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1. A Tarsasag céljainak, stratégiajanak, tevékenységének bemutatasa

1.1. A Vajda Papir Kft. miikddése

A Vajda-Papir Cégcsoportot 1999-ben alapitotta Vajda Attila és felesége, Vajdané Csata Szilvia,
akik ma is a Vajda Papir Kft. kizarolagos tulajdonosai. A tevékenységét bérelt garazsban elindito,
kezdetben csupan egyfajta toalettpapirt gyarto vallalkozas napjainkra Magyarorszag haztartasi
papirgyartasanak meghatarozo szereplGjévé, az orszaghatarokon tul is sikeres, K6zép- és Kelet-
Eurdpaban, a Baltikumban és Skandinaviaban jelentds piaci jelenléttel rendelkezé vallalatava
valt. A Vajda Papir Kft. jelenleg a legnagyobb kibocsatdssal rendelkezd haztartdshigiéniai
papiripari vallalat Magyarorszagon. Termékeit tdbb mint 20 orszaghan forgalmazza.

A Vajda-Papir Cégcsoport két vallalkozashal all:

(@) A Vajda Papir Kft. a csoport higiéniai papirtermékek gyartasaval és kereskedésével
foglalkozik, amely mind a vevékkel, mind az alapanyag beszallitokkal kozvetlen
kapcsolatot apol. Az alappapir gyartdsahoz sziikséges celluldzt technikai okok miatt a
Vajda Papir Kft. vasarolja, de azt valtozatlan formaban tovabb értékesiti Vajda Real Estate
Kft. felé.

(b)  Vajda Real Estate Kft. a Vajda-Papir Cégcsoport ingatlanjainak a tulajdonosa, és a Vajda
Papir Kft. felé bérleti tevékenységet végez. 2018-ban a dunafoldvari gyartdkapacitas
létrehozasat kdvetden Vajda Real Estate Kft. higiéniai termékekhez sziikséges alappapirt
gyart, melyet Vajda Papir Kft.-nek értékesit. Vajda Real Estate Kft. versenytarsai az
alappapir gyartasa terén nem szamottevéek. A Tarssasag a fentieken kivil egyéb
tevékenységet nem végez.
2022-ben a dunaftlvari telephely elnyerte az , Ev gyara 2021” dijat, mely nagy elismerés
a vallalat részére.

A Vajda Papir Kft. a teljes magyar haztatashigiéniai papir export majdnem haromnegyedével a
higiéniai papiraruk legjelent&sebb hazai exportére. A Tarsasag tobb mint két évtizedes gazdasagi
és szakmai eredményeit, valamint kivalé mindségli termékeit eddig szamos dijjal ismerték el,
Pegazus, Magyar Brands és Az év terméke dijak tobbszoros nyertese.

A 2011-ben sziiletett Ooops! marka mara mar jol ismert és keresett higiéniai papirtermék a magyar
fogyasztok kérében, konyhai papirtérlé szegmensben pedig piacvezetd. A markat tobb éve 360-
fokos marketinggel tamogatja; ez ATL és BTL, tovabba webes kampanyokat jelent. A Tarsasag
legfontosabb célja, hogy nemzetkdzi higiéniai markava nevelje az Ooops!-ot.

Az el6bb emlitett cél mellett a kovetkez6 cél a termék- és a folyamatinnoviacio; a Vajda Papir Kft.
szeretne minél alacsonyabb kornyezetterheléssel, minél kéltséghatékonyabban, minél nagyobb
mennyiségli terméket eldallitani.

A Vajda Papir Kft. és Vajda Real Estate Kft. tanusitott vdllalatiranyitasi rendszerei és
termékmindsitések
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ISO 9001, 1SO 14001

A folyamatkdzpontisagot és minGséget mint kiemelt értékeket szem el6tt tartva a vevdk
maximalis kiszolgéldsi szinvonaldnak érdekében MSZ EN I1SO 9001:2009 és MSZ EN ISO 14001:2005
iranyitasi rendszert vezetett be a Vajda Papir Kft.. 2004 ota folyamatosan mdikodteti
parhuzamosan a két rendszert.

1SO 50001

A Vajda Papir Kft. elkdtelezett az energiateljesitmény folyamatos novelésére. A Vajda Papir Kft.
2016. 6ta MSZ EN 1SO 50001:2012 tanusitvdnnyal rendelkezik. A szabvany szerint m(ikddéssel
mindent megtesz, hogy az energiacéljai megvalosuljanak, valamint, hogy a miikddésbdl ered6
energiafelhaszndlast a lehet§ legalacsonyabb szinten lehessen tartani.

