,278 43,897

A Vajda-Papir Kft. és a Vajda Real Estate Kft. 2024. szeptember 23-tél az OTP Bank Nyrt.-nél HUF, EUR és USD devizanemben
mUikdd6 cash-pool rendszerben vesz részt, amelyben a Vajda-Papir Kft. a pool-menedzser. A cash-pool keretében a tarsasagok
likviditdsa k6zosen kerll kezelésre, ezért a Vajda Real Estate Kft. finanszirozdsabdl a Vajda-Papir Kft.-nél cash-pool kovetelés

keletkezik. Ennek kényv szerinti értéke 2024. december 31-én 5 204 229 ezer Ft, 2025. december 31-én 753 077 ezer Ft volt.
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16/b) Egyéb rovid lejaratii nem pénziigyi eszk6zok

2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01.

ezer forint ezer forint ezer forint
Szallitdkkal szembeni kovetelések 170,342 531,382 64,510
Adott el8legek 42,980 26,706 14,655
Munkavallalokkal szembeni kévetelések 1,787 1,176 1,327
El6re fizetett koltségek 87,664 41,473 49,766
ElGre fizetett és visszaigényelhet6 adodk, jarulékok, dijak 23,583 14,200 5,856
Allami tdmogatéasokkal kapcsolatos kévetelések 212,463 568,297 568,297
Osszesen 538,820 1,183,235 704,412

Az egyéb rovid lejarati nem pénzligyi eszk6zok allomanya 2025. december 31-én 538 820 ezer Ft volt, szemben az el6z6 évi 1
183 235 ezer Ft-tal, amely 644 415 ezer Ft-os, 54,5%-0s csokkenést jelent. A mérlegsor Gsszetétele tovabbra is déntbéen a
szallitokkal szembeni kdvetelésekbdl, az eldre fizetett koltségekbdl, a visszaigényelhetd add- és jarulékkovetelésekbdl, valamint az
egyéb rovid lejarati nem pénziigyi eszk6zokbél all.

A targyévi valtozas legjelentésebb tényezdje a szallitokkal szembeni kovetelések allomanyanak 531 382 ezer Ft-rol 170 342 ezer
Ft-ra torténd csokkenése volt. A 361 040 ezer Ft-os mérsékl6dés arra utal, hogy a forduldénapon fennalld, beszallitokhoz
kapcsolddd kovetelések allomanya az el6z6 évhez képest alacsonyabb volt, amely 6sszhangban &ll a targyidészaki Uzleti
események és elszamolasok iddbeli alakuldsaval.

Az allami tdmogatasokkal kapcsolatos kévetelések értéke szintén jelentGsen, 568 297 ezer Ft-rol 212 463 ezer Ft-ra csokkent. A
355 834 ezer Ft-os visszaesés meghatarozo szerepet jatszott az egyéb rovid lejarati nem pénzlgyi eszkézok teljes allomanyanak
mérsékl6désében, ami arra utal, hogy a korabban kimutatott tdmogatasi kovetelések jelentls része a targyév soran elszamolasra
vagy pénzlgyileg rendezésre kertilt.

Ezzel parhuzamosan az eldre fizetett koltségek Gsszege 41 473 ezer Ft-rdl 87 664 ezer Ft-ra emelkedett, ami 46 191 ezer Ft-os
novekedést jelent. Az allomany emelkedése a forduldnapon aktiv id6beli elhatarolasként kimutatott, a kovetkez6 Uzleti
id6szakokat érint6 koltségek magasabb 6sszegével magyarazhato.

Az elbre fizetett és visszaigényelhetd addk, jarulékok és dijak allomanya 14 200 ezer Ft-rél 23 583 ezer Ft-ra nétt, amely 9 383
ezer Ft-os, 66,1%-0s emelkedést jelent. Az adott elGlegek Gsszege szintén emelkedett, 26 706 ezer Ft-rdl 42 980 ezer Ft-ra, ami
16 274 ezer Ft-os, 60,9%-0s novekedésnek felel meg. Ezek a névekedések részben ellensulyoztak a szallitokkal szembeni és az
allami tdmogatasokhoz kapcsolodd kovetelések jelentds csokkenését.

A munkavallaldkkal szembeni kovetelések 6sszege tovabbra sem jelentds, 2025. december 31-én 1 787 ezer Ft-ot tett ki az el6z6
évi 1 176 ezer Ft-tal szemben. A 611 ezer Ft-os névekedés a mérlegsor egészének alakuldsat érdemben nem befolyasolta.

A Tarsasag folyamatosan fellilvizsgalja az egyéb rovid lejarati nem pénzlgyi eszkdzok megtériilését és realizédlhatosagat. A
menedzsment értékelése alapjan a beszamold forduldnapjan kimutatott konyv szerinti értékek megfelelnek az eszkdzok varhatdan
realizalhato értékének, ezért a targyidészakban ezen eszk6zok tekintetében tovabbi értékvesztés elszamoldsa nem volt indokolt.
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17) Tokekezelés

A Vajda-Papir Kft. tékekezelésének legfébb célja a kedvezs hitelbesorolds megtartdsa és a megfelel6 pénziigyi mutatdk biztositasa
annak érdekében, hogy minél jobban tdmogassa az Gzletmenetet.
A Tarsasag a mindenkori gazdasagi korilményeknek megfeleléen alakitja ki tokeszerkezetét, melyet sziikség esetén valtoztat. A
Vajda-Papir Kft. a netté eladésodottsagi mutatd alkalmazéasaval koveti figyelemmel a t6keszerkezet alakulasat, amely mutatd a
nettd addssag és a sajat tékével ndvel nettdé addssag hanyadosa.

17/a) Sajat toke

Sajat téke alatt kerlilnek kimutatasra a tulajdonosok (alapitok) altal véglegesen atadott eszk6zok, amelyek a vallalkozasi
tevékenység folytatdsahoz szabadon, idGbeni megkotéttség nélkil allnak rendelkezésre, tovabba a téke novelésére atadott
pénzeszkdzOk és az addzott eredménybdl a tulajdonosok altal a Tarsasagnal hagyott 6sszegek.

A sajat téke az eszkdzok és kotelezettségek kiilonbozeteként kerlil meghatarozasra.

A jegyzett t6ke a Cégbirésagon bejegyzett sajat téke, mely a Tarsasagi Szerzddésben rogzitett névértéken kerll kimutatasra.
Osszege csak akkor valtozhat, ha a valtozast (t6keemelést, vagy leszallitast) a cégbirdsdgon mar bejegyezték.

A tOketartalék (azsid) az azsidt tartalmazza, amely a kibocsatott részvényekhez (térzsbetétekhez) tartozd, névértéken fellli
tulajdonosi hozzajarulast tartalmazza. Ez a t6keelem rendelkezésre bocsatott tokét testesit meg.

A tOketartalék tartalmazza tovabba a Vajda Holding GmbH a&ltal tulajdonosi minéségében nyujtott, piaci kamatlab alatti
kamatozaslt koélcs6nokhoz kapcsolddd  tulajdonosi  tOkejuttatdasokat. A kolcsénok kezdeti megjelenitésekor a pénzigyi
kotelezettségek valds értéke a szerzddéses cash flow-k piaci kamatlabbal torténé diszkontaldsaval kerllt meghatarozasra. A
kapott kélcsdn6k nominalis értéke és a pénziigyi kotelezettségek kezdeti valds értéke kozotti kiilonbozet - tekintettel arra, hogy a
finanszirozast a Vajda Holding GmbH tulajdonosi minGségében nyujtotta - tulajdonosi tékejuttatédsként a téketartalékban kerult
elszamolasra.

A 2023-ban folydsitott kélcsénhoéz kapcsolédéan 365 435 EUR (139 881 ezer Ft), mig a 2024-ben folydsitott kélcsénhoz
kapcsoldddan 687 445 EUR (281 914 ezer Ft) tulajdonosi tékejuttatds kerllt elszamoldsra. A 2024. december 31-ig elszamolt
tulajdonosi tékejuttatasok egylttes 6sszege 421 795 ezer Ft.

A pénzugyi kotelezettségek a kezdeti megjelenitést kovetéen amortizalt bekeriilési értéken keriilnek értékelésre, a diszkont
feloldasa pedig az effektiv kamatlab modszerével kamatraforditasként keriil elszamolasra.

Az Eredménytartalék a Tarsasag el6z6 évi vallalkozasi tevékenységeinek a sajat tékéhez vald hozzajaruldsa, amely veszteséges
gazdalkodas esetén gyakorlatilag a sajat téke csbkkenését jelenti.

A Tarsasag sajat tokéjének elemei:

adatok ezer forintban

2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01
Jegyzett téke 4,000 4,000 4,000
Tbketartalék 19,167,524 19,167,524 18,885,609
Eredménytartalék 12,473,593 2,087,363 3,517,718
Sajat téke 31,645,116 21,258,887 22,407,327

A szamvitelr6l szo6l6 2000. évi C. torvény 114/B § alapjan az IFRS-ek szerinti egyedi pénzligyi kimutatast készité Tarsasag a
egyedi pénzigyi kimutatds forduldnapjara vonatkozdan sajat téke medfeleltetési tablat allit ossze, amelyet a kiegészité
megjegyzések részeként mutat be. Tarsasagunk a II. szamu melékletben tesz eleget ennek a bemutatasi kotelezettségének.
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18) Egyéb rovid lejarata kotelezettségek

18/a) Egyéb pénziigyi kotelezettségek - rovid lejarata
2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01.

ezer forint ezer forint ezer forint
Faktorcéggel kapcsolatos kotelezettség 0 924,611 0
Tartozasok kotvénykibocsatasbol - rovid lejaratu 131,250 87,500 43,750
Vajda Holding GmbH-val szembeni kotelezettség 0 0 19,691,963
Munkabérhez kapcsolddo kotelezettség 217,584 190,411 173,163
Osszesen 348,834 1,202,523 19,908,875

A révid lejaratl egyéb pénziigyi kételezettségek allomanya 2025. december 31-én 348 834 ezer Ft volt, amely a 2024. december
31-i 1 202 523 ezer Ft-os alloméanyhoz képest 853 689 ezer Ft-tal, 71,0%-kal csokkent. A csokkenés elsGsorban a faktorcéggel
kapcsolatos, 2024. év végén még 924 611 ezer Ft 6sszegben fennalld kotelezettség megsziinésére vezethetd vissza. Ezt részben
ellensulyozta a kotvénykibocsatasbol szarmazd révid lejaratu tartozdsok 43 750 ezer Ft-os, valamint a munkabérhez kapcsol6do
kotelezettségek 27 173 ezer Ft-os novekedése.

A 2025. év végi allomany a 2024. januar 1-jei 19 908 875 ezer Ft-os nyitd értékhez képest tovabbra is jelentésen alacsonyabb. A
2024. januar 1-jén fennalld, 19 691 963 ezer Ft Osszegli Vajda Holding GmbH-val szembeni kotelezettség a Vajda Papir
Scandinavia AS akviziciéjahoz kapcsol6dd, még ki nem egyenlitett vételar-kotelezettséget képviselte. A kotelezettség a térsasag
Gzletrészeinek megszerzésébll eredd ellenérték fennmaradd részét foglalta magaban, és 2024. december 31-ére mar nem
szerepelt a rovid lejaratl egyéb pénziigyi kotelezettségek kozott.

A valtozasok értékelése

A kotvénykibocsatasbdl eredd tartozasok Gsszege 50%-kal, 87 500 ezer Ft-rél 131 250 ezer Ft-ra emelkedett. Az emelkedés oka,
hogy a targyévet kovetd egy éven belll esedékessé vald kotvénykotelezettségek - téke- és kamattorlesztések - Gsszege
novekedett a kétvény szerz6dés szerinti torlesztési Utemezésének megfelelGen.

A mérlegben kimutatott 131 250 ezer Ft Gsszeg a kotvényhez kapcsol6dd, mar esedékessé valt tOke- és kamatkotelezettségek
azon részét tartalmazza, amelynek teljesitésére a jelenleg hatadlyos szankcids rendelkezések miatt nincs lehet6ség. A Tarsasag
ugyanakkor gondoskodott a kotelezettség teljesitéséhez sziikséges pénziigyi fedezet rendelkezésre allasardl: az annak megfeleld
Osszeget rovid lejaratra lekotott bankbetétben helyezte el. A kotelezettséggel azonos Gsszeg az egyéb pénziigyi eszkdzok kozott
keril kimutatasra, igy biztositva a kétvényhez kapcsolddo, jelenleg nem teljesithetd fizetési kotelezettségek pénziigyi fedezetét.

A munkabérhez kapcsolddd kotelezettségek 27 173 ezer Ft-tal (14,3%-kal) emelkedtek. A noévekedés mogoétt a magasabb
bérkoltség all.

Vajda Holding GmbH-val szembeni kotelezettség 2024. december 31-ére megszlint, mivel annak egy része kélcsénos kdvetelések
és kotelezettségek beszamitasaval (kompenzalasaval) rendezésre kerilt, mig a fennmaradoé egyenleg felek kozo6tti megaéllapodas
alapjan hitelkotelezettséggé kerllt konvertalasra.

A rovid lejaratl egyéb pénzigyi kotelezettségek 2025-ben mérsékelt névekedést mutattak, amelyet elsésorban a
kotvénykibocsatasbdl eredd kotelezettségek és a munkabérhez kapcsolddd kotelezettségek emelkedése okozott. Ugyanakkor a
koételezettségallomany tovabbra is rendkivil alacsony a 2024. januar 1-jei szinthez képest, mivel a korabban meghatarozo, kozel
19,7 millidrd Ft 6sszegl kapcsolt vallalkozassal szembeni kotelezettség mar nem terheli a tarsasagot. Ez jelentGsen javitotta a
rovid lejaratu kotelezettségek szerkezetét és csokkentette a kapcsolt felekkel szembeni finanszirozasi fliggbséget.
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18/b) Egyéb nem pénziigyi kotelezettségek - rovid lejarata

2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01.

ezer forint ezer forint ezer forint
Vevdkkel szembeni kotelezettségek 62,583 78,538 59,252
Személyi jovedelamado kotelezettség 72,738 37,388 39,430
Késedelmi potlék és egyéb poétlék, birsag 241 101 0
Altaldnos forgalmi add kételezettség 181,386 1,269,494 38,988
Egyéb ado és jarulék koltelezettségek 107,425 88,727 132,823
Egyéb nem pénziigyi kotelezettségek 1,762 1,233 1,819
Osszesen 426,134 1,475,481 272,312

Az egyéb rovid lejarati nem pénzligyi kotelezettségek allomanya 2025. december 31-én 426 134 ezer Ft volt, amely 1 049 347
ezer Ft-os csOkkenést jelent a 2024. december 31-i 1 475 481 ezer Ft-os egyenleghez képest. A valtozas els6sorban az altalanos
forgalmi ado kotelezettség jelent6s csbkkenésével magyarazhatd.

Az altalanos forgalmi add kotelezettség 2025. december 31-én 181 386 ezer Ft volt, szemben a 2024. évi 1 269 494 ezer Ft-tal. A
csokkenés oka elsGsorban a 2024. év végén fennalld, egyszeri vagy idészakos jellegli magasabb afa koételezettségek rendezédése,
illetve a targyévi elszamolasok normalizalddasa.

A személyi jovedelemadod-kotelezettség 72 738 ezer Ft-ra emelkedett a 2024. évi 37 388 ezer Ft-rol, mig az egyéb ado- és
jarulékkotelezettségek 123 573 ezer Ft-ra ndvekedtek a 2024. évi 88 727 ezer Ft-rol. A névekedés elsésorban a bér- és személyi
jellegl kifizetésekhez kapcsolddd add- és jarulékterhek idébeli elszamolaséval magyarazhato.

A vevlGkkel szembeni kételezettségek allomanya 62 583 ezer Ft volt 2025. december 31-én, amely mérséklGdést jelent a 2024. évi
78 538 ezer Ft-hoz képest. A késedelmi potlékok, egyéb pdtlékok és birsdgok Gsszege tovabbra sem jelent8s, 2025-ben 241 ezer
Ft volt.

A kotelezettségek rovid lejaratiak, konyv szerinti értékiik a rovid lejarat miatt megkozeliti azok rendezési értékét. A Tarsasag
megitélése szerint az egyéb nem pénzigyi kotelezettségek teljesitése a szokadsos lzletmenet keretében torténik, és azokhoz
kapcsoléddan nem azonositott olyan jelentés bizonytalansagot, amely tovabbi kdzzétételt tenne sziikségessé.
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19) PENZUGYI INSTRUMENTUMOK, TOKE- ES PENZUGYI KOCKAZATKEZELES

Szamviteli politika

A Vajda-Papir Kft. a pénzlgyi instrumentumok szamviteli kezelését az IFRS 9 ,Pénzligyi instrumentumok” standard elGirasai
alapjan végzi.

A Tarsasag IFRS szamviteli politikdja alapjan a pénzigyi instrumentumok kezdeti megjelenitése valds értéken torténik, amelyet -

az adott instrumentum besorolasatdl fliggéen - tranzakcios koltségekkel korrigalt bekerilési érték, amortizalt bekerilési érték
vagy valos érték alapu késdbbi értékelés kovet.

A pénzlgyi instrumentumok besoroldsa sorén a Vajda-Papir Kft. figyelembe veszi az adott instrumentumhoz kapcsolddé Uzleti
modellt, valamint a szerzédéses cash flow-k jellegét.

Az IFRS attérésbdl ered6 kilonbozetek az eredménytartalékkal szemben kerlltek elszamolasra.

A Vajda-Papir Kft. az IFRS 7 és IFRS 9 standardok el6irdsainak megfeleléen részletes kozzétételeket alkalmaz a
hitelkockazatokkal, az alkalmazott Expected Credit Loss modellel, a vezetdi becslésekkel és az értékvesztés szamitas soran
alkalmazott feltételezésekkel kapcsolatban.

Koveto értékelés
A kovet6 értékelés az adott pénziigyi instrumentum besoroldsan alapszik.

Amortizalt bekerlési értéken torténd értékelés

Az amortizalt bekertlési érték a pénzlgyi eszkoznek, vagy kotelezettségnek az eredeti bekerllési értéke csokkentve a
tOketorlesztésekkel, névelve, vagy csokkentve az eredeti bekerllési érték és a lejaratkori érték kozotti kulénbozet halmozott
amortizacidjaval, és csOkkentve az esetleges értékvesztés vagy behajthatatlansag miatti leirds Osszegével. A kamatlab
meghatarozasahoz az effektiv kamatlab mddszert kell hasznalni, a kamatot pedig az eredményben kell elszamolni. Az eszkdz valods
érték valtozasat csak a kotelezettség kivezetésekor vagy atsoroldsakor kell az eredményben elszamolni.

Egyéb atfogd eredménnyel szemben valos értéken értékelt addssaginstrumentumok

Az eszk6zt valds értéken kell értekelni. A kamatbevételt, értékvesztést és devizas arfolyamkilonbozeteket az eredményben kell
elszamolni (hasonléan az amortizalt bekeriilési értéken értékelt eszk6zokhoz). A valds érték valtozasokat az egyéb atfogod
eredménnyel szemben kell elszamolni. Az eszkéz kivezetésekor a korabban egyéb atfogd eredménnyel szemben elszamolt
halmozott nyereséget vagy veszteséget at kell Tarsasagositani az eredménybe. Az eszkéz atsoroldsa vagy kivezetése esetén, a
kordbban egyéb atfogd eredményben elszamolt, és tékében halmozott valds érték valtozasok atTarsasagositanddok az eredménybe,
ugy, hogy ennek pont olyan hatdsa legyen az eredményre mintha az eszk6z amortizalt bekertlési értéken let volna értékelve a
kezdeti megjelenitéstdl.

Egyéb atfogd eredménnyel szemben valds értéken értékelt tékebefektetések

Az osztalékot csak akkor lehet megjeleniteni, ha a gazdalkod6 egység osztalékhoz val6 jogat megallapitottak, valdszinl, hogy az
osztalékkal kapcsolatosan gazdasagi hasznok fognak befolyni a gazdalkodd egységhez, és az osztalék Gsszegét megbizhatdan
lehet mérni. A jaro osztalékot eredményben kell elszamolni, kivéve, ha az osztalék egyértelmlien a befektetés koltségeinek
részleges megtériilését jelenti, mely esetben egyéb atfogé eredményben kell Gket bemutatni. A valds érték valtozas az egyéb
atfogd eredményben jelenik meg. Az valds érték valtozas miatt elszamolt kiilonbozetek kés6bb sem szamolhatok el eredménnyel
szemben, még akkor sem, ha az eszkoz értékvesztetté valt vagy értékesitésre kerl.

Eredménnyel szemben valos értéken értékelt

Az eszkOzt valos értéken kell értékelni és a valds érték valtozasokat az eredménnyel szemben kell elszamolni.

Az instrumentumok valds értékének meghatarozdsa a mérleg forduldnapjan érvényes, tranzakcios koltségek levonasa nélkili
jegyzett piaci arak alapjan torténik. A piaci jegyzésarral nem rendelkez6 befektetések valds értékének meghatarozasa mas,
lényegében azonos jellemzdkkel rendelkezd instrumentumok érvényes piaci értéke, vagy a befektetések alapjat képezd nettd
eszkozoktél elvart pénzaramok alapjan torténik.
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Pénziigyi instrumentumok kivezetése

A pénzigyi eszkdzok kivezetése akkor térténik meg, amikor a Tarsasag mar nem rendelkezik a pénziigyi instrumentumban foglalt
jogokkal, amely rendszerint az instrumentum eladasaval, vagy az instrumentumbdl szarmazé valamennyi pénzaramlas flggetlen,
harmadik fél részére torténd atadasaval megvaldsul. Abban az esetben, ha a Tarsasag nem adja at és nem is tartja meg a
pénziigyi eszk6zh6z kapcsolodd Gsszes kockazatot és hozamot, de megtartja az eszkoz feletti ellen6rzést, a visszatartott hozamot
eszkozként, mig a megtartott kockazatbdl ered6 lehetséges pénzkidaramlasokat kotelezettségként kell allomanyba venni.

A gazdalkodd egység akkor, és csak akkor tavolithat el a pénziigyi helyzetre vonatkozd kimutatasabdl pénzigyi kotelezettséget
(vagy pénzigyi kotelezettség egy részét), amikor az megszlint — vagyis amikor a szerz6désben meghatarozott kételemnek eleget
tettek, azt eltorolték, vagy lejart.

Pénziigyi eszkozok értékvesztése

A pénzilgyi eszk6zok kozll a kovetkezé vagyoni elemekre kell alkalmazni az értékvesztési szabalyokat:

- AC modell alapjan értékelt eszk6zok;

- FVTOCI modell alapjan értékelt addssaginstrumentumok;

- hiteligérvények (a Tarsasag miikodési logikabdl adéddéan nem fordul eld);

- lizingkovetelések.
Az IFRS 9 két modellt vazol fel az értékvesztés elszamolasara:

- altaldnos modell

- egyszerdsitett modell
A Tarsasag a pénzligyi eszk6zokre vonatkozban az alabbi mdédon hatarozza meg az alkalmazandé modell:

- a vevOkovetelésekre (fliggetlendl attdl, hogy jelentds finanszirozasi komponenst tartalmaznak-e), a szerzédéses eszkbzokre és
a lizingekbdl szdrmazd kovetelésekre egyszerisitett modellt alkalmaz

- egyéb pénziigyi eszkdz6k esetén altalanos modell szerint jar el.
Az értékvesztés miatti veszteséget - fliggetlenll az alkalmazott modellt6l - kiilon eredménykimutatés soran kell megjeleniteni, a
fétevékenység eredményét tartalmazd szekcioban.

A pénzligyi instrumentumokhoz kapcsolddd értékvesztés meghatérozasa soran a Vajda-Papir Tarsasag az IFRS 9 standard szerinti
Expected Credit Loss (,ECL") modellt alkalmazza.