HACCP

A Vajda Papir Kft. az élelmiszerekkel kapcsolatba keriilé termékek teljes el@dllitdsi folyamatdnak
szabalyozasara HACCP (Hazard Analyze and Critical Control Points) rendszert mikddtet. A HACCP
rendszer kiterjed az alap- és segédanyag-beszerzés, -atvétel, -tarolds, -elGkészités, a
termékelGallitas és -értékesités munkafolyamataira, helyszineire és az érintett dolgozokra. Ezen
elgirasok betartdsa elengedhetetlen a végsé fogyasztok biztonséga érdekében, a kifogastalan
mindségli termékek eléallitasahoz és forgalmazédsahoz.

FSC

A Vajda Papir Kft. FSC® (Forest Stewardship Council®) COC (Chain of Custody) tanusitvannyal
rendelkezik; FSC MIX kategéridban dllitja el§ tanusitott termékeket. A tanusitassal hozzajarul a
kérnyezet szempontjabél helyes, gazdasagilag életképes és tarsadalmilag felelGsségteljes
erdégazdalkodashoz. A COC eredetkdvetési rendszer révén a faanyag a kitermeléstdl a
papirgyartdson keresztiil a késztermékig nyomon kdvetheto.

Nordic Ecolabel

Eszak-eurdpai dllamok (Norvégia, Svédorszag, Finnorszag, Dénia és lzland) altal miikddtetett
cimkézési rendszer, amely a termékek és szolgaltatasok eldéllitdsanak kornyezeti hatasait mutatja.
Azok a termékek, amelyek kdros kérnyezeti hatdsai kisebbek a megadott mértéknél, megkapjak a
kornyezetbardt termékcimkét. A Vajda Papir Kft. véllalta, hogy dnkéntes alapon csatlakozik és
kéveti a Nordic Ecolabel kritériumrendszerben foglaltakat. (Termék-életciklus elemzés, keletkezett
hulladékok hatdsa, mindségi, egészségiigyi és funkcionalis szempontok.)

BRC

A Vajda Papir Kft. 2015. 6ta BRC Global Standard Consumer Products tanusitvannyal rendelkezik.
Vajda Papir Kft. igazolja és bizonyitja az ipardgban teljesithet6 legmagasabb higiéniai, és
termékbiztonsagi kovetelményeknek valé megfelelést a beszerzési folyamatoktdl kezdve, az
elgallitason at a kiszallitasig.

Emellett a Vajda Papir Kft. nagy figyelmet fordit munkatdrsai képzésére. A szakmai kompetencidk
fejlesztése mellett, a biztonsdgos munkavégzés és a miikédési folyamatok magas szintd
végrehajtasat segité képzéseket nydjt. A dolgozdk angol nyelvtudasanak fejlesztése a norvég gyar
megvésarlasa 6ta kiilondsen fontos. A két gydr kozoétt folyamatos a legjobb termelési ismeretek
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megosztasa. A vdllalati csapatkohézio fejlesztésére a vallalat rendszeresen szervez vallalati és
csaladnapokat.

A Vajda-Papir Cégcsoport tulajdonosai egyéb nemzetkdzi papiripari érdekeltségekkel is
rendelkeznek Norvégidban, amelyek ©nélléak és nem alanyai a jelen Kibocsatasnak. A
magyarorszagi és nemzetkdzi cégek nem tartoznak azonos konszolidacios kérbe.

Vajda Papir Skandinavia 2013-ban alakult és t6bb, mint 100 embert foglalkoztat. A tarsasag
székhelye a norvégiai Drammenben taldlhaté, maga a gyar tébb mint 100 éves papiripari multtal
rendelkezik a véros folydja mellett. A cég mind alappapir gydrtassal, mind higiéniai papirtermékek
(toalett papir és papir torl6) gyartasaval foglalkozik. Eves kapacitdsa 25 ezer tonna
alappapirgyartas és 40 ezer tonna feldolgozdipari gyartas. A gyar stabil piaccal és megrendelés
allomannyal rendelkezik, ami a hatékonysaga mellett megfelel§ profit szintet tud eredményezni.

1.2. A Vajda Papir Kft. fébb tevékenységi korei

A Vajda Papir Kft. kiilonbdzé ar és minGségi kategdridkba tartozd haztartasi papiraruk, ugynevezett
tissue papir termékek (toalettpapirok, konyhai kéztorl6k, papir zsebkenddk és papirszalvétak)
gyartasaval és értékesitésével foglalkozik. A 2022-ben tobb, mint 44 milliard Ft éves netto
arbevétellel rendelkezé Vajda-Papir Cégcsoport a cég onallé gyartéi markai mellett (Ooops,
Vanessa, Clarissa, Star sth.) jelentds tételben vallal bérgyartast, illetve sajatmarkas termékeket
termel kiilonboz6 lizletldncok szamdra. Kereskedelmi partnerei kozott szinte minden nemzetkozi
és magyar kereskedelmi lanc megtalalhato. 2023. els6 negyedévében a Vajda Papir Kft. éves nettd
arbevétele 15,6 millidrd Ft volt, mig konszolidalt szinten ugyanez 13 milliard Ft-ot tett ki.