Az ECL modell alkalmazésa soran a Tarsasag a varhatd hitelveszteségeket elGretekinté szemlélet alapjan értékeli és szamolja el. A
szamviteli politika alapjan az értékvesztés elszamoldsa nem kizardlag a mar bekdvetkezett veszteségekhez kapcsolddik, hanem
figyelembe veszi a jovGben varhatd hitelkockazatokat és gazdasagi kérnyezetet is.

A Vajda-Papir Tarsasag minden beszamolasi idépontban értékeli, hogy a pénzligyi eszkdzok hitelkockazata jelentésen névekedett-
e a kezdeti megjelenités ota. Az értékelés sordn a Tarsasag figyelembe veszi a multbeli veszteségi tapasztalatokat, az aktualis
gazdasagi kornyezetet, valamint az elGretekinté makrogazdasagi informacidkat is.

A vevlkovetelések esetében a Vajda-Papir Tarsasag az IFRS 9 standard altal biztositott egyszer(sitett megkézelitést alkalmazza.
Ennek megfeleléen a Tarsasdg a teljes élettartamra vonatkozd varhatd hitelveszteséget (,lifetime ECL”) szamolja el mar a
kovetelések kezdeti megjelenitésétdl kezdédben.

Az Expected Credit Loss szamitdsa soran a Vajda-Papir Tarsasag értékvesztési matrixot alkalmaz, amely a torténeti veszteségi
tapasztalatokon alapul, ugyanakkor korrigalasra kerul az aktudlis és varhatd gazdasagi kérnyezet figyelembevételével.

Az ECL modell kialakitdsa soran a Tarsasag kilondsen figyelembe veszi a vevbékovetelések korositasat, a fizetési késedelmek
alakuldsat, az iparadgi és makrogazdasagi kockazatokat, a partnerkockazatokat, a foldrajzi koncentraciokat, valamint a varhato
gazdasagi kornyezet fizet6képességre gyakorolt hatasat.

A Vajda-Papir Tarsasag a kovetelések korositasat kiemelt kontrollteriiletként kezeli, és rendszeresen feliilvizsgalja a lejart
kovetelések allomanyat, a fizetési tapasztalatokat, valamint az egyedi partnerkockazatokat.

Jelentés vagy egyedileg kockazatos kovetelések esetében a Tarsasag egyedi értékelést alkalmazhat a kollektiv Expected Credit
Loss modell mellett.

A pénzeszk6z6k, bankbetétek és egyéb pénziigyi eszkézok esetében a Vajda-Papir Tarsasag a hitelkockazat valtozasat a partner
hitelmindésitése, a kuils6 piaci informaciok és a pénzlgyi intézmények stabilitdsa alapjan értékeli.

A kapcsolt felekkel szembeni kovetelések értékelése soran a Tarsasag figyelembe veszi a kapcsolt vallalkozasok pénzigyi

Az IFRS-ek els6 alkalmazasa soran a Vajda-Papir Tarsasag felllvizsgalta a korabbi szamviteli szabalyok alapjan képzett
értékvesztések megfelelGségét, és meghatarozta az IFRS 9 standard szerinti Expected Credit Loss modell nyité IFRS mérlegre
gyakorolt hatasat.
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Jelentos szamviteli becslések és feltételezések

A pénzigyi instrumentumok valds értékének meghatarozasa soran a menedzsment becsléseket alkalmaz a valds értékre jelentds
hatdst gyakorl6 tényez6k jovébeli alakulasdval kapcsolatban (beleértve tobbek kozott a hozamgorbéket, arfolyamokat, a
kockazatmentes kamatlabakat).

A kolcsonok és kovetelések megtériilésének értékeléséhez, valamint a kapcsolodo céltartalékok sziikségességének megitéléséhez
a mendezsment mérlegelése sziikséges. A mérlegeléskor figyelembe vett tényezdk kozott szerepel a masik fél hitelmindsitése, a
jovOben varhato fizetések Gsszege és idGzitése, illetve barmilyen mas lehetséges tevékenység, amely csékkenti a nem fizetés
kockazatat.

Pénziigyi kockazatkezelési politika

A Vajda-Papir Kft.-nek tudomasa van az alabbi kockazatokrél és folyamatosan fellilvizsgalja, elemzi, tovabba figyelemmel kiséri a
kockazatokat érint6 korulményeket, illetve megfelel6 belsé eljarasokat alakit ki és alkalmaz a kockazatokkal 6sszefliggésben.

A kockéazatok kezelésére és kikliszobolésére a Tarsasdg kockazatkezelési technikdkat hasznal és rendszeresen felllvizsgalja és
béviti ezeket a kockazatkezelési technikakat. Az egyes kockazattipusoknal az adott kockazatkezelési technika is szerepel.

Makrogazdasagi tényezék

A Vajda-Papir Kft. tevékenysége és eredményessége kitett Magyarorszag és az Eurdpai Unid orszagai makrogazdasagi helyzete
alakuldsanak. A gazdasagi névekedés, munkanélkiiliség, a magyar orszagkockazat, az inflacid, az allampapirok hozamgoérbéjének,
valamint az allamhaztartasi hidnynak az alakuldsa alapvetd hatast gyakorolnak az lizleti kérnyezetre. A makrogazdasagi kornyezet
esetleges kedvezétlen alakulasa negativan hathat a Vajda-Papir Kft. egyes tevékenységeinek jovedelmezéségére.

A Tarsasag miikodését kiemelten befolyasolja a celluléz vilagpiaci aranak alakuldsa, mivel az alapanyagkoltség a termékek
6nkoltségének jelentbs részét teszi ki. A celluldz aranak valtozasat a PIX index jol tiikrozi, amely a nemzetkozi piaci folyamatokat
is leképezi. A celluléz arvaltozdsanak vevsi arakban torténd érvényesitése a szerzGdéses feltételektdl fliggéen idébeli késéssel
valésulhat meg, ami atmenetileg kedvezétlenlil befolydsolhatja a jovedelmezGséget. A Tarsasag folyamatosan nyomon koveti a
celluldzpiaci folyamatokat, és beszerzési, készletgazdalkodasi, illetve arazasi dontéseivel torekszik az alapanyagér-ingadozas
hatésainak mérséklésére.

A Tarsasag energiaigényes termelGtevékenységet folytat, ezért a villamos energia, a féldgaz és a viz aranak alakuldsa szintén
jelentds hatassal van mikodésére. A kockazatok csokkentése érdekében - a piaci lehetéségektdl fliggéen - torekszik az energia
beszerzésének elGzetes lekotésére és egyéb beszerzési megoldasok alkalmazasara.

Tékekockazat

A Tarsasag célja a t6keszerkezet alakitasaval, hogy megoérizze a folyamatos miikodés képességét és egy optimalis tékeszerkezetet
tartson fenn.

A 2013. évi V. torvény (Ptk.) értelmében a Tarsasagnak biztositania kell, hogy sajat t6kéje ne csdokkenjen a jegyzett toke fele ala.
A Tarsasag megfelel ennek a szabalyozasnak.
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Ado6zasi kockazatok

A Tarsasagra vonatkozd jelenlegi addzasi, jarulék- és illetékfizetési szabalyok a jovOben valtozhatnak, példaul a termékekre
vonatkozd AFA, a tarsasdgi add vagy a személyi jovedelemaddé stb. mértéke. A vonatkozd addszabalyok gyakran és
nagymértékben mddosulhatnak, amelynek a Vajda-Papir Kft. arbevételére, és eredményességére is hatdsa lehet. A Vajda-Papir
Kft. az adovaltozasok esetleges negativ kovetkezményeire gyorsan reagal, lzleti terveiben figyel a lehetséges hatasokra.

Devizaarfolyamok valtozasa

A Térsasag kulfoldi devizaban is folytat tevékenységet, ami magdban hordozza a devizaarfolyamok, kiléndsen az EUR
arfolyamanak valtozésabdl adodd kockazatot. Arfolyamkockazat jovObeli kereskedelmi tranzakcidokbdl, a mérlegben megjelenitett
eszkdzokbdl és kotelezettségekbdl keletkezhet.

A Vajda-Papir Kft. arbevételének kortlbelll 50%-a export, ami jellemz8en eurdhoz kotott, illetve a celluléz vasarlasa is — részben -
eurdban torténik. Mindemellett egyéb kiadasok is merllnek fel forinttdl eltér6 devizaban. A kilonb6z6 devizakban felmeril6
teljesitési kotelezettségekbdl adoddan az egyes devizdk egymashoz viszonyitott arfolyammozgésa mindig hordoz kockazatot
magaban. A Vajda-Papir Kft. a természetes fedezésen tul (ahol devizaban megszolgalt bevételei és devizaban teljesitett kiadasai
id6ében optimalizaldsra keriilnek) rendszeresen k&t arfolyamfedezeti Ugyleteket. A kedvezéltlen arfolyamvaltozas ezzel egyutt
negativ hatassal lehet a Vajda-Papir Kft. (izleti tevékenységére és eredményességére.

Az alabbi tablazat az EUR-ban meghatarozott bevételi és koltsegadatok, valamint azok egyenlegenek kilonb6z6 EUR/HUF
arfolyamok alkalmazasaval szamitott forintértékét mutatja be.

A HUF Tény oszlop a Tarsasag konyveiben ténylegesen elszamolt forintértékeket tartalmazza. Ezek az Osszegek az egyes
gazdasagi események teljesitési idépontjaban alkalmazott arfolyamokon keriltek forintra atszamitasra, ezért az év soran
alkalmazott eltéré arfolyamok hatasat is tiukrozik.

A HUF MNB oszlop az EUR 6sszegeknek a 2025. december 31-én érvényes MNB hivatalos devizaarfolyamon (385,40 HUF/EUR)
torténé atszamitdsaval meghatarozott forintértékét mutatja. Ez az oszlop kizardlag Gsszehasonlitasi és érzékenységvizsgalati
célokat szolgal, nem egyezik meg a Tarsasag szamviteli nyilvantartasaiban szerepld értékekkel.

A HUF +10% EUR és HUF -10% EUR oszlobok azt mutatidk be. hoav a 2025. december 31-i MNB arfolvamhoz képnest az EUR/HUF

2025 EUR HUF Tény HUF MNB HUF +10% EUR |HUF -10% EUR

Bevétel 62,197 24,705,978 23,970,633 26,367,696 21,573,569

Koltség 33,441 13,198,073 12,888,136 14,176,950 11,599,322

Egyenleg 28,756 11,507,905 11,082,497 12,190,746 9,974,247
ezer Ft

Tény 11,507,905

+10% EUR 12,190,746

Egyenleg -682,841

Tény 11,507,905

-10% EUR 9,974,247

Egyenleg 1,533,658

Ha a Tarsasag funkcionalis pénzneme a 2025.12.31-én érvényes arfolyamok alapjan 10%-al gyengllt volna az EUR-val szemben
minden egyéb valtozd azonos értéke mellett, a targyévi addzas el6tti eredmény 682 841 ezer HUF-al lett volna magasabb, ami
az EUR-ban nyilvantartott pénzeszk6zok, illetve az EUR-ban nyilvantartott kotelezettségek arfolyamveszteségébdl adodik.

Ha a Tarsasag funkcionalis pénzneme a 2025.12.31-én érvényes arfolyamok alapjan 10%-al er6s6détt volna az EUR-val szemben
minden egyéb valtozé azonos értéke mellett, a targyévi adozas elétti eredmény 1 533 658 ezer HUF -al lett volna alacsonyabb,
ami az EUR-ban nyilvantartott pénzeszk6zok, illetve az EUR-ban nyilvantartott kotelezettségek arfolyamnyereségébdl adddik.
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Arkockazat

A Tarsasdg a makrogazdasagi tételeknél bemutatottakon tUlmenbéen nem rendelkezik tézsdei arukhoz, illetve pénzigyi
instrumentumokhoz kapcsolddo arkockazati kitettséggel

Uzemanyagar valtozasabél eredé kockazatok

A celluléz szallitdsa legféképp vizi Utvonalon torténik. A Dunan torténd szallitdsra elére megallapitott éves arak vannak. A
késztermékek szallitasa viszont kdzuton torténik. A szallitmanyozas koltségére az izemanyagar valtozasa jelentds lehet, ha révid
idén belll torténik az emelkedés. A sajat flotta bévitése és a szallitasi lizletag kialakitasa csokkenti az ebbdl eredd kockazatot.

Uzemeltetési kockazat

A Vajda-Papir Kft. kiemelt figyelmet szentel a folyamatos és idGészakos karbantartésra is. Emellett a Tarsasdg a gyartasi egységre
atfogd és jelentds 6sszegli biztositast kotott, amely az tzletmenetfolytonossagi kockazatra is kiterjed.

A Vajda-Papir Kft.-nek nincsenek olyan kotelezettségvallalasai és olyan rendkivili esemény sem tortént az utdbbi idészakban, ami
befolydsolna a vallalkozas folytatasat és negativ hatassal lennének a Tarsasag Uzleti kilatasaira.

Alapanyagokhoz kapcsolodo kockazat

A Vajda-Papir Kft. alapanyagkoltsége a koltségszerkezetének nagy hanyadat jelenti, igy az alapanyagarban végbemend enyhe
dragulas is nagy hatast képes gyakorolni az eredményességre. Kilondsen a higiéniai alappapir arvaltozasanak hatasa kiemelend6
ebben a vonatkozasban.

Vevoi és szallitoi kockazat

A Tarsasag diverzifikalt vevéi és szallitoi struktiraval rendelkezik, de egy jelentésebb partner elvesztése kockazatot jelent. A
vevlk kodvetelés biztositd altal biztositottak, de belsé vevdi limitkezelés is mikodik.

Fejlesztésekkel és beruhazasokkal kapcsolatos kockazatok

A Vajda-Papir Kft. . stratégidjaban fontos szerepet jatszik a folyamatos technoldgiai fejlédés. A Kibocsaté a beruhazasok és
fejlesztések megvaldsitasanak el6késziletei sordn gondos mdlszaki, jogi és gazdasdgossagi tervezést végez, mégsem zarhato ki
egyes projektek engedélyezésének, kivitelezésének elhl(izddasa vagy ellehetetlenilése.
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Kulcsfontossagu vezetdk és alkalmazottak kockazata

A Vajda-Papir Kft. személyi kockazatoknak van kitéve, kiilénésen a képesités, fluktuacio, rendelkezésre allas, és a motivacids
kockazatok terén. A Vajda-Papir Kft. jelenlegi vezet6ségét szamos olyan személy erdsiti, akik jelent8s tapasztalattal és iparagi
szakértelemmel rendelkeznek. A vezetOk és kulcsfontossagl alkalmazottak tdvozasa negativan befolyasolhatja a Vajda-Papir Kft.
miikodését és eredményességét. A Vajda-Papir Kft. torekszik a vezetGinek és egyéb kulcsfontossagl munkavallaldinak a
megtartasara, motivaciéjuk folyamatos fenntartdsara mind a kompenzacidés csomag, mind a munkahelyi légkor és felelGsség
megfelel$ biztositasaval.

A Vajda-Papir Kft. annak érdekében, hogy megfelel6 szinvonall papiripari alkalmazottai legyenek, részt vett egy allami projektben
és kozépfokl oktatast kezdeményezett Dunaujvarosban. Ezzel k6zépszinten elindul a hosszl évek éta nem |étezd papiripari szak.
Ez megalapozza a jovében a megfelel6 és elkételezett papiripari szakmunkat a Vajda-Papir Kft.-nél.

Informatikai rendszerek

A Vajda-Papir Kft. tevékenysége informatikai rendszerektdl fligg. El6fordulhat, hogy az informatikai rendszerek nem megfelel
miikodése vagy biztonsdga jelent6sen hatranyos kovetkezményekkel jar a Tarsasag tevékenységére és eredményességére. Az
informaciostechnoldgiai rendszerek szamos problémara érzékenyek, mint példaul a szamitégépes virus fertézés, a rosszindulatu
hackelés, a létfontossagu informatikai kézpontok fizikai kdrosodasa, valamint a szoftver vagy hardver meghibdsodasa. 2024-ben
egy mindenre kiterjed6 Cyber-security ellen6rzést végeztettiink kiilsé partnerrel.

A Vajda-Papir Kft. integralt vallaltiranyitasi rendszerrel rendelkezik és automatizalt, jol nyomon kovethetd folyamatai vannak. A
Tarsasag kiemelt figyelmet szentel a biztonsagos miikbdésnek és az esetleges kiils6 tamadasok megelézésének. Az adataink dontd
tobbsége felh6é alapl rendszerben van kezelve. 2022. év soran az IFS program upgrade-jére kerilt sor, 2023. januar 1-jével
bevezetésre kerilt az IFS 10 vallalatiranyitasi rendszer, mely teljesen integraltan Gsszefogja a vallalat m(ikédését. 2024-ben a
Nexon bérszamfejté és HR tevékenységet tdmogatd rendszert vezettik be.

Uj foldrajzi piacokra val6 belépés kockazata

A Vajda-Papir Kft. akvizicidkat és beruhazasokat valdsithat meg kulféldén is, igy a kilféldi beruhdzasokkal megcélzott
orszagokban a makrogazdasagi, Uzleti, szabalyozasi és/vagy jogi kdrnyezet esetleges kedvezétlen valtozasa negativ hatassal lehet
az akviziciok soran megvasarolt, vagy beruhdzas révén megvaldsitott projektek pénziigyi teljesitményére és igy a Kibocsatd
eredményességére. Ezt a kockazatot a Tarsasag a diverzifikalt befektetési portfolidval igyekszik kezelni.

Kornyezetvédelmi kockazat

A Vajda-Papir Kft.-re vonatkozd kornyezetvédelmi szabalyozasnak esetleg kedvezétlen valtozasa tobbletkoltségekkel terhelheti a
Tarsasagot.

A Vajda-Papir Kft. rendelkezik a szikséges koérnyezetvédelmi engedélyekkel, szabalyzatokkal, szakérté személyzetik pedig a
tevékenység altal megkivant fokozott gondossaggal latja el munkajat. Azonban el6fordulhat olyan rendkivili esemény, amely a
Tarsasag kornyezeti karmentesitési kotelezettségét vonhatja maga utédn, vagy birsadg kiszabasahoz, illetve kovetelések
érvényesitéséhez vezethet. A Vajda-Papir Kft. kérnyezettudatos termékeket gyart, ahol a farostok megfelelnek az FSC
szabvanyoknak, vagyis megfeleld felel6s forrasokbdl szarmaznak. Ezzel egyarant tdmogatja az Ujraerd@sitést, és az erddk
megovasat, valamint elGsegiti a széndioxid lekotését, a bioldgiai sokszinliséget és a helyi kozésségek fennmaradasat.
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Hitelmindsitési kockazat

A Vajda-Papir Kft. hitelmindsitése a Vajda-Papir Kft. hitelképességérdl egy hitelmingsité véleményét tikrozi, igy példaul egy
lehetséges lemindsités elbrejelzés vagy iranymutatd lehet egy késGbbi, a Tarsasagot érintd fizetésképtelenség, fizetési késedelem
vagy a befektetdk hidnyos kifizetése tekintetében. A hitelmingsitd intézet dontése a Vajda-Papir Kft.-re vonatkozo felfliggesztésral,
leminGsitésrol, negativ kilatasba helyezésér6l vagy a mindésités visszavonasa korlatozhatja a Vajda-Papir Kft. tékéhez vald
hozzaférését, és ennek kovetkeztében magasabb refinanszirozasi koltségekhez vezethet. A Vajda-Papir Kft. mindsitésének ilyen
negativ valtozasai altaldanossagban magasabb koltségeket eredményezhetnek a piacokon. Az ilyen negativ valtozdsok a
szarmaztatott Ugyletekre vonatkoz6 meglévd biztositéki megallapodasok alapjan tovabbi biztositék nyuGjtésara vonatkozo
kotelezettséget is okozhatnak, és ez a Tarsasag vonatkozasaban tovabbi likviditast igényelhet.

A Vajda-Papir Kft. kiemelten figyeli, hogy a hitelképességérdl tajékoztatd pénzigyi és egyéb mutatdi a jovére nézve ne
romoljanak; ezen mutatdk szerepelnek a havi kontrolling riportban, amelyeket minden egyes hdnapban elemeznek, és az
esetleges negativ tendencidk esetén intézkedések szlletnek. A Tarsasdg a likviditdsat oly modon is védi, hogy vevéi
kovetelésbiztositassal rendelkezik és a limittel nem rendelkezé vevéket csak elére fizetéssel szolgalja ki.

Hitelezési kockazat

Hitelezési kockazatrdl akkor beszéliink, ha egy pénziigyi instrumentumra vonatkozd szerzédésben résztvevé egyik fél pénziigyi
veszteséget okoz egy masik félnek kotelezettsége teljesitésének elmulasztdsaval. A hitelezési kockazat kezelése helyi szinten
torténik. Hitelezési kockazat pénzeszkdzokbdl és pénzeszkoz-egyenértékesekbbl, valamint a vevékkel szembeni hitelezési
kitettségekbdl szarmazik.

A Tarsasag pénzeszkozei esetében a hitelezési kockazat alacsony, mivel nemzetkozi haldzattal rendelkezd hitelintézetnél helyezi el
pénzeszkozeit.

A vevikkel és egyéb befektetett pénziigyi eszkdzokkel szembeni hitelezési kockazat a Tarsasag megitélése szerint alacsony, nem
materialis, tekintettel arra, hogy a Tarsasag vevokovetelési kozott nincs lejart fizetési hataridejd vevo kovetelés, és varhatdan
kiegyenlitésre kerlilnek a fizetési hataridére. A befektetett pénziigyi eszkdzO6k kozott nyilvantartott kovetelések a Tarsasag
tagjaival szemben fennallé kovetelések. Ha flggetlen hitelmindsité nem kerll bevondasra, a vevok hitelképességét a pénzigyi
helyzet, a multbéli tapasztalatok és az egyéb tényezdk figyelembevételével a Tarsasag hatdrozza meg. A Tarsasag tagjai kozott az
elszamolas rendszeresen megtorténik, ezaltal csokkentve a felmeriilé kockazatot.

Peres iligyek

A Vajda-Papir Kft. peres eljarasokba keveredhet, amelyeket akar rosszhiszemlen is kezdeményezhetnek ellene. A peres eljarasok,
ha korai szakaszban birésag nem utasitja el 6ket, vagy a Vajda-Papir Kft. legjobb Uzleti érdekeivel ellentétes dontés sziletik,
karos hatassal lehetnek a Vajda-Papir Kft. miikddésére. Ezen tulmenden el6fordulhatnak olyan perek is, amikor a kérelmez6 vagy
lehet elére megjosolni a per kimenetelét és megbizhaté mddon megbecstilni a Tarsasag lehetséges veszteségeit, és igy megfeleld
tartalékot képezni a lehetséges veszteségekre. A Vajda-Papir Kft.-nek nincs a miikbdésére is hatassal bird peres eljarasa.
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Finanszirozasi kockazat

a. Refinanszirozasi kockazat
b. Kamatlab valtozas kockazata
c. Devizaarfolyam kockazatok

d. Bankhitelekkel 6sszefiiggd egyéb kockazat

A Vajda-Papir Kft. az lzleti miikodéséhez esetenként bankhiteleket vesz igénybe, illetve kbétvényeket bocsat ki, amelyeket (zleti
modelljének fenntartdsa érdekében hosszU tavon is igényelni fog. A bankhitelek biztositéka - tobbek kozott - lehet jelzélog,
kovetelés- és készlet zalogjog, banki inkasszd, vagy kezesség. Fennall annak a kockazata is, hogy a Vajda-Papir Kft. egyes, a
bankhitelekhez kapcsolédd kotelezettségeinek nem, vagy nem idében tesz eleget. Lehetséges, hogy a Vajda-Papir Kft. a
hitelszerz6désben vallalt kételezettségeit, az elGirt kovenansokat, biztositékokat nem, vagy nem folyamatosan tudja fenntartani,
vagy teljesiteni és emiatt hatranyos jogkdvetkezmények érhetik. Ez kihatassal lehet a Vajda-Papir Kft. tzleti m(ikédésére, illetve
pénziigyi helyzetére.

Kockazatnak mingstlhet a meglév6 bankhitelszerzédések lejaratakor, hogy a Vajda-Papir Kft. nem, vagy nem teljes 6sszegben,
vagy hatranyosabb feltételrendszer mellett lesz csak képes refinanszirozni a fennallé hiteleit. Hasonldképpen kockazatnak
min@silhet az, ha elsGsorban kamatozd kotelezettségek (vagy esetlegesen pénzeszkozok) értéke, illetve Uzleti mikodésre
vonatkozo hatasa, a piaci kamatlab valtozadsanak esetleges hatasara ingadozik.

Kockazatnak minésililhet a bankhitelek vonatkozasaban, ha a Vajda-Papir Kft. forint-, vagy devizahitelei fébb devizanemei, de
kulonosen az amerikai dollar, az euro, illetve a forint arfolyama egymashoz képest elmozdul és a Vajda-Papir Kft.-re vonatkozdan
esetleg arfolyamveszteség keletkezik.

Kockazatot jelenthet a bankhitelek vonatkozadsaban, ha a Magyar Nemzeti Bank, az EXIM Bank, a kereskedelmi bankok, illetve
egyéb pénziigyi szereplék a Vajda-Papir Kft.-re vonatkozdan hatranyosan jelent6sen megvaltoztatjak a jelenlegi finanszirozasi
kornyezetet, igy kiilénésen, de nem kizarélag az NKP, az EXIM forrasok jovébeni feltételeit.

A hosszU lejarati koétvények kibocsatdsa mellett 2025. junius 30-an a Vajda-Papir Cégcsoport 15 milli6 EUR révid lejaratu
forgdeszkoz hitellel rendelkezik.
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20) Pénziigyi instrumentumok levezetése

A pénzigyi instrumentum olyan szerz6dés, amely az egyik gazdalkodd egységnél pénziigyi eszkozt, egy masik gazdalkodd
egységnél pedig pénzlgyi kételezettséget vagy tékeinstrumentumot keletkeztet.

A pénzlgyi eszkdzoket vagy pénzligyi kotelezettségeket akkor kell megjeleniteni, amikor a Tarsasag az instrumentum szerz6déses
rendelkezéseinek szerzdd6 felévé valik.

A pénzligyi instrumentumot akkor kell a mérlegben megjeleniteni, ha a Vajda-Papir a szerzédés részesévé valik. A gyakorlatban e
megjelenitést két idéponthoz lehet kotni:

- a kereskedés napja: vagyis az a nap, amikor a Vajda-Papir a szerzGdésnek (gy valt részévé, hogy abbdl egyszer(
nyilatkozataval mar nem tud kilépni (elkételezi magat);

- elszamolas napja: az a nap, amikor az adott instrumentum ténylegesen leszallitasra keril (pl. azt az értékpapir szamlan
jovairjak).
A Vajda-Papir az értékpapirokat akkor jeleniti meg pénzigyi kimutatdsaiban, amikor az értékpapirt ténylegesen leszallitjak
(elszamolas napja).

A Vajda-Papir a pénzlgyi instrumentumokat altaldban az elszédmolas napjan jeleniti meg a pénzligyi kimutatdsokban, kivéve a
derivativakat és azokat a pénzigyi eszkozoket, amelyek mas vallalkozasban részesedést testesitenek meg (altaldban:

részvények), ezek a kereskedés napjan kerilnek be.

adatok ezer forintban

Kolcsonok, 3
Eredménnyel kovetelések és Ertékesithet6 Konyv szerinti
szemben valos kotelezettségek instrumentumo érték
értéken amortizalt bek. k osszesen
értéken

2025.12.31 FVTPL FVTOCI
Pénziigyi instrumentumok konyv szerinti értéke
Pénziigyi eszk6zok
Részesedések 23,783,502 23,783,502
Adott hitelek és kélcsonok 16,605,523 16,605,523
Egyéb befektetett pénziigyi eszk6zok - 67,342 - 67,342
Befektetett pénziigyi eszk6zbk 6sszesen - 40,456,367 - 40,456,367
Veve- és egyéb kovetelések - 5,417,055 - 5,417,055
Adott hitelek és kélcsonok 3,731,166 3,731,166
Egyéb pénzlgyi eszk6zok 886,373 886,373
Pénzeszk6z6k és pénzeszkdz egyenértékesek - 3,383,930 - 3,383,930
Rovid lejarata pénziigyi eszk6zok 6sszesen - 13,418,525 - 13,418,525
Pénziigyi eszk6zok 6sszesen - 53,874,891 - 53,874,891
Pénziigyi kotelezettségek
Kockazati tokebefektetével szembeni kotelezettség 2,647,957 2,647,957
Tartozasok kotvénykibocsatasbdl - hosszu lejaratu 15,046,770 15,046,770
Hitelek és kolcsonok = 3,502,412 = 3,502,412
Lizing kotelezettségek - 3,939,954 - 3,939,954
Egyéb pénzlgyi kotelezettségek - - 0
Hosszi lejaratu kotelezettségek 6sszesen - 25,137,094 - 25,137,094
Tartozasok kotvénykibocsatasbol (rovid lejarati) 2,683,025 2,683,025
Szallitdi- és egyéb tartozasok - 5,368,686 - 5,368,686
Kolcsonok (rovid lejaratu hitelek) - 5,839,152 - 5,839,152
Lizing kotelezettségek - 899,690 - 899,690
Egyéb pénzlgyi kotelezettségek - 348,834 - 348,834
Rovid lejarata pénziigyi kotelezettségek osszesen - 15,139,388 - 15,139,388
Pénziigyi kotelezettségek 6sszesen - 40,276,482 - 40,276,482
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Kolcsonok,
Eredménnyel kovetelések és Ertékesitheté Konyv szerinti
szemben valos kotelezettségek instrumentumo érték
értéken amortizalt bek. k osszesen
értéken
2024 FVTPL FVTOCI

Pénziigyi instrumentumok konyv szerinti értéke

Pénziigyi eszk6zok

Részesedések 23,783,502 23,783,502
Adott hitelek és kélcsonok 15,582,648 15,582,648
Egyéb befektetett pénzligyi eszkdzok - 60,949 - 60,949
Befektetett pénziigyi eszk6zok osszesen - 39,427,098 - 39,427,098
Vevo- és egyéb kovetelések - 5,241,363 - 5,241,363
Adott hitelek és kélcsonok 5,821 5,821
Egyéb pénzlgyi eszkdzok 5,293,778 5,293,778
Pénzeszk6zok és pénzeszkodz egyenértékesek - 4,882,258 - 4,882,258
RoOvid lejarata pénziigyi eszk6zok 6sszesen - 15,423,219 - 15,423,219
Pénziigyi eszk6zok 6sszesen - 54,850,318 - 54,850,318

Pénziigyi kotelezettségek

Kockazati té6kebefektetével szembeni kotelezettség 2,438,266 2,438,266
Tartozasok kotvénykibocsatasbol - hosszu lejarata 16,493,447 16,493,447
Hitelek és ko6lcsonok - 1,585,181 - 1,585,181
Lizing kotelezettségek - 4,179,282 - 4,179,282
Egyéb pénzlgyi kotelezettségek - - - 0
Hossz lejaratu kotelezettségek 6sszesen - 24,696,176 - 24,696,176
Tartozasok kotvénykibocsatasbol (rovid lejarati) 1,756,329 1,756,329
Szallitdi- és egyéb tartozasok - 6,174,250 - 6,174,250
Ko6lcsonok (rovid lejaratd hitelek) - 11,121,953 - 11,121,953
Lizing kotelezettségek - 971,549 - 971,549
Egyéb pénzlgyi kotelezettségek - 1,202,523 - 1,202,523
Rovid lejarata pénziigyi kotelezettségek osszesen - 21,226,604 - 21,226,604
Pénziigyi kotelezettségek 6sszesen - 45,922,780 - 45,922,780
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adatok ezer forintban

Kolcsonok, |
Eredménnyel kovetelések és Ertékesitheté Konyv szerinti
szemben valos kotelezettségek instrumentumo érték
értéken amortizalt bek. k osszesen
értéken

2024. 01.01. FVTPL FVTOCI
Pénziigyi instrumentumok konyv szerinti értéke
Pénziigyi eszk6zok
Részesedések 42,439,152 42,439,152
Adott hitelek és kélcsonok 14,416,108 14,416,108
Egyéb befektetett pénziigyi eszkézok 60,141 60,141
Befektetett pénziigyi eszk6zok osszesen 56,915,401 56,915,401
Vevé- és egyéb kdvetelések 5,707,654 5,707,654
Adott hitelek és kolcsonok 1,038,267 1,038,267
Egyéb pénzlgyi eszkdzok 43,897 43,897
Pénzeszk6zok és pénzeszkdz egyenértékesek 4,959,664 4,959,664
Rovid lejarata pénziigyi eszkdzok 6sszesen 11,749,481 11,749,481
Pénziigyi eszk6zok 6sszesen 68,664,882 68,664,882
Pénziigyi kotelezettségek
Kockazati tékebefektetével szembeni kotelezettség 2,244,673 2,244,673
Tartozéasok kotvénykibocsatasbol - hosszu lejaratu 16,976,848 16,976,848
Hitelek és kolcsonok 6,434,942 6,434,942
Lizing kotelezettségek 4,394,708 4,394,708
Egyéb pénzlgyi kiételezettségek 0 0
Hosszu lejaratu kotelezettségek 6sszesen 30,051,171 30,051,171
Tartozasok kotvénykibocsatasbol (révid lejarati) 705,138 705,138
Szallitdi- és egyéb tartozasok 3,399,136 3,399,136
Kolcsonok (révid lejaratd hitelek) 3,881,133 3,881,133
Lizing kotelezettségek 918,520 918,520
Egyéb pénzlgyi kiételezettségek 19,908,875 19,908,875
RoOvid lejarata pénziigyi kotelezettségek osszesen 28,812,802 28,812,802
Pénziigyi kotelezettségek 6sszesen 58,863,972 58,863,972

A Tarsasag valamennyi pénzlgyi eszk6zét és pénziigyi kotelezettségét amortizalt bekerilési értéken tartja nyilvan.

A rovid lejératu pénzigyi instrumentumok - kiilonésen a vevékovetelések, a pénzeszkozok, a szallitoi kotelezettségek és az egyéb
rovid lejaratl pénzigyi kotelezettségek - esetében a lejaratig hatralévé révid id6tartam miatt a kényv szerinti érték ésszeri
kozelitését adja a valds értéknek. A vevOkovetelések konyv szerinti értéke tartalmazza az IFRS 9 szerinti varhato hitelezési
veszteség (Expected Credit Loss - ECL) alapjan elszamolt értékvesztést, ezért azok kényv szerinti értéke megfelel a becsiilt
realizélhato értéknek.

A lizingkotelezettségek konyv szerinti értéke az IFRS 16 elGirasai szerint meghatarozott diszkontalt jelenértéken alapul, ezért a
forduldnapon ésszer( kdzelitését adja a valds értéknek.

A hosszu lejaratd hitelek és kolcs6nok esetében a kényv szerinti és a valds érték kozott eltérés adddhat. Valtozéd kamatozasu
finanszirozdsok esetén - amennyiben a kamatldb valamely piaci referenciahoz (példaul EURIBOR vagy BUBOR) kotott, és az
alkalmazott kamatfelar megfelel a piaci feltételeknek — a kényv szerinti érték altaldban megfelelé kozelitését adja a valds
értéknek.

A fix kamatozasu, a Vajda Real Estate Kft-nek hosszl lejératra adott hitelek és kolcsonok esetében a piaci kamatkornyezet
valtozasa miatt a kdnyv szerinti és a valds érték kozott jelentds eltérés alakulhat ki. A valds érték meghatarozasa diszkontalt cash
flow mddszerrel torténik, amely sorén a szerz6dés szerinti jovébeni pénzaramlasokat a fordulénapon érvényes, hasonld futamide;jli
és hitelkockazatl finanszirozasok piaci kamatlabaval diszkontaljak. Az alkalmazott értékelési technika megfigyelhetd piaci
inputokon alapul, ezért a valds érték az IFRS 13 szerinti 2. szint( (Level 2) valos értéknek mingsiil.

A Tarsasag a kibocsatott kotvények és a kockazati tékebefektetével szembeni kotelezettségek esetében is bemutatja azok valds

értékét.

A pénzigyi kotelezettségek konyv szerinti és valds értékének Osszehasonlitdsarol, valamint az alkalmazott valdsérték-
meghatarozas eredményérdl a 29. fejezet ,A pénziigyi kotelezettségek kodnyv szerinti és valos értéke” cimi tablazata nyujt
részletes informaciot.
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Pénziigyi instrumentumok kdnyv szerinti és valés értéke

Konyv szerinti

2025.12.31 érték Valods érték Megjegyzés
Pénziigyi eszkozok
Adott hitelek és
kolcsonok - rovid és 20,336,689 19,796,893
hosszl lejaratu
. Nem jelentds Gsszeg esetén a
Egyeb be.fekti.t.Et.Fk 67,342 67,342 konyv szerinti érték a valos érték
penzlgyl eszkozo ésszerli kozelitésének tekinthetd.
ROvid lejarat és az elszamolt
Vevo- és egyéb értékvesztés (ECL) miatt a kényv
kovetelések >417,055 5,417,055 szerinti érték a valos értéket
megfeleléen kozeliti.
ROvid lejarat esetén a kényv
Egyéb pénzlgyi eszkdzok 886,373 886,373 szerinti érték a valds érték
megfeleld kozelitése lehet.
Pénzeszkozok és . T
. - A koényv szerinti érték
penzeslzksaz 3,383,930 3,383,930 megegyezik a valos értékkel.
egyenértékesek
Pénziigyi kotelezettségek
Kockazati A konyv szerinti érték a valds
tékebefektetSvel 2,647,957 2,647,957 érték megfeleld kozelitésének
szembeni kotelezettség tekinthetd.
Tartozasok
kotvénykibocsatasbol - 17,729,796 17,104,372
rovid és hosszu lejaratu
Hitelek es kolesonok - 9,341,565 9,381,226
rovid és hosszu lejaratu
Az TFRS 16 szerinti diszkontalas
L_|_2|_ng Ikoteleze'ttse_gljek - 4,839,645 4,839,645 miatt a konyv"sz?rmp ,ertek
rovid és hosszu lejaratu megfeleld kdzelitésnek
tekinthetd
Szallitsi- & ‘b Rovid lejarat miatt a konyv
zallltol- €s egye 5,368,686 5,368,686 szerinti érték a valés értéket
tartozasok P e 1res
megfelel6en kozeliti.
Eavéb pénziiavi A konyv szerinti érték a valds
gyeb penzugy 348,834 348,834  érték megfeleld kozelitésének

kotelezettségek

tekinthetd.
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Konyv szerinti

.12, y s O0s érté Megj &
2024.12.31 érték Valos érték egjegyzes
Pénziigyi eszk6zok
Adott hitelek és A valés értékhez a szerz6déses
kélcsonok -rovid és 15,588,468 14,787,253 cash flow-k és az aktualis piaci
hosszl lejaratu diszkontrata sziikséges
. Nem jelentGs Gsszeg esetén a
Egz;t} b?f::ZtEgitotk 60,949 60,940 kényv szerinti érték a valos érték
P 9y ésszer(i kozelitésének tekinthetd.
Rovid lejarat és az elszamolt
Vevé- és egyéb értékvesztés (ECL) miatt a kényv
kovetelések 5,241,363 5,241,363 szerinti érték a valds értéket
megfeleléen kozeliti.
Rovid lejarat esetén a kényv
Egyéb pénzigyi eszkdzok 5,293,778 5,206,278 szerinti érték a valos érték
megfeleld kozelitése lehet.
Pénzeszkozok és . .

. - A kényv szerinti érték
penzeslzksaz 4,882,258 4,969,758 megegyezik a valos értékkel.
egyenértékesek
Pénziigyi kotelezettségek
Kockazati A konyv szerinti érték a valds
t6kebefektetSvel 2,438,266 2,438,266 érték megfelel6 kozelitésének
szembeni kotelezettség tekinthetd.
Tartozasok A valos értékhez a jov6beni cash
koétvénykibocsatasbdl - 18,249,777 17,863,287 flow-k piaci hozammal t6rténd
rovid és hosszu lejaratu diszkontélasa sziikséges.

A valds értékhez a varhatd

Hitelek és kolcsonok - jov6beni szerz6déses cash flow-k
rovid és hosszu lejaratu 12,707,134 12,500,631 piaci kamatlabbal térténd
diszkontélasa szikséges.

Az IFRS 16 szerinti diszkontalas

Lizing kotelezettségek 5,150,831 5,150,831 miatt a konyv szerinti ertek
megfeleld kdzelitésnek

tekinthetd.

Szalliti- és eqvéb Rovid lejarat miatt a konyv
¢ 9y 6,174,250 6,174,250 szerinti érték a valés értéket
tartozasok P e 1res
megfelel6en kozeliti.

Eavéb pénziigyi A konyv szerinti érték a valds
gyeb penzugy 1,202,523 1,202,523 érték megfeleld kozelitésének

kotelezettségek

tekinthetd.
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Konyv szerinti

2024.01.01 &rték Valés érték Megjegyzés
Pénziigyi eszk6zok
. . A valos értékhez a szerz6déses
ﬁ.‘.jftt..h'FE'ek es 15,454,375 14,084,676  cash flow-k és az aktualis piaci
olcsono diszkontrata szlikséges
, Nem jelentls Gsszeg esetén a
Egyeb be.fektEFEt.Fk 60,141 60,141 koényv szerinti érték a valos érték
penzugyl eszkozo ésszerl kozelitésének tekinthetd.
Rovid lejarat és az elszamolt
Vevo- és egyéb értékvesztés (ECL) miatt a kényv
kovetelések 5,707,654 5,707,654 szerinti érték a valos értéket
megfelel6en kozeliti.
Rovid lejarat esetén a kényv
Egyéb pénzligyi eszkdzok 43,897 147 szerinti érték a valds érték
megfeleld kozelitése lehet.
Pénzeszk6zok és . e
X ~ A kdnyv szerinti értek
penzes,zks)z 4,959,664 5,003,414 megegyezik a valos értékkel.
egyenértékesek
Pénziigyi kotelezettségek
Kockazati A konyv szerinti érték a valds
t6kebefektetSvel 2,244,673 2,244,673 érték megfelel6 kozelitésének
szembeni kotelezettség tekinthetd.
Tartozasok A valos értékhez a jov6beni cash
kotvénykibocsatasbal - 17,681,986 17,497,935 flow-k piaci hozammal t6rténd
révid és hosszu lejaratu diszkontalasa szlikséges.
A valds értékhez a varhatd
Hitelek és kolcsonok - jov6beni szerz6déses cash flow-k
rovid és hosszu lejaratu 10,316,075 10,307,105 piaci kamatlabbal térténd
diszkontalasa sziikséges.
Az IFRS 16 szerinti diszkontalas
Lizing koételezettségek - miatt a kényv szerinti érték
hosszu lejaratd 5,313,228 4,394,708 megfelel§ kozelitésnek
tekinthetd.
Sallitsi- & b RoOvid lejarat miatt a kdnyv
: Zi itol :S egye 3,399,136 3,399,136 szerinti érték a valds értéket
artozaso megfeleléen kozeliti.
Eavéb pénziiavi A konyv szerinti érték a valds
gyeb penztgyl 19,908,875 19,908,875  érték megfeleld kozelitésének

kotelezettségek

tekinthetd.
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21) Részesedések

A Tarsasag a leanyvallalatokban, tarsult vallalkozdsokban és kozos vallalkozédsokban fennallo részesedéseit az egyedi pénzigyi
kimutatasaiban az IAS 27 Egyedi pénziigyi kimutatdsok standard elGirdasainak megfeleléen bekerilési értéken, az esetlegesen
elszamolt értékvesztéssel csokkentve mutatja ki.

A Tarsasag minden beszamolasi id6észak végén megvizsgalja, hogy fennall-e a részesedések értékvesztésére utald jel. Amennyiben

ilyen jelzés fennall, a részesedés megtérild értékét az IAS 36 Eszkdzok értékvesztése standard elGirdasainak megfeleléen hatarozza
meg.

A Tarsasag részesedéseinek IFRS szerinti kdnyv szerinti értéke az alabbiak szerint alakult:

. 2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01.

Megnevezés . ) ]
ezer forint ezer forint ezer forint
Vajda Papir Scandinavia 19,721,406 19,721,406 19,721,406
AS - Norvégia
Vajda Holdings GmbH 11,077 11,077 18,666,728
Vajda Papir Romania 8 8 8
Vajda Real Estate 4,050,211 4,050,211 4,050,210
Vajda Papir Scandinavia
AB - Svédorszag — 895 863
Reszesedések 23,783,597 23,783,597 42,439,215
dsszesen
Részesedések mozgastablaja
Megnevezés 2024.01.01. 2924 evi 2024.12.31. 2025. evi 2025.12.31.
valtozas valtozas

Vajda Papir Scandinavia 19,721,406 0 19,721,406 0 19,721,406
AS - Norvégia
Vajda Holdings GmbH 18,666,728 -18,655,651 11,077 0 11,077
Vajda Papir Romania 8 - 8 0 8
Vajda Real Estate 4,050,210 1 4,050,211 0 4,050,211
Vajda Pa,p|r Scrfmdmawa 863 32 895 0 895
AB - Svédorszag
Részesedések 6sszesen 42,439,215 -18,655,618 23,783,597 0 23,783,597

A részesedések teljes IFRS szerinti konyv szerinti értéke 2024. januar 1-jén 42 489 963 eFt volt, amely 2024. december 31-re 23
783 597 eFt-ra csokkent. A 18 655 618 eFt 6sszegl nettd cs6kkenés legnagyobb részében a Vajda Holdings GmbH-ban fennallé
részesedésre 2024-ben elszamolt értékvesztésbol szarmazott.

Az egyéb kapcsolt vallalkozasi részesedések 2024. évi valtozdsai Gsszességében nem befolyasoltédk a kapcsolt vallalkozasokban
fennallé részesedések teljes kényv szerinti értékét. A Vajda Papir Scandinavia AS IFRS szerinti netté konyv szerinti értéke 33 eFt-
tal csokkent, mig a Vajda Real Estate konyv szerinti értéke 1 eFt-tal, a Vajda Papir Scandinavia AB konyv szerinti értéke pedig 32
eFt-tal névekedett.

2025-ben a részesedések allomanyaban nem tortént olyan tranzakcié vagy értékelési mddositas, amely a kényv szerinti érték

valtozasat eredményezte. Ennek megfelelGen a részesedések teljes konyv szerinti értéke 2025. december 31-én valtozatlanul 23
834 312 eFt volt.
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22) Adott kolcsonok

Szamviteli politika

A Tarsasag az adott kolcsonoket és egyéb pénzligyi koveteléseket az IFRS 9 Pénziigyi instrumentumok standard alapjan szamolja
el. A pénzlgyi eszk6z6k besoroldsat a Tarsasag az eszkodz kezelésére alkalmazott Gzleti modell és a szerzédéses cash flow-k
jellemzdi alapjan hatarozza meg. Azon kolcsonok, amelyek esetében a Tarsasag Uzleti modelljének célja a szerzédéses cash flow-k
beszedése, és a szerzOdéses feltételek meghatdrozott idépontokban kizardlag téke- és kamatfizetést eredményeznek (SPPI),
amortizalt bekerllési értéken kertilnek kimutatasra.

A pénzlgyi eszk6zOk kezdeti megjelenitése valds értéken torténik. Ezt kdvetéen az amortizalt bekerilési értéket az effektiv
kamatlab mddszerével, a tketorlesztések és az IFRS 9 szerinti varhatd hitelezési veszteség (ECL) figyelembevételével hatarozza
meg a Tarsasag. A devizaban denominalt monetaris tételeket a forduldnapi zardarfolyamon értékeli at; az arfolyam-kilonbozet
fészabaly szerint az eredményben keril elszamolasra.