A gyartashoz szilkséges elsGdleges alapanyag a celluloz, amelynek beszerzése jelenleg 2 kiilonb6z6
foldrajzi térséghdl szarmazik. Az Ggynevezett hosszl rostu cellulézt Skandinaviabol, jellemzéen
Svédorszaghdl szerzik be, mig az ugynevezett rovid rostd celluldzt Dél-Amerikabdl, Brazilidbdl
vasaroljak. A celluloz legnagyobb része tengeri hajoztatas utan folyami utdn torténd széllitassal
érkezik az uj, korszerl dunafldvari izembe, ahol tovabbi feldolgozas, papirgyartas technologiaval
késziil félkész termék az Ggynevezett alappapir. Mivel a jelenlegi alappapir gyartds kapacitasa nem
teszi lehetévé, hogy minden, a Vajda Papir Kft. altal feldolgozott alappapirt a sajat (izemében
allitson eld, igy ezen mennyiséget kiilfoldi gyartoktdl szerzi be. A beszerzések nagyobb része (80%)
eurdpai gyartdktol szarmazik, mig a fennmaradd részt Eurépan kivilrél vasarolja.

A tulajdonosok a Vajda Real Estate Kft. keretében az integralt higiéniai papirgyartas és feldolgozas
megteremtésének érdekében higiéniai alappapir gyarto Gizem beruhazast inditottak 2017. masodik
negyedévében. A termelés indulasanak ideje 2018. november volt. A 2017-ben indult beruhazas
keretében megvaldsult kapacitas a Vajda Papir Kft. alappapir felhasznalasanak 50%-at biztositotta
egészen az Ujabb beruhdzas (plusz 70 ezer tonna gyartasi kapacitdssal) izembehelyezésééig, amely
2022. masodik félévében volt. A beruhdzas megvaldsulasat kdvetéen gyakorlatilag Vajda Real
Estate Kft. 1atja el 100 %-ban Vajda Papir kft. alappapir sziikségletét.

Az iparagban hossz( tavon sikeres véllalkozasok integralt termelési struktiraban mikédnek, ami
az alappapir gyartas és alappapir feldolgozas egy vallalatcsoporton beliili miikddését jelenti. Ennek
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megfeleléen, megteremtve Cégcsoporton belill az integralt termelési feltételeket az 1. és Il
iitemben megvaldsult papirgép beruhdzas révén a Vajda Papir Kft. kdzéptavu stratégiai alapanyag
ellatasat tette lehet8vé. A beruhazas vart haszna:

1. alacsonyabb alappapir kéltség;

2. a feldolgozott alappapir egyenletes minGsége: integralt termelés esetén az alappapir
cégen beliili hozzéférhetdsége és annak specifikdcidjanak kdzvetlen befolydsolhatésaga
jelentds mértékben javitja a gyartas hatékonysagat, amely a versenyképesség ndvelése
mellett a meghatdrozott arszint esetén a haszonkulcs, igy a profittdmeg névekedésével
jar;

3. termék innovacié: az alappapir cégen beliili el6allitaisa esetén, annak min&ségének,
dsszetételének, specifikacidjanak kdzvetlen szabalyozasa elGsegiti a sajat fejlesztési
technoldgiai Ujitdsok kidolgozasat, amely a fogyasztéi piacon egyedi, innovativ termékek
bevezetését eredményezi. Az innovativ termékek drszinvonala és haszonkulcsa
magasabb, mint az ,atlagos termékek esetén”, igy profittémeg-ndveld hatasuk van;

4, a jelenleg is keletkezé papirhulladék vallalaton belili feldolgozasa, ezzel a karos anyag
kibocsatas csokkentése és a fenntarthatosag jelentés novelése a korforgasos
gazdalkodasnak koszénhetden; és

5. addiciondlis export értékesités: arbevétel-ndvekedés a nemzetkozi kiskereskedelmi
lancok tobb orszagra kiterjedd elldtdsa mind gyartoi markas, mind sajatmarkas termekek
esetében, az alabbi elvarasoknak torténé megfelelés kovetkeztében:

a. ellatasi stabilitas iranti igény teljesithetdsége jelentésen nd;
b. teljes ellatési lanc mingségi felligyeletének biztosithatosaga; és
C. szallitdsi rugalmassag novekedése.