Jelentos kolcsonok fobb szerzédéses feltételei

Megnevezés Pénznem Kamat Lejarat
VRE-nek adott kolcson (papirgép) HUF HUF 3 havi BUBOR + 1,50% 2029.01.08.
VRE-nek adott kolcson (papirgép) EUR EUR EurCIRR + 1,50% 2029.01.08.
VRE-nek adott kolcson (2020 uj) HUF 3,00% 2030.11.01.
VRE-nek adott koleson (2021 I1. Gtem) HUF 3,70% 2031.05.18.
Heliosnak adott HL kdlcsén HUF 5,00% 2027.01.18.
Heliosnak adott RL kélcsén HUF 3 havi BUBOR + 1,5% 2026.03.24.
Heliosnak adott RL kélcsén EUR 3.50% 2026.12.09.
VPS AS (norvég) kolcsén NOK 12 havi EURIBOR + 5,00% 2026.12.31.
VP Romanianak adott kolcson és egyéb kovetelés RON RON jegybanki referencia + 2,00% 2027.12.31.
Osszesen

Adott kolcsonok konyv szerinti értéke

Megnevezés 2025.12.31. 2024.12.31. 2024.01.01.
VRE-nek adott - Kaucid 81,724 81,724 81,724
VRE-nek adott kdlcson (papirgép) HUF 834,177 790,572 741,998
VRE-nek adott kolcson (papirgép) EUR 1,188,657 1,217,753 1,091,709
VRE-nek adott kolcson (2020 uj ) 8,572,549 7,974,464 7,418,106
VRE-nek adott koélcson (2021 I1. iitem ) 5,873,547 5,463,765 5,082,572
VRE-nek 4thidalé kélcson — HUF - - 20
VRE-nek athidald kolcsén — EUR - - 132,117
VRE-nek athidalé kolcsén — USD - - 909,735
Helios — hosszu lejaratu kdlcson 54,870 52,370 -
Helios — rulirozé kolcsén, HUF 2,773,871 - -
Helios — rulirozé koélcson, EUR 196,004 - -
VPS AS — Norvégia 757,896 - -
VP Romania 4,948 2,394 1,507
VP Scandinavia — Svédorszég = 3,455 -
DF-Solar - 1,000 -
SP-Energia - 1,000 -
Ertékvesztés (ECL) (1,553) (30) (5,113)
Osszesen 20,336,689 15,588,468 15,454,375

62



VAIDA-PAPIR KFT.

2025.01.01 - 2025.12.31 koz6tti idGszakra sz616 kiegészitd melléklet a egyedi pénziigyi kimutatasokhoz

23) Vevoi szerzodésekbol szarmazo kovetelések

A vevOli szerz6désbél szarmazo kovetelések azokat az 6sszegeket tartalmazza, amelyeket a Tarsasag kiszamlaz a vevdinek, amikor

a szokasos Uzletmenete soran arut vagy szolgaltatast szallit.

A vevlkoveteléseket tranzakcié szerinti értékikon értékeljik, kivéve, ha jelentés finanszirozasi elemet tartalmaznak. Az
aruszallitasbdl és szolgaltatasnyljtasbdl ered6 kovetelések pénzlgyi rendezésére varhatéan a szokasos Uzletmenet soran, tehat
egy éven belll keril sor, ezért a forgoeszkdzok kozott kerlilnek kimutatasra.
A nem pénzlgyi eszkdzre vonatkozd koveteléseket (pl. adott el6legeket) nem pénzlgyi eszkdzként tartjuk nyilvan.

2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01.
ezer forint ezer forint ezer forint
Vevdkovetelések 5,466,930 5,305,771 5,787,004
Varhato hitelezési veszteségekre képzett értékvesztés -49,876 -64,408 -79,350
Osszesen 5,417,055 5,241,363 5,707,654
Varhato hitelezési veszteségekre képzett 2025 2024
értékvesztés valtozasa ezer forint ezer forint
Januar 1-én 64,408 79,350
Targyévi nbvekedés 15,070 -
Targyévi csokkenés: értékvesztés visszairas (-) -29,603 -14,942
December 31-én 49,876 64,408
2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01
Vevékdvetelések s . s s s s
lejarat szerinti Brutto k?nYV Net.to .k9n;'/v Brut.to.k?ml/v Net.to.k(l)mllv Brut.to.k?n;'/v Net.to .k9n;'/v
megoszlasa szerinti érték szerinti érték szerinti érték szerinti érték szerinti érték  szerinti érték
ezer forint ezer forint ezer forint ezer forint ezer forint ezer forint
Nem esedékes 5,290,332 5,265,849 5,075,648 5,053,287 5,426,768 5,403,379
Késedelmes 176,599 151,206 230,123 188,076 360,236 304,275
31-90 nap 142,965 126,929 188,910 156,599 89,605 88,261
90-360 nap 25,555 24,277 33,134 31,477 227,383 216,014
360<nap 8,079 - 8,079 - 43,248 -
Osszesen 5,466,931 5,417,055 5,305,771 5,241,363 5,787,004 5,707,654
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24) Pénzeszkozok és pénz-egyenértékesek

Szamviteli politika

A pénzeszkozok a készpénzt és bankbetéteket foglaljak magukban. A pénz-egyenértékesek olyan rovid tavi magas likviditasu
befektetési formak, amelyek minimalis értékvaltozasi kockazatot hordoznak, és jellemzéen harom hdnapon belili lejaratd
pénzeszkdzokre konvertalhatok.

A Tarsasag a beszamoladsi idGszakban nem rendelkezik pénzeszk6z-egyenértékesekkel, ezért a pénzeszkozok kizardlag
készpénzbdl és bankbetétekbdl allnak.

A bankbetétek értékeként az Uzleti év mérlegforduldnapjén a hitelintézetnél elhelyezett devizabetétek bankkivonattal egyezd,
forintra atszamitott értékét, valamint a devizaszamlan Iév6 deviza bankkivonattal egyez6 6sszegének forintra atszamitott értékét
kell kimutatni, figgetlenll attdl, hogy a betétet belféldi vagy kulféldi hitelintézetnél helyezték el.

A negativ egyenlegl bankszamlat (folydszamlahitelt) a Tarsasdag nem a pénzeszkozok kozétt, hanem a rovid lejarati
hiteltartozasok koz6tt mutatja ki.

A Tarsasag a pénzligyi eszk6zt amortizalt bekertlési értéken értékeli, ha mindkét alabbi feltétel egylttesen teljesil:
- a pénziigyi eszkodz olyan csoporthoz tartozik, melynél az tzleti modell a szerz6déses pénzaramok begy(jtése, és
- a pénzlgyi eszkdz szerzGdéses pénzaramai kizarolag tékét és a kintlévd tékedsszeg utani kamatot tartalmaznak.

A Tarsasag a targyiddszak fordulonapjan a kovetkezd pénzeszkozokkel rendelkezett:

Pénzeszko6zok
2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01.
ezer forint ezer forint ezer forint
Hazipénztar HUF 17,777 1,311 12
Devizas Bankszamlak egyenlege 2,210,719 1,802,620 2,024,258
HUF bankszamlak egyenlege 1,155,433 3,078,327 2,935,394
Osszesen 3,383,930 4,882,258 4,959,664
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25) Pénziigyi kotelezettségek lejarat szerinti megoszlasa, szerzodéses, nem diszkontalt kifizetések

alapjan

1 hénapon 1-12.. hénap 1 és 5 év kozott 5 éven tul -

belill esedékes kozc:')tt esedékes esedékes R

31/12/2025 esedékes
Kockazati té6kebefektetével szembeni kotel: - - 4,000,000 - 4,000,000
Tartozasok kotvénykibocsatasbal - 2,809,300 14,978,700 5,123,250 22,911,250
Hitelek és kolcsonok 53,333 5,864,131 4,102,123 0 10,019,587
Lizing kotelezettségek 82,689 865,559 2,972,715 2,068,562 5,989,526
Egyéb pénzlgyi kotelezettségek 348,834 0 - - 348,834
Szallitok 2,781,786 2,586,901 = = 5,368,686
Osszesen 3,266,642 12,125,891 26,053,539 7,191,812 48,637,883

1"h6nap<’m 1-12“ hf’)nap 1és5 é\{ kozott 5 évep tal Hsszesen
31/12/2024 beliil esedékes kozott esedékes esedékes
Kockazati tokebefektetével szembeni koétel: - - - 4,000,000 4,000,000
Tartozasok kotvénykibocsatasbol - 1,858,500 10,794,100 12,117,150 24,769,750
Hitelek és kolcsonok 53,333 11,558,251 0 2,043,550 13,655,134
Lizing kotelezettségek 92,605 906,085 2,832,995 2,746,337 6,578,021
Egyéb pénzlgyi kiételezettségek 1,202,523 0 0 0 1,202,523
Szallitdk 3,957,403 2,216,847 - - 6,174,250
Osszesen 5,305,863 16,539,683 13,627,095 20,907,036 56,379,678

1"h6nap<’m 1-12“ hf’)nap 1és5 é\{ kozott 5 évep tal Hsszesen
01/01/2024 beliil esedékes kozott esedékes esedékes
Egtc;zz?tstzgebefektetovel szembeni _ _ _ 4,000,000 4,000,000
Tartozasok kotvénykibocsatasbol - 738,500 10,064,850 14,704,900 25,508,250
Hitelek és koélcsonok 53,333 3,891,123 7,038,080 455,666 11,438,202
Lizing kotelezettségek 83,684 954,068 2,984,815 3,092,170 7,114,737
Egyéb pénzlgyi kotelezettségek 19,908,875 - - 19,908,875
Szallitdk 760,196 2,638,940 - 3,399,136
Osszesen 20,806,089 8,222,630 20,087,744 22,252,736 71,369,199
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Likviditasi kockazat kezelése

A Tarsasag elsédleges célja a likviditasi kockazat kezelése soran annak biztositdsa, hogy fizetési kotelezettségeinek azok
esedékességekor minden koriilmények kozott eleget tudjon tenni, a miikddés folytonossaganak fenntartasa mellett.

A likviditasi kockazat kezelése rendszeres cash flow tervezésen és folyamatos likviditasi monitoringon alapul. A Tarsasag roévid-,
k6zép- és hosszu tavu pénzforgalmi elGrejelzéseket készit, amelyek figyelembe veszik a varhaté m(ikodési pénzaramokat, a
beruhazasi igényeket, a finanszirozasi kotelezettségeket, valamint az egyéb varhaté pénzkiaramlasokat.

A pénzigyi kotelezettségek lejarati szerkezetét a vezetés folyamatosan nyomon koveti annak érdekében, hogy az esedékes
kotelezettségek teljesitéséhez megfeleld likvid forrasok alljanak rendelkezésre. A likviditasi helyzet értékelése sordn a Tarsasag
figyelemmel kiséri a pénzeszk6z6k alakuldsat, a varhaté pénzbedramlasokat, valamint a szerz6déses kotelezettségek lejarati
profiljat.

A likviditasi kockazat mérséklése érdekében a Tarsasag sziikség szerint kilonb6z6 finanszirozasi forrasokat vesz igénybe, ideértve
a rendelkezésre allo hitelkereteket, banki finanszirozasi lehetGségeket és egyéb refinanszirozadsi megoldasokat. A vezetés
rendszeresen felllvizsgélja ezen forrdsok rendelkezésre &lldasat és megfeleléségét annak érdekében, hogy a Tarsasag
finanszirozasi rugalmassaga hosszu tavon is biztositott legyen.

A vezetés megitélése szerint a Tarsasag rendelkezik a miikodéséhez sziikséges medfelelé likviditassal és finanszirozasi
kapacitassal, ezért a likviditasi kockazatot elfogadhato szinten kezeli.

26) Kockazati tokebefektetovel szembeni pénziigyi kotelezettség

Szamviteli megitélés és besorolas

A Vajda Real Estate Kft.-ben korabbi években kockazati t6kebefektetés valdsult meg, amelynek keretében a kockazati
tékebefektets tékeemelés Gtjan részesedést szerzett a lednyvallalatban.

A Vajda-Papir Kft. és a kockazati tOkebefektetd kozott létrejott befektetési megallapodas a befektetd részesedéséhez kapcsolddd
exit mechanizmust, valamint vételi és eladasi jogokat tartalmaz. A megallapodas alapjan a Vajda-Papir Kft. opcidés joggal
rendelkezik a kockazati t6kebefekteté Vajda Real Estate Kft.-ben fennalld részesedésének megszerzésére. Az opcids konstrukcié
gyakorlasa esetén a Vajda-Papir Kft.-nek a szerzédésben meghatarozott ellenértéket kell megfizetnie.

A Vajda-Papir Kft. a kockazati t6kebefektet6vel kotott befektetési megallapodds szerzOdéses feltételeit az IFRS 9 Financial
Instruments, az IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures és az IAS 1 Presentation of Financial Statements elGirdsainak
megfelelGen értékelte.

A befektetési megadllapodas a Befektetd részére t6keemelés Utjan megszerzett részesedéshez kapcsolddd Exit mechanizmust,
valamint vételi és eladasi jogokat tartalmaz. A szerzédés a Befekteté szamara a befektetéshez kapcsolddd megtériilési
mechanizmust biztosit, amely alapjan a részesedés ellenértéke a szerzGdésben meghatdrozott feltételek szerint kerdl
meghatarozasra.

A menedzsment a szerz6dés valamennyi lényeges feltételét megvizsgalta, beleértve kilénbsen:

a szerz6déses pénzaramlasokat;

a vételi és eladasi opciokat;

a likvidacids elsGbbségi jogokat;

a hozamgaranciakat;

a visszavasarlasi kotelezettségeket;

az atvaltoztatasi jogokat;

valamint minden egyéb szerz6déses kikotést, amely befolyasolhatja az instrumentum IFRS szerinti besorolasat.

A besorolds a szerz6dés gazdasagi tartalmanak, valamint a szerz6déses jogok és kotelezettségek vezetGi értékelésén alapul. A
szerzGdés feltételeinek elemzése alapjan a menedzsment arra a kdvetkeztetésre jutott, hogy elkilonitendé sajat téke komponens
nem azonosithatd, ezért a teljes instrumentum pénziigyi kotelezettségként kerllt elszamolasra.
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Kezdeti értékelés
A pénzligyi kotelezettség kezdeti megjelenitésekor a Tarsasag a szerzédésbdl eredd varhatd pénzaramlasok jelenértékét hatarozta
meg a diszkontalt cash flow modszer alkalmazasaval.

Az értékelési modell a vezetés becslése alapjan a 4 000 000 eFt Osszeg(i varhaté pénzkidramlassal és 2030. december 31.
feltételezett teljesitési id6ponttal szamolt.

A pénzlgyi kotelezettség kezdeti konyv szerinti értéke 2021. aprilis 16-an 1 794 613 eFt volt. Ezt a Vajda Real Estate Kft-vel
szembeni részesedés bekerilési értékében keriilt figyelembe vételre. A 21) Részesedések Note-ban talahatdk a részletek.

Az alkalmazott effektiv kamatlab 8,6%, amely tlikrozi a pénz idGértékét, a szerz6dés gazdasagi tartalmat és a tranzakcidhoz
kapcsolddo kockazatokat.

Az alkalmazott fébb feltételezések:

ezer Ft
Lejaratkori szerzédéses kifizetés 4,000,000
Lejarat 2030.12.31
Effektiv kamatlab 8.60%
Kezdeti megjelenités
idépontja 2021.04.16
Kezdeti jelenérték 1,794,613

Az alkalmazott 8.6%-os effektiv kamatlab tikrozi a finanszirozads idGértékét, a szerzOdés gazdasdagi tartalmat, valamint a
tranzakcidhoz kapcsol6dd kockazatokat.

Késobbi értékelés

A pénzigyi kotelezettség a kezdeti megjelenitést kdvetéen amortizalt bekerilési értéken kerl értékelésre az effektiv kamatlab
moédszerének alkalmazéasaval. Az effektiv kamatlab alapjan elszamolt kamatraforditéds a pénziigyi miveletek raforditasai kozott
keriil kimutatasra, és noveli a kotelezettség kdnyv szerinti értékét.

A kezdeti kdnyv szerinti érték és a lejaratkori szerz6dés szerinti visszafizetési 6sszeg kozotti kiilonbozet a diszkont feloldasabdl
ered.

A futamidé soran:

az effektiv kamat pénzlgyi réforditasként keril elszamolasra;

az elszamolt kamat noveli a kotelezettség konyv szerinti értékét;
tOketorlesztés a futamid6 alatt nem toérténik

kamattoriesztés a futamidé alatt nem toérténik.

Ennek eredményeként a kotelezettség kényv szerinti értéke folyamatosan novekszik, és a lejarat napjan eléri a szerz6dés szerinti
4 000 000 eFt visszafizetési 6sszeget.
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A pénziigyi kotelezettség kdonyv szerinti értékének alakulasa

2025.12.31 2024.12.31

ezer forint ezer forint
Nyitd kényv szerinti érték 2,438,266 2,244,673
Effektiv kamatraforditas 209,691 193,593
Zaro kényv szerinti érték 2,647,957 2,438,266
Az effektiv kamatlab moédszer szerinti konyv szerinti érték alakulasa
L Nyit6 érték ezer Effektiv kamat Zar6 érték
Idoszak . ) )
forint ezer forint ezer forint
2021.04.16-2021.12.31 1,794,613 108,626 1,903,239
2022 1,903,239 163,679 2,066,918
2023 2,066,918 177,755 2,244,673
2024 2,244,673 193,593 2,438,266
2025 2,438,266 209,691 2,647,957
2026 2,647,957 227,724 2,875,681
2027 2,875,681 247,309 3,122,989
2028 3,122,989 269,344 3,392,333
2029 3,392,333 291,741 3,684,074
2030 3,684,074 315,926 4,000,000

A teljes futamidé alatt elszamolandd kamatraforditas 6sszege 2 205 387 eFt, amely a kezdeti kényv szerinti érték és a modellben
alkalmazott varhato elszamoldsi pénzaramlas kozotti kiilonbozetet képviseli.

Jelentos szamviteli megitélés

A pénzlgyi instrumentum besoroldsa és kezdeti értékelése jelentls vezetSi megitélést igényelt. A menedzsment a szerz8dés teljes
gazdasagi tartalmat - kiloéndsen az Exit mechanizmust, a szerz6déses megtérilési szabalyokat, valamint a kapcsol6dd opcids és
biztositéki rendelkezéseket - egylttesen értékelte az IFRS 9 elGirdsainak megfelelGen.
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27) KOTVENYEK

A Kotvényekre vagy a kotvényekbe torténo befektetésre jellemz6 kockazatok

Orszag kockazat

Befektetések esetében annak kockazata, hogy az adott orszagban politikai és/vagy gazdasagi problémak léphetnek fel, melyek a
befektetdk altal birtokolt eszk6zok arfolyamara hatast gyakorolhatnak.

Likviditasi kockazat

A befektetések likviditasi kockazata azt jelenti, hogy a befektet6k nem - vagy csak nagy armozgast keltve - tudjak értékesiteni az
adott pénziigyi eszkozt.

Kamatfizetési kockazat

Jovébeli piaci kamatlab-mozgasok kovetkeztében elszenvedett veszteségek kockazata. A piaci kamatlab emelkedése csokkenti,
csokkenése noveli a kétvények értékét (arfolyamat).

Teljes veszteség kockazata

Annak kockazata, hogy a befektetd a befektetés teljes értékét elvesziti. Ez akkor fordul eld, ha az értékpapir kibocsatdja gazdasagi
vagy jogi okoknal fogva tobbé nem képes fizetési kotelezettségeinek eleget tenni (fizetésképtelenné valik).

Jogszabalyvaltozasok

A Kotvényekre a mindenkor hatalyos magyar és eurdpai unids jog az irdnyadd. Ennek megfeleléen nem zéarhatd ki, hogy jelen
Informaciés Osszeallitds lezarasat kdvetben olyan jogszabalyi valtozads kdvetkezik be, amely hatédssal lehet a Kétvényekre. A
magyar tékepiaci szabalyok nemzeti hataskorben vagy az EU joganyaganak atvételi kotelezettsége miatt bekovetkezd valtozasa
érintheti a Kétvényeket.

Nemteljesités kockazata

El6fordulhat, hogy a Kibocsaté nem tudja teljesiteni a Kétvény alapjan fennallé kamat-, illetve tOketorlesztési kotelezettségeit.
Nincs garancia arra vonatkozodan, hogy a Kibocsatd a Kotvény alapjan fennalld Kotvény koveteléseket teljes egészében ki tudja
elégiteni.

Vagyoni biztositas hianya

A Kotvényekre nem terjed ki az Orszagos Betétbiztositasi Alap (vagy mas hasonld biztositds, igy a Befektet6-védelmi Alap)
védelme, ezért a Kibocsaténak a Koétvényekkel kapcsolatos esetleges nem teljesitése esetére harmadik személy helytallasaban
nem lehet bizni.

Szamviteli politika

A Tarsasag az NKP keretében kibocsatott fix kamatozast kotvényeket az IFRS 9 elbirasai alapjan kezdetben valds értéken, ezt
kovetéen az effektiv kamatldb modszerével amortizalt bekertilési értéken értékeli. A kezdeti valds érték meghatarozasakor a
szerzOdéses cash flow-k piaci kamatlabbal t6érténd diszkontadldsa tortént. A koétvényekhez kapcsolodd, piaci kamatlab alatti
finanszirozasbdl szédrmazd elény IAS 20 szerinti allami tdmogatdsi komponense elkilonitetten kertlt kimutatdsra. Az allami
tdmogatas az IAS 20 elbirdsaival 6sszhangban, szisztematikusan, a finanszirozassal kapcsolatban felmeril6 kamatraforditasok
elszamolasanak idGszakaiban, azok ellentételezéseként kerll elszdmoléasra az eredményben.

A bevont forrds egy része a Vajda Real Estate Kft. részére kapcsolt fél kolcsonként keriilt tovabbadasra. A kapcsolt fél kdlcson
kezdeti értékelése szintén piaci feltételek figyelembevételével tortént. A 2020-ban kibocsatott koétvényekhez kapcsoléddan a
tovabbadott kolcson szerzGdéses kamata alacsonyabb volt a relevans piaci kamatlabnal, ezért a folydsitott 6sszeg és a kdlcson
kezdeti valds értéke kozott kiilonbozet keletkezett.

Ez a 672 555 eFt 6sszegl kllénbozet a kétvényekhez kapcsolédd kedvezményes finanszirozasbdl szarmazoé elény Vajda Real
Estate Kft. részére atadott részét testesiti meg. Ennek megfeleléen a kilénbozet a Vajda-Papir Kft. egyedi beszamoldjaban a
lednyvallalatban fennalld részesedés értékét ndvelte, mig a Vajda Real Estate Kft. egyedi beszamoléjaban tulajdonosi
hozzajarulasként, a téketartalék részeként kerilt kimutatasra. Ennek kovetkeztében a Vajda-Papir Kft. egyedi beszamoléjaban
kimutatott IAS 20 szerinti allami tamogatasi komponens a koétvényszinten meghatarozott teljes finanszirozasi elénynél
alacsonyabb.
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HU0000360474

Kibocsatas datuma

Deviza

Piaci / effektiv kamatlab

Szerzédéses kuponkamat

Eredeti névérték (ezer Ft)

Lejarat

Torlesztési struktara

Biztositék / garancia

Kotvénykotelezettségek konyv szerinti értéke

16/11/2020

HUF

7.50%

3.50%

11,700,000

16/11/2030

Nem egyenletes résztorlesztés:
2025-2029 évi 5m Ft/db, 2030-
ban 25m Ft/db

VAIDA REAL ESTATE Kft. feltétlen
és visszavonhatatlan garanciaja;
egyéb eszkodzfedezet nincs.

17/05/2021

HUF

7.50%

3.50%

9,900,000

17/05/2031

Nem egyenletes résztorlesztés:
2026-2030 évi 5m Ft/db, 2031-
ben 25m Ft/db

VAIDA REAL ESTATE Kft. feltétlen
és visszavonhatatlan garancidja;
egyéb eszkozfedezet nincs.

Megnevezés 2025.12.31. 2024.12.31. 2024.01.01.
Kotvénykotelezettségek 17,729,796 18,249,777 17,681,986
ebbdl rovid lejaratu 2,683,025 1,756,329 705,138
ebbdl hosszu lejérati 15,046,770 16,493,447 16,976,848

70



VAIDA-PAPIR KFT.

2025.01.01 - 2025.12.31 koz6tti idGszakra sz616 kiegészitd melléklet a egyedi pénziigyi kimutatasokhoz

Kotvénykotelezettségek mozgasa

Megnevezés HU0000360474 HU0000359989 Osszesen
Nyit6é konyv szerinti érték —

2024.01.01 8,321,197 9,360,789 17,681,986
Effektiv kamat - 2024 607,856 698,435 1,306,291
Szerzbédéses cash flow / kifizetés - 2024 -346,500 -392,000 -738,500
Zaro6 konyv szerinti érték -

2024.12.31 8,582,553 9,667,223 18,249,777
Effektiv kamat - 2025 627,458 711,061 1,338,519
Szerzbédéses cash flow / kifizetés - 2025 -346,500 -1,512,000 -1,858,500
Zaro6 konyv szerinti érték - 2025.12.31 8,863,512 8,866,284 17,729,796
Kapcsolodo allami tdmogatas és tovabbadott finanszirozas

Megnevezés 2025.12.31. 2024.12.31. 2024.01.01.
Allami tdmogatas kényv szerinti értéke 404,294 496,391 582,743
Vajda Real Esteate Kft. felé fennallo kdlcsonkovetelés 14,446,096 13,438,228 12,500,678
Vajda Real Esteate Kft. részesedéshez kapcsolodd kezdeti hozzajarulas 672,555 672,555 672,555
Eredménykimutatasban elszamolt kapcsol6dé tételek

Megnevezés 2025 2024
Kotvények effektiv kamatlab alapjan

elszamolt kamatraforditasa Rl s 1,338,519
VdJUud RET 514t RKTT RUTCSUTTUR ETTERTUV

kamatlab alapjan elszamolt 937,551 1,007,867
Leamathavdtala

Allami tdmogatas eredményben elszamolt 86,352 92,098

amortizacidja
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28) Hitelek

Szamviteli politika

A Tarsasag a hiteleket és kdlcsonbket az IFRS 9 Financial Instruments standard elGirdsainak megfeleléen amortizalt bekerdlési
értéken mutatja ki. A kezdeti megjelenitést kdvetéen a pénziigyi kotelezettségek értékelése az effektiv kamatldb moddszer
alkalmazasaval térténik. A koényv szerinti érték a fennallé tdketartozast, valamint — amennyiben relevans - a forduldnapig
felhalmozott, még nem rendezett kamatokat is tartalmazza.

A Tarsasag finanszirozasa kapcsolt felektdl, tulajdonostdl, valamint az OTP Banktdl és az MBH Banktdl igénybe vett hitelekbdl és
k6lcs6nokbdl all. A finanszirozasi struktdraban fix és valtozé kamatozasu konstrukcidk egyarant megtalalhatok.

Kapcsolt felekkel szembeni kotelezettségek

A kapcsolt felekt6l kapott finanszirozas magaban foglalja a Vajda Holding GmbH-tdl, valamint az érintett idészakokban a Vajda
Papir Scandinavia AS-tdl, illetve a VPS-AS-t6l kapott kdlcsonoket.

A Vajda Holding GmbH-val szemben 2025. december 31-én harom hosszu lejaratd kolcson allt fenn. A 2023. december 30-an
folydsitott két kélcsén szerz6déses kamata 1,80%, lejaratuk 2030. december 31. A 2024. december 16-an folydsitott tovabbi
koélcson 8,00%-os fix kamatozasu, szerzGdéses lejarata 2029. december 31.

A Vajda Papir Scandinavia AS-t6l korabban kapott kdélcséndk 12 havi EURIBOR + 7,00% valtozd kamatozasu finanszirozasok
voltak, 2025. december 30-i lejarattal. E kdlcsénb6k 2025. december 31-én mar nem szerepeltek a fennallé hiteldllomanyban mivel
az év soran visszafizetésre kertltek.

2025 decemberében a Tarsasag a Vajda Papir AS-t6l Gj, 5 millio EUR 6sszegl finanszirozast vett igénybe. A kolcsén kamata 3 havi
EURIBOR + 1,20%, szerzédéses lejarata 2026. december 31. A kdlcsén 2025. december 31-i kdnyv szerinti értéke a forduldnapig
felhalmozott kamattal egyltt 5.013 ezer EUR, illetve 1.931.819 ezer Ft volt.

A forduldnapon a rendelkezésre allé informacidk alapjan a hitelek és kolcsondk tekintetében |ényeges szerz6désszegés vagy lejart
fizetési kotelezettség nem allt fenn.

Banki finanszirozas

A Tarsasag az OTP Banktdl és az MBH Banktdl EUR-ban denomindlt hiteleket vett igénybe. A banki finanszirozdsok kozott fix,
illetve EURIBOR referencia-kamatlabhoz kotott valtozé kamatozasu konstrukcidk egyarant szerepeltek.

A 2025. december 31-én fennallé6 OTP finanszirozasok 1 havi EURIBOR + 1,20%, illetve 1 havi EURIBOR + 1,30%, mig az MBH
Bank finanszirozésa 1 havi EURIBOR + 1,50% kamatozasu volt.

Likviditasi kockazat

A Tarsasag likviditasi és finanszirozasi kockazatat folyamatos cash-flow tervezéssel, banki finanszirozasi forrasok fenntartasaval,
valamint a kapcsolt felekt6l rendelkezésre all6 finanszirozas igénybevételével kezeli.

A hitelallomany révid és hosszu lejaratu finanszirozasi elemeket egyarant tartalmaz. A Tarsasag a varhatdé pénzaramokat és a

hitelek szerzédéses lejaratait folyamatosan figyelemmel kiséri annak érdekében, hogy fizetési kotelezettségeinek esedékességkor
eleget tudjon tenni.
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Kamatkockazat
A Tarsasag hiteladllomanya fix és valtozé kamatozasu finanszirozasokbdl all.

Az EURIBOR referencia-kamatlabhoz kétott OTP-, MBH- és kapcsolt féllel szembeni hitelek kamata rendszeresen Ujradrazédik. E
finanszirozdsok esetében az EURIBOR valtozésa kozvetlen hatdssal van a jovObeni kamatfizetésekre és ezdltal a Tarsasag
kamatraforditasara.

A fix kamatozasu finanszirozadsok - ideértve a Vajda Holding GmbH-val szembeni kélcsénoket — szerzédéses kamatlaba a futamidé
alatt nem valtozik, ezért cash-flow kamatkockazatuk korlatozott. A piaci kamatlabak valtozédsa ugyanakkor hatdssal van ezen
instrumentumok valds értékére.

A hitelek valds értékének meghatarozasahoz alkalmazott diszkontratak a Tarsasag hitelkockazatat, az instrumentum szenioritasat,
futamidejét és devizanemét figyelembe vev6 piaci kamatsavok alapjan keriiltek meghatdrozésra. A valtozd kamatozasu
instrumentumok esetében a valdsérték-szamitashoz alkalmazott diszkontrata a relevans piaci range-en belil kertlt kijelolésre; a
referencia-kamatlab a diszkontratahoz kilén nem kerilt hozzaadasra.

A Tarsasdg a kamatkockazatot a finanszirozasi struktira, a fix és valtozé kamatozasu allomany aranyanak, valamint a piaci
kamatlabak alakuldsanak folyamatos figyelemmel kisérésével kezeli.

Hitelek devizaban torténé bemutatasa

2025.12.31

Koélcsont nyujto

Devizanem

Konyv szerinti
érték eredeti

Konyv szerinti
érték ezer

devezanemben |forintban
Vajda Holdig GmbH EUR 406,395 115,592
Vajda Holdig GmbH EUR 697,466 200,798
Vajda Holdig GmbH EUR 3,862,169 1,259,022
Vajda Attila HUF 53,333,400 53,333
OTP bank EUR 5,000,000 1,927,000
OTP bank EUR 5,000,000 1,927,000
MBH bank EUR 5,000,000 1,927,000
Vajda Papir Scandinavia AS EUR 5,012,504 1,931,819
Osszesen 9,341,564

2024.12.31

Koélcsont nyujto

Devizanem

Konyv szerinti
érték eredeti

Konyv szerinti
érték ezer

devezanemben |forintban
Vajda Holdig GmbH EUR 400,074 113,886
Vajda Holdig GmbH EUR 686,486 197,835
Vajda Holdig GmbH EUR 3,792,762 1,273,459
Tulajdonosi kdlcsén HUF 53,333,400 53,333
Vajda Papir Scandinavia AS EUR 7,630,970 3,129,310
Vajda Papir Scandinavia AS EUR 2,495,329 1,023,310
Vajda Papir Scandinavia AS EUR 1,864,591 764,650
OTP bank EUR 5,000,000 2,050,450
OTP bank EUR 5,000,000 2,050,450
MBH bank EUR 5,000,000 2,050,450
Osszesen 12,707,134
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Kolcsont nyujto

Devizanem

Konyv szerinti
érték eredeti

Konyv szerinti
érték ezer

devezanemben |forintban
Vajda Holdig GmbH EUR 393,753 98,428
Vajda Holdig GmbH EUR 675,506 170,982
Tulajdonosi kdlcsén HUF 53,333,400 53,333
Vajda Papir Scandinavia AS EUR 7,072,879 2,707,357
Vajda Papir Scandinavia AS EUR 2,309,299 883,953
Vajda Papir Scandinavia AS EUR 1,725,068 660,322
OTP bank EUR 5,000,000 1,913,900
OTP bank EUR 5,000,000 1,913,900
MBH bank EUR 5,000,000 1,913,900
Osszesen 10,316,075

Hitelek analitikus bemutatasa

2025.12.31

Koélcsont nyujto

Hitel kezdete

Hitel lejarata |Hitel ref.kamat

Toke osszeg
eFt

Konyv szerinti
érték eFt

Vajda Holdig GmbH 2023.12.30 __ 2030.12.31 1.80% 299,928 115,592

Vajda Holdig GmbH 2023.12.30 ___ 2030.12.31 1.80% 521,013 200,798

Vajda Holdig GmbH 2024.12.16 ___ 2030.12.31 1.80% 3,320,660 1,259,022

Tulajdonosi kdlcson 2021.12.31 0.00% 53,333 53,333

OTP bank 2025.05.19 2027.05.25 EURIBflR 31:/“ 1,927,000 1,927,000
. 0

OTP bank 2025.12.02 2026.12.13 EURIBflR 21:/“ 1,927,000 1,927,000
. 0

MBH bank 2025.03.10 2026.03.11 EURIBOR 1,927,000 1,927,000
1m+1.5%

Vajda Papir Scandinavia AS 2025.12.04 2026.12.31 3m Euribor+1.2% 1,927,000 1,931,819

Osszesen 9,341,565
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Kolcsont nyujto

Hitel kezdete

Hitel lejarata

Hitel ref.kamat

Toke osszeg

Konyv szerinti

eFt érték eFt

Vajda Holdig GmbH 2023.12.30 2030.12.31 1.80% 277,711 113,886
Vajda Holdig GmbH 2023.12.30 2030.12.31 1.80% 482,420 197,835
Vajda Holdig GmbH 2024.12.16 2030.12.31 1.80% 3,156,521 1,273,459
Tulajdonosi kdlcsén 2021.12.31 0.00% 53,333 53,333
Vajda Papir Scandinavia AS 2022.02.01 2025.12.30 EURIBOR 12”;0-/: 2,460,540 3,129,310
Vajda Papir Scandinavia AS 2022.06.02 2025.12.30 EURIBOR 12n;0;: 820,180 1,023,310
Vajda Papir Scandinavia AS 2022.06.25 2025.12.30 EURIBOR 12n;0;: 615,135 764,650
OTP bank 2023.06.08 2025.05.25 3.500% 2,050,450 2,050,450
OTP bank 2024.12.09 2025.12.13 EURIBS? ;;2 2,050,450 2,050,450
MBH bank 2024.03.13 2025.03.13 EURIBOR 2,050,450 2,050,450
1m+1.5%
Osszesen 12,707,134
2024.01.01

Kolcsont nyajto

Hitel kezdete

Hitel lejarata

Hitel ref.kamat

Téke Osszeg

Konyv szerinti

eFt érték eFt

Vajda Holdig GmbH 2023.12.30 2030.12.31 1.80% 257,140 98,428

Vajda Holdig GmbH 2023.12.30 2030.12.31 1.80% 446,685 170,982

Tulajdonosi kdlcson 2021.12.31 0.00% 53,333 53,333
EURIBOR 12m +

Vajda Papir Scandinavia AS 2022.02.01 2025.12.30 7% 2,296,680 2,707,357
EURIBOR 12m +

Vajda Papir Scandinavia AS 2022.06.02 2025.12.30 7% 765,560 883,953
EURIBOR 12m +

Vajda Papir Scandinavia AS 2022.06.25 2025.12.30 7% 574,170 660,322

OTP bank 2023.06.08 2025.05.25 3.50% 1,913,900 1,913,900
EURIBOR 1m

OTP bank 2023.12.14 2024.12.13 +1.2% 1,913,900 1,913,900
EURIBOR

MBH bank 2023.03.13 2024.03.13 1m4+1.5% 1,913,900 1,913,900

Osszesen 10,316,075
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Fix kamatozasu hitelek

A Tarsasag a Vajda Holding GmbH-tél EUR-ban denominalt, hosszl lejaratu, fix kamatozasu kolcsondkkel rendelkezik, amelyek
szerz6déses nominalis kamatlaba évi 1,83%.

Az IFRS-re torténd attérés keretében a Tarsasag felllvizsgalta a kolcsonok értékelését az IFRS 9 Financial Instruments
kévetelményeinek megfelelGen.

A ko6lcs6nok szerz6déses kamatlaba alacsonyabb volt az 6sszehasonlithaté finanszirozasi Ugyletekre azonositott piaci
kamatlabaknal. Ennek megfeleléen az IFRS szerinti értékelés soran a kolcsondk szerzédéses cash flow-inak jelenértéke kertlt
meghatarozasra a relevans piaci kamatlabak figyelembevételével.

IFRS attérési korrekcio

Az IFRS-re torténd attéréskor alkalmazott értékelés f6bb paraméterei a kdvetkez6k voltak:

1. kdlcson - R 2. kolcson - R
a N 1. kélcson - . 2. kolcson -
Megnevezés eredeti . eredeti .
. ezer forintban . ezer forintban

devizanemben devizanemben
Szerz6déses nominalis kamatlab 1,83% 1,83%
Piaci kamatlab tartomany 7,88%-10,90% 5,12%-6,44%
Alkalmazott piaci kamatlab 8,00% 5,20%
IFRS értékelés alapjaul szolgald dsszeg 1 069 259 EUR 409,291 3792 762 EUR 1,555,374
Diszkontalt kotelezettség 703 825 EUR 269,410 3105 316 EUR 1,273,459
Kilénbozet 365 435 EUR 139,881 687 446 EUR 281,914

A piaci kamatlab alatti finanszirozasi elem szamviteli kezelésének meghatarozasakor a Tarsasag figyelembe vette a kblcsénadé és
a Tarsasag kozotti tulajdonosi kapcsolatot, valamint a finanszirozds gazdasagi tartalmat.

A piaci kamatlab alatti finanszirozasbol szarmazd elény tulajdonosi hozzajaruldsnak mindsul, tekintettel arra, hogy a Vajda-Papir
Kft. a Tarsasag tulajdonosa. Ennek megfeleléen a kotelezettség IFRS szerint meghatarozott valds értéke és a szerzédéses Gsszeg
kozotti kilonbozet téketartalékként, tulajdonosi hozzajarulasként keril elszamolasra.

Az els6 kolcson esetében a kapcsolodd tulajdonosi hozzéjarulds a Tarsasag nyitd IFRS sajat tékéjében kerllt elszamolasra. A
masodik kélcson esetében - tekintettel arra, hogy annak folydsitasara 2024-ben kerlt sor - a kapcsolodé tulajdonosi hozzajarulas
a 2024. uzleti év sajat tékéjének valtozasaként kerilt elszdmoldsra, és ennek megfeleléen a 2024. évi sajat téke valtozasait
bemutatd kimutatasban (SoCIE) is megjelenik.
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Kovets értékelés

Az IFRS szerinti kotelezettségek a tovabbiakban amortizalt bekertlési értéken kerlilnek értékelésre. A kamatraforditas az effektiv
kamatlab mddszer alkalmazasaval kerll elszamolasra.

A Tarsasag értékelési modelljében az elsé kolcson esetében 8,00%, a masodik kdlcson esetében 5,20% kerllt alkalmazasra a
diszkontalt koételezettség amortizacidjahoz.

Ennek alapjan 2025-ben:

Megnevezés 1. kélcson 2. kélcson

Nyitd IFRS kotelezettség 760 130 EUR 3 156 521 EUR
2025. évi IFRS kamatraforditas 60 810 EUR 164 139 EUR
Zaro IFRS kotelezettség 820 941 EUR 3 320 660 EUR

A kotelezettségek konyv szerinti értéke az effektiv kamatldb modszer alkalmazasaval a futamidé alatt fokozatosan koézelit a
lejaratkor esedékes szerz6déses cash flow-k értékéhez.

Devizaatértékelés

A kolcsonok EUR-ban denominalt monetaris tételek. A Tarsasag az IAS 21 The Effects of Changes in Foreign Exchange Rates
el6irasainak megfelel6en a pénziigyi kotelezettségeket a beszamolasi id6szak végén érvényes zard arfolyamon értékeli at.

A devizaarfolyam valtozasabdl eredé arfolyamkillénbbzetek — az IFRS altal elGirt esetleges kivételektdl eltekintve — az idGszaki
eredményben kerllnek elszamolasra.

2025. december 31-én az alkalmazott EUR/HUF zaré arfolyam 385,40 HUF/EUR volt.
Az IFRS-re torténd attérés hatasa

Az IFRS-re torténd attérés kovetkeztében a kolcsonok IFRS szerinti konyv szerinti értéke eltér a korabbi szamviteli szabalyok
alapjan kimutatott, szerz6déses t6két és felhalmozott nominalis kamatot tartalmazé értéktél.

Az eltérés f6 oka a piaci kamatlab alatti finanszirozasi feltételek IFRS szerinti értékelése, valamint az ezt kovet6 effektiv kamatlab
modszer alkalmazasa.

A szamviteli kezelés valtozdsa nem mddositja a kolcsonszerzédések jogi feltételeit, a szerzédéses 1,83%-o0s kamatlabat vagy a

szerzGdés alapjan fizetend6 cash flow-kat; kizardlag azok IFRS szerinti megjelenitését, értékelését és a kapcsolddd finanszirozasi
réforditasok idébeli elszamolasat érinti.
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29) A pénziigyi kotelezettségek konyv szerinti és valos értéke

Valos érték

A Tarsasag pénzigyi kotelezettségeit az IFRS 9 Financial Instruments elGirdsainak megfelel6en amortizalt bekertlési értéken
értékeli. Az IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures elGirdsainak megfeleléen a pénziigyi kotelezettségek valds értékére
vonatkozé informacidk az alabbiakban kertilnek bemutatasra.

A pénzigyi kotelezettségek valds értékének meghatdrozédsa soran a Tarsasag figyelembe vette az egyes finanszirozasi
konstrukciok kamatozasat, devizanemét, hatralévo futamidejét, szenioritasat, valamint a Tarsasag hitelkockazatat.

A hitelek és kolcsonok valos értékét a Tarsasag diszkontalt cash flow modszer alkalmazasaval hatarozta meg, amennyiben a kényv
szerinti érték és a valds érték kozotti eltérés potencidlisan relevans lehetett. A szamitds soran figyelembevételre kerilt a fennallé
tékedsszeg, a forduldnapig felhalmozott kamat, a fordulénaptdl a szerz6déses lejaratig varhatd szerz6déses cash flow, valamint az
instrumentum hatralévé futamideje.

Diszkontratak meghatarozasa

A valosérték-szamitashoz alkalmazott diszkontraték meghatdrozasa kilsé piaci kamatelemzés alapjan tortént. Az elemzés az
egyes finanszirozasi konstrukciok devizanemét, futamidejét, a hitelfelvevd hitelkockdzatat, az instrumentum szenioritasat és
egyéb relevans szerzédéses jellemzdit figyelembe véve hatdrozott meg elfogadhatd piaci kamattartomanyokat.

A Tarsasag a valdsérték-szamitas soran alkalmazott diszkontratat az adott instrumentumra és értékelési id6pontra meghatarozott
piaci kamattartomanyon belll jelolte ki. A diszkontrata ennek megfeleléen kézvetlenill a relevans piaci kamattartomany alapjan
keriilt meghatarozasra; a meghatarozott diszkontratahoz tovabbi referencia-kamatldb nem kertlt hozzaadasra.

A Vajda Holding GmbH-val szembeni aldrendelt, EUR-ban denominalt finanszirozédsok esetében a piaci elemzés soran 2024. januar
1-jére 8,00%, 2024. december 31-re 5.2%, 2025. december 31-re pedig 5.2% kamatlabbal készilt a kalkulacid.

A Vajda Papir Scandinavia AS-tél kapott kdlcson6k szerzédés szerinti kamatldba 12 havi EURIBOR + 7,00% volt. A kdlcsondk
valos értékének meghatarozésa soran alkalmazott piaci kamatldb 2024. januar 1-jén 8,96%, mig 2024. december 31-én 4,38%
volt.

A banki finanszirozasok esetében a valdsérték-meghatarozas soran szintén az adott instrumentum kockazati jellemzdihez igazodd
piaci kamattartomanyok kerlltek figyelembevételre. Az alkalmazott diszkontratak minden esetben az adott értékelési idépontra
relevans piaci tartomanyon belll keriiltek meghatarozasra.

Valdsérték-hierarchia

A Tarsasag a valdsérték-meghatarozas soran alkalmazott inputokat az IFRS 13 Fair Value Measurement el6irdsainak megfelel6en
értékelte.

Azon banki finanszirozasok esetében, amelyek valosérték-meghatarozdsa alapvetéen megfigyelhet6 piaci adatokon, referencia-
kamatokon és piaci hitelkockazati informacidkon alapul, a valdsérték-meghatarozas az IFRS 13 szerinti Level 2 kategdriaba keril
besorolasra.

Azon kapcsolt féllel és tulajdonossal szembeni finanszirozasok esetében, amelyek értékelése jelentés, kozvetlenil nem

megfigyelhetd, az instrumentum egyedi hitelkockazati és szenioritdsi jellemzdit tikroz6 inputokat tartalmaz, a valdsérték-
meghatarozas az IFRS 13 szerinti Level 3 kategoriaba kerl besorolasra.
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Hitelek kdnyv szerinti és valos értéke tablazat

2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01
Konyv szerinti érték 9,362,326 12,728,132 10,316,075
Becsllt valds érték 9,381,226 12,900,631 10,307,105
Eltérés 18,901 172,499 -8,970
30) Céltartalék
M . 2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01.
egnevezes ezer forint ezer forint ezer forint
Torzsgarda-juttatas miatti céltartalék
(hosszu lejaratu) 1 5,324 10,327
Torzsgarda-juttatas miatti céltartalék
(rovid lejarata) 75807 7,900 6,481
Bonuszokra képzett céltartalék 0 0 68,321
Osszes céltartalék 9,509 13,224 85,129
Céltartalékok mozgastablaja
2024.01.01. 2024. évi 2024.12.31. 2025. évi
. Lo . A . e . A A 2025.12.31.
Megnevezés nyité allomany valtozas 2zaro allomany valtozas

(ezer forint)

(ezer forint)

(ezer forint)

(ezer forint)

zaro allomany
(ezer forint)

Torzsgarda-juttatas miatti céltartalék

(hosszd lejératd) 10,327 -5,003 5,324 -3,492 1,832
Torzsgarda-juttatas miatti céltartalék

(rvid lejératd) 6,481 1,419 7,900 -223 7,677
Bonuszokra képzett céltartalék 68,321 -68,321 0 0 (1]
Osszes céltartalék 85,129 -71,905 13,224 -3,715 9,509

A torzsgarda-programhoz kapcsolddd céltartalék 6sszege 2025. december 31-én 9 509 eFt volt, amely 3 715 eFt-tal (28,1%-kal)
alacsonyabb a 2024. december 31-i 13 224 eFt-os allomanynal. A cstkkenés elsésorban a targyévi tbérzsgarda-juttatasok
kifizetésének, valamint az aktuariusi értékelés soran figyelembe vett demografiai feltételezések valtozédsanak tulajdonithato.

A torzsgarda-programhoz kapcsolodd céltartalék 2024-ben is mérséklédott: a 2024. januar 1-jei 16 808 eFt-os nyitd allomanyhoz
képest 3 584 eFt-tal (21,3%-kal) csdkkent, igy 2024. december 31-én 13 224 eFt-ot tett ki. A valtozast szintén a targyévi
kifizetések és az aktuariusi Ujraértékelés egylttes hatdsa eredményezte.

A céltartalék szerkezete a vizsgalt id6szakban is atalakult. A hosszU lejaratu rész 10 327 eFt-rél 1 832 eFt-ra csokkent, mig a rovid
lejaratt céltartalék 6sszege 2025. december 31-én 7 677 eFt volt. A céltartalék Gsszetétele alapjan a kotelezettség donté része
mar rovid lejaratd, ami arra utal, hogy a varhatd kifizetések jelentGs része a kovetkezd Uzleti évben esedékes.

2024. januar 1-jén az Osszes céltartalék allomanya 85 129 eFt volt, amelybdl 68 321 eFt a vezetdi bonuszokra és azok jarulékaira

képzett céltartalékot tette ki. A bonuszcéltartalék 2024-ben teljes egészében felhasznalasra, illetve kivezetésre kertlt, ezért 2024.
december 31-én és 2025. december 31-én ilyen jogcimen mar nem szerepelt céltartalék.

79



VAIDA-PAPIR KFT.

2025.01.01 - 2025.12.31 koz6tti idGszakra sz616 kiegészitd melléklet a egyedi pénziigyi kimutatasokhoz

30/a) Torzsgarda programhoz kapcsol6édé hosszi tavia munkavallaléi juttatasok

A Vajda-Papir Kft. a térzsgarda program keretében a meghatarozott szolgalati id6t elér6 munkavallaldk részére pénzbeli juttatast
és nem pénzbeli elismerést biztosit. A juttatdsok mértéke a munkaviszonyban eltoltott id6 hosszatdl fuggben kerl
meghatarozasra.

A torzsgarda program az IAS 19 standard alapjan hosszi tavu munkavallaléi juttatdsnak mindsil, tekintettel arra, hogy a
jogosultsag a munkavallalék folyamatos szolgalati idejéhez kapcsolddik, és a juttatds megszerzése tobb Gzleti idészakon keresztil
torténé munkavégzéshez kotott.

A Vajda-Papir Kft. a kapcsolddd kotelezettséget a varhatd jovébeni kifizetések jelenértékén értékeli, figyelembe véve a
rendelkezésre all6 becsléseket és feltételezéseket. A kotelezettség meghatarozasa sorén a Csoport figyelembe veszi kiilongsen a
varhato fluktuacidt, a munkavallaldk varhato szolgalati idejét, az alkalmazandd juttatdsi savokat, a varhaté kifizetési idépontokat,
valamint az alkalmazott diszkontratat.

A nem pénzbeli juttatasként biztositott plakettek varhatd koltsége szintén részét képezi a kapcsolddd kotelezettség becslésének.

A torzsgarda programhoz kapcsolodo kotelezettség minden beszamolasi id6pontban feliilvizsgalatra kerll, és a becslések
valtozasabdl eredd hatdsok az eredménykimutatasban keriilnek elszamolasra az IAS 19 standard elGirdsainak megfelelGen.

A Vajda-Papir Kft. céltartalékot akkor jelenit meg, ha multbeli eseménybdl eredd jelenlegi jogi vagy vélelmezett kotelezettsége all
fenn, és valdszin(, hogy a kételezettség rendezése gazdasagi hasznok kidramlasat eredményezi.

A céltartalék Osszege a kotelezettség rendezéséhez szlikséges raforditds legjobb becslését tikrozi, figyelembe véve a
rendelkezésre all6 informacidkat, kockazatokat és bizonytalansagokat.

A Tarsasag minden beszamolasi idGpontban feliilvizsgdlja a céltartalékok megfelelGségét és sziikség esetén aktualizdlja a
becsléseket.

Torzsgarda juttatashoz kapcsol6do céltartalék

eFt 2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01
Rovid lejaratu céltartalék 7,677 7,900 6,481
Hosszu lejaratu céltartalék 1,832 5,324 10,327
Osszes céltartalék 9,509 13,224 16,808

Eves valtozasok

Mutato 2025 2024
Nyito céltartalék 13,224 16,808
Zaro céltartalék 9,509 13,224
Valtozas (3,715) (3,584)
Valtozas % -28.09% -21.32%

Aktuariusi feltételezések

Feltételezés 2025 2024
Diszkontrata 8,0% 8,0%
Fluktuacié 32,7% 20,2%
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31) Szallitoi- és egyéb tartozasok

A "Szallitdi és egyéb tartozasok" azokat az 6sszegeket tartalmazza, amelyeket a Tarsasagnak szamlaztak ki a szallitoi a leszallitott
aruk utan.

A nem pénzlgyi eszkdzre vonatkozo kotelezettségeket (pl. kapott ellegeket) és a céltartalékokat nem pénzigyi kotelezettségként
tartjuk nyilvan.

Egy pénzlgyi kotelezettség kezdeti megjelenitésekor a Tarsasagnak azt annak valds értékén kell értékelnie, névelve vagy
csokkentve - amennyiben a pénzlgyi kotelezettség nem eredménnyel szemben valds értéken értékelt — a kdzvetlentl kapcsolodo
tranzakcids koltségekkel.

Szallitoi kotelezettségek
2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01.

ezer forint ezer forint ezer forint
Belf6ldi szallitokal szembeni kotelezettségek 2,115,390 1,615,781 2,326,474
Kulfoldi szallitokal szembeni kotelezettségek 672,636 1,036,074 1,072,661
Kapcsolt vallalkozasokkal szembeni kotelezettségek 2,580,660 3,522,396 0
Osszesen 5,368,686 6,174,250 3,399,136

32) Allami tAmogatasok

A Vajda-Papir Kft. az IFRS-ek elsé alkalmazasa soran koteles fellilvizsgalni valamennyi allami tédmogatdshoz kapcsolddd
tranzakcidjat és azok IFRS szerinti kezelését.

Az &llami tdmogatésok szamviteli kezelése soran az IAS 20 ,Allami tdmogatasok elszdmoldsa és az allami kézremiikodések
kozzététele” standard elGirasait kell alkalmazni.

Az allami tamogatasok azonositasa

A Vajda-Papir Kft. az IAS 20 standard elGirdsainak megfeleléen valamennyi olyan tranzakciét allami tédmogatasként kezel,
amelyben allami vagy eurdpai unids forrasbdl szarmazd gazdasagi elényben részesil meghatédrozott feltételek teljesitéséhez
kapcsoldddan.

A Tarsasdg mikodésének sajatossagaira tekintettel az allami tdmogatdsok korébe tartozhatnak kilonésen a beruhazasi
tamogatasok, energiahatékonysagi programokhoz kapcsol6dé tdmogatdsok, munkahelymegdrzési tamogatasok, kamattamogatott
finanszirozasi konstrukcidk, vissza nem téritendd tdmogatdsok, eurdpai unids palyazati forrasok, valamint fejlesztési és innovacids
tdmogatasok.

A tamogatasok azonositdsa soran a Vajda-Papir Kft.minden esetben értékeli a tranzakcié gazdasagi tartalmat, a kapcsolddd
szerzGdéses feltételeket, valamint azt, hogy a tdmogatas teljesiti-e az IAS 20 standard szerinti megjelenitési kritériumokat.
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Az IAS 20 elGirasai szerint az allami tdmogatasokat - beleértve a valds értéken nyilvantartott nem pénzbeli tdmogatasokat is -
kizérdlag akkor lehet megjeleniteni, ha észszer( bizonyossag (reasonable assurance) all fenn arra vonatkozoéan, hogy:

ea Vajda-Papir Kft. teljesiteni fogja a tdmogatasokhoz kapcsolddé feltételeket; valamint

ea tdmogatasok be fognak folyni.

A konkrét pénzbefolyas nem eléfeltétele a tdmogatas szamviteli megjelenitésének.

A Vajda-Papir Kft. az alabbi kérilményeket tekinti az észszer( bizonyossagot alatdmaszté tényezbknek kiilonésen:

ealdirt tamogatasi szerz6dés rendelkezésre all;

ea projekt elérehaladott allapotban van;

enincs érdemi technikai vagy engedélyezési kockazat;

emultbeli tapasztalat alapjan hasonl6 projektek rendszeresen teljesiiltek;

ea projekt finanszirozasa biztositott;

enincs readlis kockazata annak, hogy a tdmogatast vissza kell fizetni.

A fenti lista nem kizardlagos és nem teljes korl, az észszer(i bizonyossadg megitélése minden esetben egyedi mérlegelés alapjan
torténik.

Beruhazasi tamogatasok kezelése

Az eszk0z6kho6z kapcsolddd tdmogatasokat a Vajda-Papir Kft.:

ebrutté moédon mutatja be a mérlegben halasztott bevételként;

eaz eszkdzoket nem csokkenti a tAmogatas 6sszegével;

ea tdmogatast az eszkdz hasznos élettartama alatt, szisztematikusan oldja fel az eredménnyel szemben.

Az eszk0z6kho6z kapcsolddd tdmogatasok eredménykimutatasban torténé bemutatésa szintén brutté modon torténik.
A tdmogatas nem szamolhatd el kdzvetlentl sajat tékével szemben.

Eredményhez kapcsol6dé tamogatasok

A Vajda-Papir Kft. az eredményhez kapcsolddd tdmogatasokat azon id6szak eredményében szamolja el, amely idGészakban a
kapcsolddd koltségek vagy raforditdsok felmertilnek. A szamviteli politika célja annak biztositasa, hogy a tamogatdsok és a
kapcsolddod raforditédsok azonos id6szakban kertiiljenek kimutatasra, ezaltal biztositva az eredmény megfeleld idGbeli 6sszemérését.

A tdmogatasok eredménykimutatasban térténd bemutatasa soran a Tarsasag figyelembe veszi az adott tdmogatdsi konstrukcid
gazdasagi tartalmat, valamint a kapcsolddé finanszirozési vagy miikodési tranzakciok jellegét.

IFRS attérési feliilvizsgalat

Az IFRS-ek els6 alkalmazasa soran a Vajda-Papir Kft. teljes koérlien fellilvizsgalta a tdmogatdsi szerzédéseit és az azokhoz
kapcsolddd szamviteli kezelést.

A felllvizsgalat célja annak meghatarozasa volt, hogy az egyes tamogatasok megfelelnek-e az IAS 20 standard szerinti
megjelenitési feltételeknek, tovabba megfelelGen kerlltek-e besorolasra és értékelésre.

A Tarsasag az attérés soran kulén elemezte:

ea tdmogatasokhoz kapcsol6do teljesitési feltételeket;

ea halasztott bevételek allomanyat;

ea visszafizetési kotelezettségek kockazatat;

evalamint a tdmogatasok eredményre és sajat tékére gyakorolt hatasat.

Az attérésbdl eredé modositasok az IFRS nyitdmérlegben keriltek elszamolasra.
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a egyedi pénziigyi kimutatasokhoz

A Vajda-Papir Kft. az IAS 20 standard elGirdasainak megfeleléen részletes kozzétételeket alkalmaz az allami tamogatdsokkal

kapcsolatban.

A kiegészité megjegyzések keretében a Tarsasag bemutatja az allami tdmogatdsok jellegét, a pénziigyi kimutatasokban elszamolt
Osszegeket, a tamogatasokhoz kapcsolddo fébb feltételeket, valamint az esetleges jovébeni kotelezettségeket és visszafizetési

kockazatokat.

A kozzétételek célja annak biztositasa, hogy a pénziigyi kimutatasok felhasznaléi megfeleléen megértsék az allami tdmogatasok
pénzligyi helyzetre, eredményességre és cash flow pozicidra gyakorolt hatasat, tovabba az azokhoz kapcsolddé bizonytalansagokat

és vezet6i megitéléseket.

- R , 2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01.
Allami tamogatasok : : }

ezer forint ezer forint ezer forint
KMOP-2009-1.5.3/C-2009-0087 6,052 9,891 13,740
KMOP-2010-1.2.1/B-2010-0032 9,684 9,684 9,684
KMOP-1.2.1-11/B-2011-0114 15,562 20,008 25,184
KMOP-1.2.1-2012-0061 26,667 33,327 40,005
KMOP-.1.2.1-13/B-2013-0199 13,502 19,241 31,599
VNT2020-1-0512 206,054 222,986 239,964
PM/15038-16/2020 738,023 800,724 863,597
EKD/ASSET-2022/56 483,735 514,447 545,243
HIPA Gyarment6 1,300,173 1,300,173 1,300,173
Tamogatdsi szerzé6dések 6sszesen 2,799,451 2,930,480 3,069,189
Kotvényekhez kapcsol6do tdmogatasok 404,294 496,391 582,743
Allami tdmogatasok 6sszesen 3,203,745 3,426,871 3,651,932
Allami tamogatasok allomanyanak alakulasa (IAS 20.39)

2024. évi uj 2025. évi 2025. évi uj
Tamogatas 2024.01.01. (eFt) P24. évi feloldas (eF tamogatas L tamogatas 2025.12.31. (eFt)
feloldas (eFt)
(eFt) (eFt)

KMOP-2009-1.5.3/C- . ]
2009-0087 13,740 3,839 0 3,850 0 6,052
KMOP-2010-1.2.1/B-
2010-0032 9,684 0 0 0 0 9,684
KMOP-1.2.1-11/B-2011- 25,184 -4,446 0 5,177 0 15,562
0114
KMOP-1.2.1-2012-0061 40,005 -6,660 0 -6,678 0 26,667
KMOP-.1.2.1-13/8-2013- 31,599 -5,740 0 -12,358 0 13,502
0199
VNT2020-1-0512 239,964 -16,931 0 -16,978 0 206,054
PM/15038-16/2020 863,597 -62,701 0 -62,873 0 738,023
EKD/ASSET-2022/56 545,243 -30,712 0 -30,796 0 483,735
HIPA Gyarment6 1,300,173 0 0 0 0 1,300,173
Tamogatasi 3,069,189 -131,029 0 -138,709 0 2,799,451

szerz6dések Osszesen
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KMOP-2009- KMOP-2010- KMOP-1.2.1- KMOP-.1.2.1-
Megnevezés 1.5.3/C-2009-|1.2.1/B-2010- 11/B-2011- KMOP-1.2.1- 13/B-2013-
0087 0032 0114 2012-0061 0199
Zar6 egyenleg (2025.12.31.) 6,052 9,684 15,562 26,667 13,502
P . . . . . Halasztott
Kapcsoldd6é mérlegsor Halasztott bevétel [Halasztott bevétel |Halasztott bevétel |Halasztott bevétel bevétel
Kapcsolddd eredménysor Egyéb bevételek |Egyéb bevételek [Egyéb bevételek |Egyéb bevételek Egzzselek
Beruhazasi  és|Beruhdzdsi  és|Beruhazasi és|Beruhazasi és|Beruhazasi és
F6 tamogatasi feltételek fenntartasi fenntartasi fenntartasi fenntartasi fenntartasi

kotelezettség

kotelezettség

kotelezettség

kotelezettség

koételezettség

Feltételek teljesllési statusza

Teljesul

Teljesul

Teljesul

Teljesul

Teljesul

Nem teljesitett feltételek

Nincs

Nincs

Nincs

Nincs

Nincs

Fligg6 kotelezettségek

Nincs azonositva

Nincs azonositva

Nincs azonositva

Nincs azonositva

Nincs azonositva

Nem all fenn|Nem all fenn[Nem all fenn[Nem all fenn gf::msiatlcttt fenn
Visszafizetési kockazat azonositott azonositott azonositott azonositott érdemi
érdemi kockazat|érdemi kockazat|érdemi kockazat [érdemi kockazat .
kockazat
. VNT2020-1- PM/15038- EKD/ASSET- HIPA
M . .
egnevezes 0512 16/2020 2022/56 Gyarmenté
Zar6 egyenleg (2025.12.31.) 206,054 738,023 483,735 1,300,173
Kapcsolddd mérlegsor Halasztott bevétel |Halasztott bevétel |Halasztott bevétel E:\I/aéstzetlott
Kapcsolddd eredménysor Egyéb bevételek |Egyéb bevételek |Egyéb bevételek Egy(?b
bevételek
Szerzédés
Beruhazasi  és|Beruhazasi és|Beruhazasi és|szerinti
F6 tdmogatasi feltételek fenntartasi fenntartasi fenntartasi feltételek;
kotelezettség kotelezettség kotelezettség eszkoz még

nem aktivalt

Feltételek teljesllési statusza

Teljesul

Teljestl

Teljesul

Teljesul

Nem teljesitett feltételek

Nincs

Nincs

Nincs

Nincs

Fligg6 kotelezettségek

Nincs azonositva

Nincs azonositva

Nincs azonositva

Nincs azonositva

Visszafizetési kockazat

Nem all fenn
azonositott

érdemi kockazat

Nem all  fenn
azonositott

érdemi kockazat

Nem all fenn
azonositott

érdemi kockazat

Nem all fenn
azonositott
érdemi

kockazat

Az IAS 20.39(c) alapjan a Tarsasag kijelenti, hogy 2025. december 31-én nem all fenn olyan nem teljesitett feltétel vagy egyéb

fliggl kotelezettség, amely az elszamolt allami tamogatdsok részleges vagy teljes visszafizetésének érdemi

kockazatat

eredményezné. A tdmogatasok halasztott bevételként kerlilnek kimutatdsra, és az egyéb bevételek kozott keriilnek feloldasra a
kapcsolddd eszkozok hasznos élettartama alatt. A HIPA Gyarmentd téamogatdsnal az érintett eszk6zok még nem keriltek
aktivalasra, ezért a vizsgalt idészakban feloldads nem kerilt kimutatasra.

84



VAIDA-PAPIR KFT.

2025.01.01 - 2025.12.31 koz6tti idGszakra sz616 kiegészitd melléklet a egyedi pénziigyi kimutatasokhoz

33) EGYEB PENZUGYI INFORMACIOK

Mérlegen kiviili kotelezettségek

A mérlegen kivili kotelezettségek nem szerepelnek a pénziigyi kimutatdasokban. A Magyarazatokban keriilnek bemutatasra,
kivéve, ha a gazdasagi hasznot megtestesité forrdsok kidramlasanak esélye minimalis. A mérlegen kivuli kovetelések nem
szerepelnek a pénzigyi kimutatdsokban, azonban amennyiben gazdasagi hasznok bedramldsa valdszinlsithets, a
Magyarazatokban kimutatasra kerilnek.

34) Megjegyzések a cash-flow kimutatashoz

Amennyiben az IFRS-ek elsé alkalmazésa jelent8s hatdst gyakorol a cash flow kimutatds szerkezetére vagy az egyes cash flow
kategdriak besoroldsara, a Tarsasag az IFRS 1 el6irasaival 6sszhangban bemutatja és ismerteti a kapcsoldédd Iényeges
valtozasokat.

A cash flow egyeztetések sordn a Tarsasag kulonosen értékeli a lizingkotelezettségekhez, finanszirozasi tranzakciokhoz, allami
tdmogatasokhoz, valamint az IFRS-re t6rténd attérésbél ered6 atsorolasokhoz és nem pénzmozgassal jaré moddositasokhoz
kapcsolddo hatasokat.

Szamviteli politika

A Tarsasag a cash flow kimutatasat az IAS 7 Statement of Cash Flows el6irasainak megfeleléen késziti. A cash flow kimutatds a
pénzaramlasokat miikodési, befektetési és finanszirozasi tevékenységek szerint mutatja be.

A mikodési tevékenységbdl szarmazoé cash flow-k bemutatdsa indirekt mddszerrel torténik. Ennek megfeleléen a Tarsasag az
addzas elbtti eredményt korrigalja a pénzmozgassal nem jard tételekkel, a befektetési vagy finanszirozasi tevékenységhez
kapcsolddd eredménytételekkel, valamint a miikod6téke valtozasanak hatasaval.

A kapott kamatokat és kapott osztalékokat a Tarsasag a befektetési tevékenységbdl szarmazd pénzaramok kozott mutatja be. A
fizetett kamatok, a lizingekhez kapcsolddé kifizetések és a tulajdonosoknak fizetett osztalékok a finanszirozasi tevékenységbdl
szarmazd pénzaramok kozott kerlUlnek bemutatdsra. A fizetett nyereségadd a miikodési tevékenységbdl szarmazd cash flow
részeként keril kimutatasra.

A devizdban denominalt pénzeszk6zok és pénzeszkdz-egyenértékesek arfolyamvaltozasanak hatdsa nem mindsil cash flow-nak,
ezért azt a Tarsasag a pénzeszkozok nyitd és zard allomanyanak egyeztetésében elkiilonitetten mutatja be.

Cash flow elemzése

Miikodési tevékenység
A Tarsasdg a miikodési tevékenységbdl szarmazd cash flow-t indirekt modszerrel mutatja be. A cash flow kimutatds a
pénzaramlasokat miikodési, befektetési és finanszirozasi tevékenységek szerint csoportositja.

A Tarsasag 2025. évi addzas elbtti eredménye 10 803 954 ezer Ft nyereség volt, szemben a 2024. évi 890 464 ezer Ft
veszteséggel. Az addzas el6tti eredmény targyévi javulasa 11 694 418 ezer Ft volt.

Az addzas el6tti eredmény mikodési cash flow-ra torténd atvezetése soran a Tarsasag korrigalja az eredményt a pénzmozgassal

nem jard tételekkel, a befektetési és finanszirozasi tevékenységhez kapcsolédd eredménytételekkel, valamint a mikodétoke
valtozasaval.
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Nem pénzmozgasos és egyéb korrekcids tételek

AAz értékcsokkenés és értékvesztés miatti korrekcio 2025-ben 1 437 642 ezer Ft volt, szemben a 2024. évi 20 134 410 ezer Ft-
tal. A korrekcid Gsszege igy 18 696 768 ezer Ft-tal, 92,9%-kal cs6kkent az el6z6 évhez képest. A jelentbs valtozas alapvetden a
2024-ben elszamolt, egyszeri jellegli részesedésértékvesztéshez kapcsoldodik. Az értékvesztés az adozas el6tti eredményt
jelentGsen csbkkentette, ugyanakkor pénzmozgassal nem jart, ezért a m(ikédési cash flow meghatarozasa soran korrekcids
tételként jelent meg. 2025-ben hasonl6é nagysagrendl egyszeri értékvesztés nem mertlt fel.

A céltartalékok valtozasabol eredd cash flow korrekcié 2025-ben -3 715 ezer Ft, mig 2024-ben -71 905 ezer Ft volt. A negativ
korrekcio 6sszege igy 68 190 ezer Ft-tal mérséklodott az el6z6 évhez képest.

A finanszirozasi tevékenységhez kapcsolddd, pénziigyileg rendezett kamatok miatti korrekcié 2025-ben 758 552 ezer Ft volt,
szemben a 2024. évi 236 915 ezer Ft-tal. A korrekci6 6sszege 521 637 ezer Ft-tal, 220,2%-kal emelkedett.

A pénzeszk(z6kho6z és pénzeszkoz-egyenértékesekhez kapcsolodo elszamolt arfolyamkiilonbozet 2025-ben 857 771 ezer Ft
korrekciot eredményezett, mig 2024-ben -239 229 ezer Ft volt. A két idészak kozotti eltérés 1 097 000 ezer Ft.

Pénziigyileg nem rendezett kamatok és nem realizalt arfolyamkiilonbézetek

A pénzlgyileg nem rendezett kamatok és nem realizalt arfolyamkulonbdzetek cash flow korrekcidjanak 6sszege 2025-ben 195 284
ezer Ft volt, szemben a 2024. évi 3 609 564 ezer Ft-tal, ami 3 414 281 ezer Ft-os, 94,6%-0s csOkkenést jelent.

A korrekcids tétel olyan, az eredményben elszamolt pénzlgyi raforditdsokat tartalmaz, amelyek az adott idészakban tényleges
pénzmozgassal nem jartak, ezért az indirekt cash flow kimutatasban az addzas el6tti eredmény korrekcidjaként jelennek meg.

A Tarsasag egyes kapcsolt felekkel szembeni hitelkotelezettségei esetében jellemzéen lejaratkori, egydsszegli torlesztést alkalmaz.
Ennek kovetkeztében az adott idGszakra juté kamatraforditds az effektiv kamatldab modszerével folyamatosan elszamolasra kerdl
az eredményben, mikdzben ahhoz az adott évben tényleges kamatfizetés nem kapcsolodik.

A korrekcids tétel részét képezi tovabba a kockazati tékebefektetével kapcsolatos kotelezettségre elszamolt kamatraforditas is. E
kotelezettség kamatanak targyévi eredményben torténd elszdmoldsa szintén nem jar azonos idészaki pénzkidramlassal, ezért az
indirekt cash flow kimutatasban nem pénzmozgasos korrekcidként jelenik meg.

Az NKP keretében kibocsatott kétvény esetében szintén elkilénil az eredményben az effektiv kamatlab mddszerével elszamolt
finanszirozasi raforditas és a tényleges pénzmozgas. A cash flow-ban a kotvény feltételei szerinti tényleges kifizetések jelennek
meg, mig a pénzmozgassal nem jard effektivkamat-hatas az indirekt cash flow levezetés soran korrekcios tételként keril
figyelembevételre.

A 2024. évi magas, 3 609 564 ezer Ft-os korrekciohoz a fenti, pénzmozgassal nem jaré kamatraforditasokon tul jelentésen
hozzajarult a forint eurdval szembeni év végi gyengtilése. A kedvezétlen arfolyamvaltozas a devizaban denominalt pénzigyi
kotelezettségeken jelentds, ugyanakkor nem realizalt arfolyamveszteséget eredményezett. Mivel ez az eredményt csokkentette, de
tényleges pénzkiaramlassal nem jart, az indirekt cash flow kimutatasban pozitiv korrekcidként jelent meg.

2025-ben ezzel szemben a kedvezébb arfolyam-alakuldsbdl szarmazo arfolyamhatas nagyrészt ellentételezte a pénzmozgassal
nem jaré kamatok hatésat. Ennek kovetkeztében a nettd cash flow korrekcié mindéssze 195 284 ezer Ft-ra csokkent.

A két év kozotti jelentds eltérés tehat elsGsorban nem a finanszirozasi struktira vagy a tényleges kamatfizetések hasonld mértékd
valtozasat tiikr6zi, hanem a pénzmozgassal nem jaré kamatelszamolasok és kiilénésen a devizaarfolyam-valtozasok egydttes,
eltérd iranyl hatasabol adodik.

Az eredményben elszamolt, pénzmozgassal nem jaro allami tdmogatésokhoz kapcsolddo korrekcid 2025-ben -223 127 ezer Ft
volt, szemben a 2024. évi -225 061 ezer Ft-tal. A két id6szak kozotti eltérés 1 934 ezer Ft, igy a valtozas nem jelentés.

A leltareltérésekhez kapcsolddd korrekcid 2025-ben 167 955 ezer Ft volt, mig 2024-ben 31 231 ezer Ft, ami 136 724 ezer Ft-os
névekedést jelent.

A Tarsasag altal ténylegesen medfizetett nyereségado 6sszege 2025-ben 317 212 ezer Ft volt, amely 477 444 ezer Ft-tal, 60,1%-
kal alacsonyabb a 2024. évi 794 656 ezer Ft-os kifizetésnél.

A cash flow kimutatasban megjelend nyereségadd-kifizetés a targyidészak tényleges pénzmozgasat mutatja, ezért annak 6sszege

eltér az eredménykimutatasban targyévre elszamolt nyereségadd-raforditastdl az addfizetések és az adoraforditas elszamolasa
kozotti idébeli eltérések kovetkeztében.
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Az elszamolt osztalék miatti korrekcié 2025-ben -10 086 200 ezer Ft, mig 2024-ben -19 541 541 ezer Ft volt. A korrekcid
abszolut értéke 9 455 341 ezer Ft-tal, 48,4%-kal csokkent az el6z6 évhez képest. Az osztalékok jelentGs Osszegére tekintettel
fontos kiemelni, hogy azok pénzforgalmi hatdsa a cash flow kimutatas befektetési, illetve finanszirozasi részében csak részben
jelenik meg. Ennek oka, hogy az osztalékkovetelés jelentSs része a fennalld hitelkotelezettséggel szemben keriilt kompenzaldsra.
A kompenzalt 6sszeg tényleges pénzmozgassal nem jart, hanem az osztalékkdvetelés és a kapcsolddd hiteldllomany egyidejli
csokkenését eredményezte. Ez a nem pénzmozgadsos rendezés lényeges a cash flow kimutatds egyes kategoridinak és az
id6szakok kozotti valtozasoknak az értelmezése szempontjabal.

A fenti korrekciok eredményeként az Gzleti tevékenység nettd pénzaramlasa forgotéke-valtozas nélkil 2025-ben 3 590 903 ezer Ft
volt, szemben a 2024. évi 2 249 264 ezer Ft-tal, ami 1 341 639 ezer Ft-os, 59,6%-0s ndvekedést jelent.

Miikodési cash flow a forgotdke valtozasa el6tt

A fenti korrekciok és a medfizetett nyereségaddk figyelembevételével a miikodési tevékenységbdl szarmazd nettdé pénzaramlas a
forgotéke valtozasa el6tt 2025-ben 3 590 903 ezer Ft pozitiv cash flow volt, szemben a 2024. évi 2 249 264 ezer Ft pozitiv cash
flow-val.

Az évek kozotti valtozas 1 341 638 ezer Ft-os javulast, azaz 59,6%-0s novekedést jelent.

A valtozas alapvetGen az addzas elbtti eredmény jelent6s javulasabdl, valamint az egyes cash flow korrekcios tételek el6z6 évhez
viszonyitott valtozasabdl adddott.

A miikddési cash flow ilyen mértékli éves valtozasara tekintettel a Tarsasag a lényeges mogottes tranzakcidkat és nem
pénzmozgasos tételeket a kapcsolddd kiegészité megjegyzésekben mutatja be.

Forgo6tdke valtozasa

A m(ikod6tbke valtozasanak cash flow-ra gyakorolt hatdsa 2025-ben 2 404 196 ezer Ft-tal kedvezébb volt az el6z6 évhez képest.

A targyévi valtozast elsGsorban a vevi- és egyéb kovetelések alakuldsa befolyédsolta, amely 2025-ben 4 491 076 ezer Ft pozitiv
cash flow-hatast eredményezett, szemben a 2024. évi 5 203 721 ezer Ft negativ hatassal.

A készletek valtozasa 2025-ben 310 928 ezer Ft-tal, mig 2024-ben 692 820 ezer Ft-tal cstkkentette a miikddési cash flow-t.
A szdllitdk és egyéb kotelezettségek valtozdsa 2025-ben 805 563 ezer Ft negativ cash flow-hatast eredményezett, szemben a
2024. évi 2 775 114 ezer Ft pozitiv hatassal. Az egyéb kovetelések és kotelezettségek valtozdsa 2025-ben tovabbi 1 903 036 ezer

Ft-tal csokkentette a miikodési cash flow-t, mig az el6z6 évben 2 188 779 ezer Ft pozitiv hatast eredményezett.

A m(ikod6téke-valtozas figyelembevételével a miikodési tevékenységbdl szarmazo netté pénzaramlas 2025-ben 5 062 452 ezer Ft,
mig 2024-ben 1 316 618 ezer Ft volt.

A mUkodotke-valtozas cash flow-ban bemutatott 6sszegei a kapcsolddé mérlegsorok valtozasatdl eltérhetnek tébbek kozott a
nem pénzbeli tranzakcidk, atsorolasok, arfolyamvaltozasok és egyéb, cash flow-t nem érinté mozgasok kdvetkeztében.
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Befektetési tevékenységbol szarmazo cash flow

A befektetési tevékenységbdl szarmazo nettd pénzaramlas 2025-ben - 4 011 135 ezer Ft volt, szemben a 2024. évi 691 068 ezer
Ft pozitiv pénzaramlassal.

Beruhazasok

A targyi eszk6zok és immaterialis javak beszerzéséhez kapcsolddd pénzkidramlas 2025-ben 5 783 790 ezer Ft, mig 2024-ben 292
092 ezer Ft volt.

Allami tAmogatasok

A Tarsasag 2025-ben 355 834 ezer Ft pénziigyileg rendezett allami tdmogatast mutatott ki a befektetési tevékenységbdl szarmazd
cash flow részeként.

Az eredményben elszamolt, pénzmozgassal nem jard allami tdmogatasokhoz kapcsolddd 223 127 ezer Ft-os korrekcidé a mikodési
cash flow indirekt levezetésében keriilt figyelembevételre.

Egyéb befektetési tevékenység

Az egyéb befektetési tevékenységhez kapcsolddd pénzkidramlas 2025-ben 3 966 832 ezer Ft, mig 2024-ben 58 713 ezer Ft volt.
Kapott torlesztések nyujtott kélcsondk utan

A Kapott torlesztések nyujtott kdlcsondk utan pénzaramlasa 2025-ben 282 500 ezer Ft, mig 2024-ben 1 041 873 ezer Ft volt.

A Tarsasag a nyujtott kdlcsonok utan befolyd torlesztéseket a befektetési tevékenységbdl szarmazo pénzaramlasok kozott mutatja
be, és az alkalmazott besorolast id6szakrdl idészakra kdvetkezetesen alkalmazza.

Kapott osztalék
A Tarsasag 2025-ben 5 101 153 ezer Ft kapott osztalékot mutatott ki a befektetési tevékenységbdl szarmazo cash flow részeként.

Az indirekt miikodési cash flow levezetésében az eredményben elszamolt osztalékhoz kapcsolédd korrekcié 10 086 200 ezer Ft
volt.
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Finanszirozasi tevékenység

A finanszirozasi tevékenységb6l szarmazo nettd pénzaramlas 2025-ben - 1 691 873 ezer Ft, mig 2024-ben - 2 324 320 ezer Ft
volt.

Hitelek és kolcsonok

A Tarsasag 2025-ben 3 927 800 ezer Ft 6sszegli kolcsont és hitelt vett fel, szemben a 2024. évi 3 511 786 ezer Ft-tal. A hitel- és
koélcsonfelvételekhez kapcsolddd pénzbedramlas igy 416 014 ezer Ft-tal, 11,8%-kal emelkedett.

A kolcsonok és hitelek torlesztéséhez kapcsolddd pénzkiaramlas 2025-ben 2 024 655 ezer Ft volt, mig 2024-ben 3 530 427 ezer
Ft. A torlesztések 0sszege ennek megfeleléen 1 505 772 ezer Ft-tal, 42,7%-kal csokkent az el6z6 évhez képest.

A hitelfelvételek és torlesztések egylttes nettd cash flow-hatdsa 2025-ben 1 903 145 ezer Ft pozitiv volt, mig 2024-ben 18 641
ezer Ft nettd pénzkidramlast eredményezett. A két idGszak kozotti jelentds valtozast elsésorban a 2025. évi alacsonyabb hitel- és
kolcsontorlesztések, valamint a magasabb hitelfelvételek egylittes hatdsa magyarazza.

Kotvények

A finanszirozasi cash flow alakuldsat a kotvényekkel kapcsolatos kifizetések is befolyasoltak. Ezek 6sszege 2025-ben 1 814 750
ezer Ft volt, szemben a 2024. évi 782 250 ezer Ft-tal, igy a kapcsolddd pénzkidramlas 1 032 500 ezer Ft-tal névekedett.

Lizingek

A lizingekhez kapcsolodo kifizetések 2025-ben 1 000 717 ezer Ft, mig 2024-ben 1 036 514 ezer Ft voltak.

A finanszirozasi cash flow-ban kimutatott lizingkifizetések és a lizingkételezettségek valtozasa kozotti eltérés tartalmaz nem
pénzbeli valtozasokat, igy kilondsen Uj lizingek felvételét, szerz6désmodositasokat, arfolyamvaltozasokat és egyéb atértékelési
hatdsokat. Ezzel kapcsolatban a 11/c) Lizingkotelezettségek alakuldsa cimii alfejezetben talalhato részletes informacio.

Fizetett kamatok

A Tarsasag altal pénziigyileg rendezett kamatok 6sszege 2025-ben 758 552 ezer Ft, mig 2024-ben 236 915 ezer Ft volt.

A Tarsasag a fizetett kamatokat a finanszirozasi tevékenységbdl szarmazoé cash flow részeként mutatja be, és az alkalmazott
besorolast idészakrdl idészakra kdvetkezetesen alkalmazza.

Fizetett osztalék

A tulajdonosok részére ténylegesen kifizetett osztalék 2025-ben 21 000 ezer Ft, mig 2024-ben 250 000 ezer Ft volt.
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Netté addéssag egyeztetés

2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01.

ezer forint ezer forint ezer forint

Tartozasok kotvénykibocsatasbol 17,729,796 18,249,777 17,681,986

Hitelek és kolcsonok 9,341,565 12,707,134 10,316,075

IFRS 16 lizingkotelezettségek 4,839,645 5,150,831 5,313,228
Brutté finanszirozasi

Kkételezettségek 31,911,006 36,107,742 33,311,289

Pénzeszk6zok -3,383,930 -4,882,258 -4,959,664

Nett6 adossag 28,527,075 31,225,484 28,351,625

Jelentos készpénz mozgassal nem jaroé tranzakciok

A targyév soran a Tarsasag az alabbi, a cash flow kimutatasban nem szerepld jelentés, készpénzmozgassal nem jaro tranzakciokat

szamolta el:
Megnevezés 202.5' 202.4'
ezer forint ezer forint
Hasznalati jog eszkéz kezdeti megjelenitése (IFRS 16) 693,592 5,313,228
A hasznalati jog eszkézzel egyidejlileg elszamolt lizingkotelezettség 693,592 5,313,228
Lizingkotelezettség nem pénzbeli valtozasa - kamatfelhalmozas 276,340 317,605
Lizingkotelezettség nem pénzbeli valtozasa - arfolyamkllénbozet -280,401 363,862
Pénziigyileg nem rendezett kamatok és nem realizalt arfolyamkiilénbozetek 195,284 3,609,564
Eredménybe elszamolt pénzmozgassal nem jard allami tdmogatasok -223,127 -225,061
Leltar korrekcids hatas 167,955 31,231

Pénzeszko6zok

A pénzeszkdzok és pénzeszkdz-egyenértékesek allomanya a targyév végén 3 383 930 ezer Ft volt (2024: 4 882 258 ezer Ft).

Megnevezés 202.5' 202.4'

ezer forint ezer forint
Nyitd pénzeszkoz 4,882,258 4,959,664
M(ikodési cash flow 5,062,452 1,316,618
Befektetési cash flow -4,011,135 691,068
Finanszirozasi cash flow -1,691,873 -2,324,320
Arfolyamkulénbézet -857,771 239,229
Zar6 pénzeszkoz 3,383,930 4,882,258
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Likviditasi értékelés

2025-ben a Tarsasag likviditasi helyzete Gsszességében stabil maradt, mikézben a pénzeszk6zallomany csékkent. A miikodési
tevékenység 5 062 452 ezer Ft pozitiv nettd cash flow-t termelt, amely jelentGs, 3 745 834 ezer Ft-os javulast jelent a 2024. évi 1
316 618 ezer Ft-hoz képest.

A pénzeszkozok és pénzeszkbz-egyenértékesek zard allomanya ugyanakkor a 2024. év végi 4 882 258 ezer Ft-rol 3 383 930 ezer
Ft-ra csokkent, ami 1 498 328 ezer Ft-os, 30,7%-0s mérséklddést jelent.

A pénzeszkozallomany csokkenése a mikodési cash flow jelent6s javuldsa mellett elsGsorban a befektetési tevékenység
megnovekedett forrasigényére vezethet6 vissza. A befektetési tevékenység nettd cash flow-ja a 2024. évi 691 068 ezer Ft pozitiv
értékrdl 2025-ben 4 011 135 ezer Ft nettd pénzkidramlasra valtozott. Ennek hatterében elsGsorban a beruhazasi aktivitas jelent6s
novekedése, valamint a kolcsonkihelyezések emelkedése allt. A targyi eszk6z6k és immateridlis javak beszerzésére forditott
O0sszeg 2025-ben 5 783 790 ezer Ft-ra emelkedett a 2024. évi 292 092 ezer Ft-rél, mig a nyujtott kdlcson6khoz kapcsolédo
pénzkidramlas 3 966 832 ezer Ft-ot tett ki a 2024. évi 58 713 ezer Ft-tal szemben. Ezen pénzkidramlasokat részben ellensilyozta
az 5 101 153 ezer Ft 0sszegli kapott osztalék, a nyujtott kélcsonokbdl szarmazd 282 500 ezer Ft torlesztés, valamint a 355 834
ezer Ft 6sszegli pénziigyileg rendezett allami tamogatas.

A finanszirozasi tevékenység netté pénzaramlasa 2025-ben -1 691 873 ezer Ft volt a 2024. évi -2 324 320 ezer Ft-tal szemben,
vagyis a finanszirozasi tevékenységhez kapcsolddo nettd pénzkidramlas 632 447 ezer Ft-tal mérséklédott. A finanszirozasi cash
flow alakuldsa igy 6nmagdban nem magyarazza a pénzeszkodzallomany csdkkenését; annak meghatarozoé tényezdje a befektetési
tevékenység 2025. évi jelentls nettd pénzkiaramlasa volt.

A Tarsasdg mikodési tevékenységének er6sodd készpénztermeld képessége jelentés forrast biztositott a megndvekedett
beruhazasi és koélcsénkihelyezési aktivitas finanszirozasahoz. A likviditas értékelése soran ugyanakkor tovabbra is indokolt
figyelemmel kisérni a tervezett beruhazdsok és egyéb befektetések finanszirozasi igényét, valamint a finanszirozasi
kotelezettségek lejarati szerkezetét és a kapcsolodd kamat- és torlesztési kotelezettségeket.

35) Tranzakciok kapcsolt felekkel

Kapcsolt vallalkozasokkal folytatott lizleti tranzakciok

2025.12.31 2024.12.31 2024.01.01.

ezer forint ezer forint ezer forint
Vevé és egyéb kovetelések 147,617 229,621 674,566
Szallitd és egyéb kotelezettségek 2,580,660 3,522,396 0
Tartosan adott kdlcsénok 16,550,653 15,528,278 14,416,108
Bérgyartas koltségei 1,850,769 1,515,946 0
Arbevétel 2,106,095 3,246,114 -

A Vajda-Papir Kft. 2025-ben és 2024-ben egyarant vasarolt illetve értékesitett kiilonb6z6 termékeket és szolgaltatasokat kapcsolt
felektdl a rendes Uzletmenet keretein belll. Valamennyi tranzakci6 piaci viszonyok mellett kerlt lebonyolitasra.
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36) Juttatasok a kulcspozicioban lévo felso- és kozépvezetés részére

A Tarsasagnak nincs nyitott kdvetelése vagy kotelezettsége év végén a vezetd tisztségvisel6kkel szemben.

A Tarsasag nem nyujtott egyéb juttatast a vallalat vezets tisztségviselGinek.

2025 2024

ezer forint ezer forint

Bérek és egyéb bér tipusu kifizetések 19,365 22,610
Egyéb rovid tavu juttatdsok 0 0
Osszesen 19,365 22,610

37) Mérleg fordulonap utani események

A beszamolasi id6szak vége utani események olyan kedvez6 vagy kedvezé6tlen események, amelyek a beszamolasi id6szak vége és
a pénzugyi kimutatdsok jovahagyasanak datuma ko6zott kovetkeznek be. Ezek az események lehetnek mddosité (a kimutatas
forduldnapjan fennallt koérilményeket igazolnak) és nem moddositd események (a beszamoldsi id6szak vége utan létrejott
események).

A Tarsasag életében nem tortént olyan gazdasagi esemény a mérlegforduldénap utdn, amely a Tarsasagrol alkotott valds és hi
képet befolyasolna.

A pénzigyi kimutatasok bemutatnak minden olyan koriilményt, amelyrél a Tarsasagnak tudomasa van, és Iényeges a vallalkozas
folytatdsara vonatkozé képessége szempontjabol. A Tarsasdg ugy értékeli, hogy a vallalkozas folytatdsanak elve nem séril, a
Tarsasag megitélése szerint tudja folytatni a tevékenységét a kdvetkez6 években.

Fordulonapot koveté esemény - Sofidel Hungary Kft. tevékenységéhez kapcsol6d6 eszkozeinek megvasarlasa

A mérlegforduldnapot kovetéen a Vajda-Papir Kft. megallapodast kotétt a Sofidel Hungary Kft. tevékenységéhez kapcsolddd
eszkozOk megvasarlasara. A tranzakcié eszkoz-adasvétel (asset deal) keretében valésul meg, amelynek részeként a
tevékenységhez kapcsolodo teljes munkavallaléi allomany atvételére is sor kerl.

A megszerzett tevékenység jellegét tekintve megegyezik a Vajda-Papir Kft. jelenlegi tevékenységével. A tranzakcid lezarasat
koévet6en a megvasarolt eszkozok és az atvett tevékenység a Vajda-Papir Kft. egyik telephelyeként, annak kizardlagos iranyitasa
alatt miikédik tovabb.

A tranzakcié megvalositasat a Gazdasagi Versenyhivatal 2026. julius 28-an jovahagyta. A tranzakcidé varhatd zarasi idGpontja
2026. szeptember 11.

A tranzakcio vételadra 15 milli6 EUR, amelynek finanszirozasa részben hitelbdl, részben sajat forrasbdl torténik.

Mivel a tranzakcié a mérlegfordulénapot kovetSen tortént, annak hatdsa a targyévi pénzigyi kimutatdsokban nem kertlt
figyelembevételre.

A tranzakcid lezarasat kovetéen a megszerzett tevékenység arbevétel- és EBITDA-marzsanak varhatd szintje a Vajda-Papir Kft.
meglévl tevékenységéhez hasonld. A pénziigyi kimutatasok jovahagyasanak idépontjadban azonban a tranzakcionak a Tarsasag
jovObeni arbevételére, eredményére és pénziigyi helyzetére gyakorolt teljes korl pénziigyi hatdsa még nem becsiilhetd
megbizhatoéan.
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MELLEKLETEK

I. szamG melléklet: Uj vagy megvaltozott standardok alkalmazasanak kovetkezményei

A) Szamviteli politika és kozzétételek valtozasai

Standardok/modositasok, amelyek hatalyosak és az EU befogadta

IAS 21 Atvalasi arfolyamok valtozasainak hatasa: Az atvalthatésag hianya (Médositasok)

A modositasok a 2025. januar 1-jén vagy azt kovetden kezd6d6 beszédmolasi id6szaktol |épnek hatdlyba, a korai alkalmazas
megengedett. A mddositasok meghatarozzak, hogy a gazdalkod6 egységnek hogyan kell azt értékelnie, hogy egy valuta atvalthato:
e, és hogyan kell meghataroznia az atvaltasi arfolyamot az atvalthatésdg hidnya esetén. Egy pénznem akkor tekinthet6
atvalthatdnak egy masik pénznemre, ha a gazdalkodd egység képes a masik pénznemhez olyan id6kereten belll hozzajutni, amely
a szokasos adminisztrativ id6igényt veszi figyelembe, és egy olyan piacon vagy atvaltasi mechanizmuson keresztll, amelyben egy
csereligylet érvényesithet6 jogokat és kotelezettségeket hoz létre. Ha egy pénznem nem valthaté at masik pénznemre, a
gazdalkodé egységnek meg kell becsllnie az értékelés idépontjara érvényes arfolyamot. A gazdalkodd egység célja az atvaltasi
arfolyam becslése soran, hogy tikrozze azt az arfolyamot, amelyen az értékelés idépontjaban egy szabalyos csereligylet zajlana a
piaci szerepl6k kozott az aktudlis gazdasagi feltételek mellett. A modositasok alapjan a gazdalkodd egység alkalmazhat
megfigyelhetd arfolyamot korrekcid nélkil, vagy egy mas becslési technikat.

Mivel a Vajda-Papir Kft. 2025-ben késziti az els6, IFRS-ek szerinti pénzlgyi kimutatdsat ezért ez a standard modositdas nem
relevans.

B) Kibocsatott, de még nem hatalyos standardok, melyekre a gazdalkod6é nem valasztotta a korai
alkalmazast

B.1) Standardok/moddositasok, amelyek még nem hatalyosak, de az EU befogadta

IFRS 18 Pénziigyi kimutatasok prezentalasa és kozzététele

Az IFRS 18 Uj kovetelményeket vezet be az eredménykimutatds bemutatdsara vonatkozéan. Az IFRS 18 elGirja a gazdalkodd
egységnek, hogy az eredménykimutatasban minden bevételét és raforditdsat az alabbi 6t kategdria egyékiébe sorolja: miikédési,
befektetési, finanszirozasi, jovedelemaddk és megszlint tevékenységek. Ezeket a kategdridkat kiegészitik Osszegz6 sorok
bemutatasara vonatkozd el6irasok a miikodési eredményre, az addzasi és finanszirozas elétti eredményre és az eredményre.

Az IFRS 18 elGirja a vezet6ség altal meghatarozott teljesitménymutatdk kozzétételét is, amelyek a bevételek és raforditasok
részosszegei, és Uj kovetelményeket tartalmaz a pénziigyi informacidk dsszesitésére és megbontdsara vonatkozdan, az elsédleges
pénzigyi kimutatdsok és a kiegészité megjegyzések azonositott ,szerepei” alapjan. Emellett egyéb standardok elGirdsai is
modositasra kertltek az IFRS 18 bevezetésének eredményeként.

Az IFRS 18 2027. januar 1-jén vagy azt kovet6en kezd6d6 beszamolasi id6szakokra érvényes, de korabbi alkalmazas
megengedett. Az IFRS 18 visszamendlegesen alkalmazando.
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IFRS 9 Pénziigyi Instrumentumok és IFRS 7 Pénziigyi Instrumentumok: Kozzétételek - Pénziigyi instrumentumok
besorolasa és értékelése (Modositasok)

A Mobdositasokat a 2026. januar 1-jén vagy azt kévetéen induld beszéamolasi idGszakra kell alkalmazni. A pénziigyi eszkdzok
besorolésdhoz kapcsol6odé mddositésok korai alkalmazédsa megengedett, az egyéb mddositasok késGbbi alkalmazésara vonatkozo
valasztasi lehetGséggel. A Mddositasok pontositjak, hogy a pénziligyi kotelezettségek az ,elszamoldsi napon” keriilnek kivezetésre,
ha a kotelezettséget teljesitették, torolték, a kotelezettség lejart vagy egyéb moddon teljestilnek a kivezetés kritériumai. A
Mdédositasok bevezetnek egy szamviteli politika lehetéséget arra, hogy az elektronikus fizetési rendszereken keresztiil teljesitett
kotelezettségeket ki lehessen vezetni az elszamolasi nap el6tt, specifikus feltételek teljesiilése esetén. A Mddositasok Utmutatast
nyujtanak az ESG-hez kotott feltételekkel vagy egyéb hasonlé feltételekkel rendelkezé pénzigyi eszkdzok szerzé6déses pénzaramai
karakterisztikajanak értékeléséhez. A Médositasok tisztdzzédk a nem-visszkeresetes (non-recourse) és az 6sszekotott (contractually-
linked) instrumentumok kezelését és tovabbi kozzétételeket irnak el6 az IFRS 7-ben azon pénzigyi eszk6zokhoz és
kotelezettségekhez kapcsoldddan, melyek fliggé eseményekhez kotottek (ideértve az ESG-hez kotott feltételeket is), illetve az
egyéb atfogd eredményen keresztll valdsan értékelt tékeinstrumentumokhoz kapcsolddoan.

IFRS 9 Pénziigyi Instrumentumok és IFRS 7 Pénziigyi Instrumentumok: Kozzétételek — Kornyezeti feltételektdl fiiggo
villamosenergiara hivatkozo6 szerz6dések (Moédositasok)

A Modositésokat a 2026. januar 1-jén vagy azt kovetSen induld beszamoldsi idGszakra kell alkalmazni, a korai alkalmazasuk
megengedett. A mddositasok tisztdzzak a "sajat hasznalatd" tipusi megallapodasokra vonatkozd kévetelmények alkalmazasat,
engedélyezik a fedezeti elszamoldst, ha a modositasok hatédlya ald tartozd szerzddéseket fedezeti eszkdzként hasznaljak, és (j
kozzétételi kovetelményeket vezetnek be annak érdekében, hogy a befektet6k megértsék ezeknek a szerzédéseknek a vallalat
pénzigyi teljesitményére és pénzaramlasaira gyakorolt hatasat. A "sajat hasznalatl" kévetelményekre vonatkoz6 pontositasokat
visszamenGlegesen kell alkalmazni, de a fedezeti elszamolast csak az Uj fedezeti kapcsolatokra lehet alkalmazni, amelyeket az
els6 alkalmazas idépontjatdl vagy azt kévetben jeldlnek meg.

Az IFRS szamviteli standardok éves fejlesztései — 11. kotet

Az IASB éves fejlesztési folyamata az IFRS nem slirgds, de sziikséges egyértelm(isitésekkel és mddositasokkal foglalkozik. 2024.
juliusdban az IASB kiadta az IFRS szamviteli standardok éves fejlesztéseit — 11. kotet. A gazdalkodd egységeknek ezeket a
modositasokat a 2026. januar 1-jén vagy azt kdvetéen kezd6dé éves beszamolasi id6szakokra kell alkalmazniuk. Az IFRS
szamviteli standardok éves fejlesztései - 11. kotet tartalmazza az IFRS 1, IFRS 7, IFRS 9, IFRS 10 és IAS 7 modositasait. Ezek a
modositasok célja a szbvegezés egyértelm(isitése, kisebb nem szandékos kévetkezmények, figyelmetlenségek vagy a standardok
kovetelményei kozotti ellentmondasok kijavitasa.
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B.2) Standardok/modositasok, amelyek még nem hatalyosak és az EU nem fogadta be

IFRS 19 Nyilvanos elszamoltathatésaggal (public accountablity) nem rendelkezé lednyvallalatok: Kozzétételek
(beleértve a médositasokat)

Az IFRS 19 lehet6vé teszi a nyilvanos elszamoltathatdésaggal nem rendelkez6 lednyvallalatoknak, hogy alkalmazzék a csokkentett
kozzétételi kovetelményeket, ha az anyavallalatuk (végsé vagy kozvetett anyavallalat) nyilvanosan elérheté konszolidalt
beszamolodt készit az IFRS standardokkal 6sszhangban. Ezeknek a lednyvallalatoknak tovabbra is alkalmazniuk kell a tobbi IFRS
standard megjelenitéssel, értékeléssel és bemutatassal kapcsolatos kdvetelményeit. Ellenkez6 elGirds hidnyaban a
kovetelményeknek megfeleld gazdalkodoknak, ha valasztjdk az IFRS 19 alkalmazasat, nem szilikséges a tobbi standardban
szerepld kozzétételi kdvetelményeket teljesiteniiik. A 2025 augusztusaban kiadott mddositasok csokkentik az Gj IFRS szamviteli
standardok kozzétételi kovetelményeit, amelyeket az IFRS 19 els6 kiadasa még teljes terjedelemben tartalmazott.

Az IFRS 19 (beleértve a modositasokat) 2027. januar 1-jén vagy azt kovetden kezd6dé beszamolasi id6szakokra érvényes, de
korabbi alkalmazas megengedett. A mddositédsokat az EU még nem fogadta be.

IAS 21 Atvalasi arfolyamok valtozasainak hatasa: Hiperinflaciés prezentaciés pénznemre valé atvaltas (Modositasok)

A modositdsok 2027. januar 1-jén vagy azt kovet6en kezd6d6 beszdmolasi idGszakokra érvényes, de korabbi alkalmazas
megengedett. A modositasok elbirjak, hogy a nem hiperinflacios funkcionalis pénznembdl a hiperinflacidés prezentacids pénznemre
torténé atvaltast a zardarfolyamon kell megtenni. Ha egy gazdalkodd egység funkciondlis pénzneme egy nem hiperinflacids
gazdasag pénzneme, de a prezentaciés pénzneme egy hiperinflaciés gazdasag pénzneme, akkor az eredményeit és mérlegteleit
ugy kell atszamitani a prezentaciés pénznemre, hogy minden Gsszeget (azaz eszkozoket, kotelezettségeket, sajat téke elemeit,
bevételeket és raforditdsokat), valamint minden Gsszehasonlité adatot a legutdbbi pénziigyi helyzetre vonatkozd kimutatds
forduldnapjan érvényes zardarfolyamon szamit at.

Az a gazdalkodé egység, amelynek funkcionalis és prezentacidos pénzneme egy hiperinflaciés gazdasag pénzneme, a kilféldi
gazdalkod6 egység Osszehasonlitdé adatait - amelynek funkciondlis pénzneme egy nem hiperinflaciéos gazdasag pénzneme -
Ujraértékeli az altalanos arindex alkalmazasaval (general price index), a kilfoldi gazdalkodd egység Gsszehasonlité adataira
vonatkozéan. A moddositasok bizonyos tovabbi kozzétételi kovetelményeket is bevezetnek. A moédositédsokat az EU még nem
fogadta be.

Az IFRS 10 Konszolidalt pénziigyi kimutatasok és az IAS 28 Tarsult vallalkozasokban és kozos vallalkozasokban 1évé
befektetések standardok médositasai — Eszk6zok értékesitése vagy hozzajarulasként valé teljesitése a befekteté és
a tarsult vallalkozasa vagy k6zo6s vallalkozasa kozott

A modositasok egy elismert ellentmondas feloldasat célozzak meg az IFRS 10 és az IAS 28 kovetelményei kozott, az eszk6zok
eladasanak vagy hozzajaruldsanak kezelésében egy befektetd és tarsult vallalkozdsa vagy ko6z6s vallalkozasa kozott. A
modositasok fé kovetkezménye, hogy teljes nyereséget vagy veszteséget kell megjeleniteni, amikor az Ggylet egy Uzletet érint
(figgetlendl attél, hogy az egy lednyvallalatban van-e agyazva vagy sem). Részleges nyereséget vagy veszteséget kell
megjeleniteni, amikor az Ugylet olyan eszk6zoket érint, amelyek nem alkotnak Uzletet, még akkor is, ha ezek az eszk6zok egy
lednyvallalatban vannak elhelyezve. 2015. decemberében az IASB hatarozatlan idére elhalasztotta ennek a modositasnak a
hatalybalépését a téke mddszerrel kapcsolatos kutatdsi projektjének eredményéig. A médositast az EU még nem fogadta be.

A Tarsasadg nem alkalmazza ezeket az Uj standardokat és a meglév6 standardok modositasait a hatalyos idépontok el6tt. A
Tarsasag ugy véli, hogy a jelen standardok elfogadasa és a meglévd standardok mddositasa nem lesz jelentds hatassal a Tarsasag
pénzigyi kimutatasaira a kezdeti alkalmazas idészakaban.
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II. szama melléklet: A magyar szamviteli torvény kovetelményei szerinti kozzétételek

a) A konyvviteli szolgaltatas korébe tartozo feladatok iranyitasaért és az IFRS szerinti
beszamol6 elkészitéséért felelos személy:

neve: Szendi-Bereczki Beata
anyja neve: Tamas Ilona
regisztracids szama: 182567

b) A beszamol6 alairasaért felelés személy

Aldiré neve, pozicioja:
Vajda Attila, Ugyvezetd Igazgatd
Lakcim: 2335, Taksony, Szent Imre Ut 23.

c) Kapcsolat

VAIDA-PAPIR Gyartd, Kereskedelmi és Szolgéltaté Korlatolt
FelelGsségli Tarsasag

Székhelye: 2330 Dunaharaszti, Némedi Ut 51.

Tarsasag neve:

d) Tulajdonosi struktira bemutatasa

Tulajdonos Torzsbetét
ezer forintban

2330 DUNAHARASZTI NEMEDI UT 51. 100.00% 4,000

Tul-i. Hanyad

"VAIDA GROUP" Vagyonkezel$ Korlatolt
Felel6sségl Tarsasag

A Tarsasag kapcsolt vallalkozasai a kovetkezok:

Tarsasag neve Tarsasag cime Részesedési viszony
VAIDA GROUP" VagyonkezelG Korlatolt |, 55 1 ,\ AHARASZTI NEMEDI UT 51. Végsé anyavallalat
Felel6sségl Tarsasag
Vajda Real Estate Kft. 2330 DUNAHARASZTI NEMEDI UT 51. Leanyvallalat
Vajda Holding GmbH Am Belvedere 4, 1100 Wien Leanyvallalat
Vajda Papir Scandinavia A.S. Nedre Eiker vei 48, N-3045 Drammen, Norway Leanyvallalat
Vajda-Papir Scandinavia AB Industrivagen 10, 547 72 Otterbécken Leanyvallalat
(Sweden)
Vajda Papir Romania SRL Strada Byzest|, nr 50-52, ET 11, modul 11, sector 1 Leanyvallalat

Bucuresti

Konszolidacio:
A Tarsasag késziti a Csoport konszolidalt pénziigyi kimutatasait.

A konszolidalt beszamold megtekinthet6 a Vajda-Papir Kft. székhelyén:
2330 Dunaharaszti
Némedi Ut 51.

A konszolidalt és egyedi beszamol6 kozzétételre keriil a Vajda Real Estate Kft. honlapjan:
https://vajdapapir.hu/
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e) Konyvvizsgaloi dij
A Tarsasagnal a Sztv. 155. (2) bekezdése értelmében koételezd a kényvvizsgalat.

Tarsasag valasztott konyvvizsgaloja:

Ernst & Young Koényvvizsgald Korlatolt Felel6sségl Tarsasag
1132 Budapest, Vaci Gt 20.

Név: Domoszlai Rita

Regisztracios szam: 007371

Az Sztv. 88. §-anak megfeleléen a pénziigyi kimutatasok tartalmazzak a kényvvizsgald vagy kényvvizsgalé cég altal az éves
beszamold kotelezd konyvvizsgdlataért, egyéb bizonyossagot nyujtd szolgaltatdsokért, adotanacsadodi szolgaltatasokért, valamint
egyéb nem konyvvizsgalati szolgaltatasokért a pénziigyi évre fizetett dijakat. 2025-ben a kdnyvvizsgalat dija 210.000 EUR+AFA.
Az éves beszamolo, illetve az anyavallalat 6sszevont (konszolidalt) éves beszédmoldja, a fuggetlen kdnyvvizsgaloi jelentéssel
egyltt a céginformacids szolgalatnak elektronikusan megkuldésre kerl.

f) Adozott eredmény felhasznalasra vonatkozo6 javaslatok
A kifizetésre javasolt osztalék 250 000 eFt az addzott eredmény terhére.
Feliigyel6bizottsag:

A Tarsasagnal nem mikodik FelligyelGbizottsag.

g) Sajat toke megfeleltetés

A sajat t6ke medfeleltetési tablaban az addzott eredmény kiilon szerepel az eredménytartaléktdl. Ezen kivil a Tarsasag IFRS
pénziigyi kimutatasokban bemutatott sajat téke soraiban nincs mas kiilénbség a a szamvitelr6l szdld torvény szerinti sajat tékéhez
képest.

Sajat téke megfeleltetési tabla készitésének alapja

A magyar Szamviteli térvény 114/B paragrafusa szerint az évkozi pénzigyi kimutatds tartalmazza a magyar Szamviteli térvény
szerinti és a fent részletezett elkészitési elvek szerinti sajat téke kozotti eltérés levezetését.

Az Osszeadllitas soran alkalmazott elvek szerinti sajat toke és a magyar Szamviteli térvény szerinti sajat téke kozotti eltérés
levezetése az aldbbi tékeelemek 2024. december 31-i és 2025. december 31-i egyenlegeit tartalmazza:

Sajat téke

» Jegyzett téke

o TOketartalék

e Eredménytartalék
o Ertékelési tartalék
e Adozott eredmény
o Lekotott tartalék

A sajat tébke megfeleltetési tabla tartalmazza tovabba:

e a Cégbirdsagon bejegyzett téke és a fent leirt elkészitési elvek alapjan meghatarozott jegyzett téke kozotti eltérés levezetését;
e az osztalékfizetésre rendelkezésre all6 szabad eredménytartalékot, amely az utolsd, beszamoléval lezart Gzleti év targyévi
addzott eredményét is tartalmazé eredménytartalék.

A sajat t6ke medfeleltetési tablaban az addzott eredmény kiilon szerepel az eredménytartaléktdl. Ezen kivil a Tarsasag IFRS
pénziigyi kimutatasokban bemutatott sajat téke soraiban nincs mas kiilénbség a a szamvitelr6l szdld torvény szerinti sajat tékéhez
képest.
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adatok ezer forintban

114/B. § (4) IFRS-ek szerinti sajat toke 2025.12.31 2024.12.31

Jegyzett téke 4,000 4,000
Tartalékok 21,233,887 22,435,242
Targyévi nyereség/veszteség (-) 10,407,229 -1,180,355
Sajat toke 6sszesen 31,645,116 21,258,887
2000. évi C. térvény 114/B. § (4) a) alapjan 2025.12.31 2024.12.31

IFRS-ek szerinti sajat téke 31,645,116 21,258,887
IFRS-ben kotelezettségként kimutatott kapott potbefizetés (+) 0 0
Fizetett potbefizetés IFRS-ek szerinti eszkoz értéke (-) 0 0

Jogszabaly alapjan toketartalékba helyezendd pénzeszkdzok, atvett eszkozok

értékébdl a halasztott bevételként kimutatott 6sszeg (+) 0 0
T()’keinstrumentumnak mindsild tékeemelés miatt kimutatott kdvetelés 0 0
dsszege (-)

Sajat toke O6sszesen 31,645,116 21,258,887
2000. évi C. torvény 114/B. § (4) b) alapjan 2025.12.31 2024.12.31
2000. évi C. torvény 114/B. § (4) b) szerinti jegyzett t6ke 4,000 4,000
Lf:te;itéi okiratban meghgtairq;ott jegyzett téke, amennyiben az 0 0
tékeinstrumentumnak minésdil

Visszavasarolt sajat részvény névértéke (-) 0 0
IFRS-ek szerinti jegyzett toke 4,000 4,000

114/B. § (4) c) Jegyzett, de be nem fizetett téke

IFRS-ek szerinti jegyzett t6kébdl a gazdalkodd rendelkezésére még nem
bocséatott 6sszeg

Jegyzett, de be nem fizetett toke 6sszesen 0 0

114/B. § (4) d) Téketartalék

A sajat téke minden olyan elemének 6sszege, amely nem felel meg az IFRS-
ek szerinti jegyzett téke, a jegyzett, de be nem fizetett téke, az
eredménytartalék, az értékelési tartalék, a targyévi nyereség / veszteség
vagy a lekotott tartalék fogalmanak

Toketartalék 6sszesen 19,167,524 19,167,524

19,167,524 19,167,524

114/B. § (4) e) Eredménytartalék

IFRS-ek szerinti éves beszamoldban kimutatott, a korabbi évek felhalmozott
és a tulajdonosok részére ki nem osztott nyereség, mely egyéb atfogo 2,066,363 3,267,718
jovedelmet nem tartalmazhat ()

IFRS-ben eszkozként kimutatott fizetett potbefizetés (-) 0 0
Fel nem hasznalt fejlesztési tartalék (-) 0 0
Fel nem hasznalt fejlesztési tartalék kapcsolodo, az IAS 12 alapjan szamitott 0 0
halasztott adéja (+)

Eredménytartalék osszesen 2,066,363 3,267,718
114/B. § (4) f) Ertékelési tartalék

Atfogé jévedelemre vonatkozé kimutatasban szereplé egyéb atfogd 0 0
jovedelem halmozott 6sszege (%)

Atfogé jovedelemre vonatkozé kimutatdsban szerepl6 egyéb atfogd 0 0
jévedelem targyévi egyéb atfogd jovedelmet is tartalmazd 6sszege ()

Ertékelési tartalék (1] (V]
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114/B. § (4) g) Targyévi nyereség / veszteség

Atfogé jovedelemre vonatkozé kimutatds eredmény szakaszéban vagy a
kilonall6 jovedelemre vonatkozd kimutatasban szerepl6 folytatddo 10,407,229 -1,180,355
tevékenységekre bemutatott targyévi nyereség / veszteség (-)

Atfogé jévedelemre vonatkozé kimutatas eredmény szakaszaban vagy a
kul6nallé Jovedelemre vonatkozd kimutatasban szereplé megszlint 0 0
tevékenységekre bemutatott targyévi nyereség / veszteség

Targyévi nyereség/veszteség (-) 10,407,229 -1,180,355
114/B. § (4) h) Lekotott tartalék

IFRS-ben kotelezettségként kimutatott kapott potbefizetés (+) 0 0
Fel nem hasznalt fejlesztési tartalék (+) 0 0
Fel nem hasznalt fejlesztési tartalék IAS12 alapjan szamitott halasztott 0 0
addja (-)

Lekotott tartalék 6sszesen 0 0

114/B. § (5) a) Cégbirésagon bejegyzett toke 6sszegének és az IFRS-

ek szerinti jegyzett toke 6sszegének egyeztetése:

Cégbirdésagon bejegyzett téke 4,000 4,000
IFRS-ek szerinti jegyzett téke 4,000 4,000
Eltérés 0 0

114/B. § (5) b) Osztalékfizetésre rendelkezésre all6 szabad
eredménytartalék

Eredménytartalék (mely tartalmazza az utolsé éves beszamoldval lezart
Gzleti év targyévi nyereségét / veszteségét is) 12,473,593 2,087,363

IAS 40 szerinti befektetési célt ingatlanok valds érték novelése miatt
elszamolt, halmozott, nem realizalt nyereség

Osztalékfizetésre rendelkezésre allé6 szabad eredménytartalék 12,473,593 2,087,363

Kimutatasok jévahagyasa kozzétételre
A pénzlgyi kimutatdsok kozzétételre torténd jovahagyasanak napja: 2026.08.12

A kozzétételt jovahagyd: Vajda Attila

Vajda Attila
a vallalkozas képviselje
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