A 2018-ban aktivalt dunafdldvari beruhdzasnak 2021-ben kezd6détt el a masodik beruhazasi
fazisa, ahol kétszer akkora kapacitds( alapanyag gyarto gépsor keriil beiizemelésre és ennek
kapcsan tizemcsarnok, logisztikai egységek is kiépitésre keriiltek. Az ingatlan és gép beruhazas
2022 masodik félévében kerillt aktivaldsra. Ennek keretében beruhdzott papirgép altal Eurdpa
legnagyobb papirgyérté kapacitasa jott létre, mely megkezdte miikodését.

Koziileti iizletag (Away From Home (,,AFH"))

A koziileti Uzletagat a Vajda Papir Kft. 2018. majusaban hozta létre és azéta is sikeresen funcional.
A dunaftldvéri beruhazas lehetSséget teremtett a Vajda Papir Kft.- nak, hogy megkezdje az
ugynevezett koziileti tekercses termékek gyartasat és forgalmazasat. A kézileti piacra Iépés uj
lehet&séget teremtett a Vajda Papir Kft. - nak a forgalom novelésére és a hatékonysag fokozasara,
egyrészt egy teljesen Uj vélaszték kialakitdsa és értékesitése révén, masrészt azaltal, hogy
felhasznaltak a lakossagi és a koziileti termékek kdzott fenndlld szinergiakat.

A koziileti papirpiac vildgszinten kb. 10 millidrd EUR nagysagrendet képvisel, eurdpai szinten ez 3
millidrd EUR értéket jelent. Magyarorszagon 32 millid EUR a becsiilt nagysagrendje a kozuleti
toalettpapir és kéztorlg értékesitésnek. A piac méretének pontos meghatdrozdsa eleve nehéz
feladat, mivel ezen a teriileten nem allnak rendelkezésre hivatalos, publikdlt adatok.
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Az elmult évek egyik sikerteriiletének szamit a koziileti piaci szegmens. Ennek egyik oka a higiéniai
elGirdasok (HACCP elGirasok) szigorodasa, illetve az Eurdpai Unid elbirdsainak kotelezévé tétele az
egyes orszagokban.

A vev(@k kozott megtalalhatdak hotelek, éttermek, catering cégek. Ugyanugy fontos partnerek az
ipari lizemek, a |étesitménylizemeltetd és takaritd cégek, a nagy halozatok belsé felhasznalasaért
felels részlegek, illetve a kozintézmények (egészségligy, oktatds, allamigazgatas). Erre a
szegmensre az a jellemzd, hogy a vevik dltalaban egy beszallitdtol vasaroljak meg az Osszes
higiéniai terméket, tehat a beszallitonak elég széles palettaval kell rendelkeznie. A Vajda Papir Kft.
kozileti valasztéka lefedi a teljes papirvalasztékot (toalettpapir, kéztorld, szalvéta).

Fuvarozasi lizletag beinditasa

2022. év soran egy Uj fuvarozasi Uzletag indult Vajda Papir Kft. keretein belil, sajat (lizingelt)
gépparkkal. Az (izletag egy 6nalld profit center, az eredményessége pontosan nyomon kdvethetd.
A cél a magasabb vevd kiszolgdldsi szint garantalasa, a rugalmassagunk megtartasa a szallitasban,
fiiggetlenedve a kiilsé szallitd partnerektdl, illetve természetesen a kdltségeink csdkkentése. Mind
belféldi, mind kiilfoldi viszonylatban is optimalizaljuk a szdllitasi tevékenységilinket és ugyanakkor
harmadik félnek is nyujtunk szallitasi szolgaltatast.

2023. év soran tovabb folytatjuk a fuvarozasi lizletagunk kiterjesztését és a szallitasi tevékenyseg
optimalizalasat, mind gyorsasdg, mind arbevétel/koltségek vonatkozasaban.

1.3. A Vajda Papir Kft. legfontosabb piacai
(a)  Piaci kbrnyezet

Altalanossdgban elmondhaté, hogy a haztartashigiéniai papir fogyasztas erdsen
kapcsolodik az életszinvonalhoz, és hosszu idGtartamot vizsgalva igen erds dsszefliggés all
fenn a papirfogyasztas és GDP alakulasa kdzott. Ezt figyelembe véve nem meglepd, hogy
a Vajda Papir Kft. fontos piacainak szamité Magyarorszagon, Csehorszagban,
Szlovadkidban, Lengyelorszagban, Romanidban az egy fére jutd évi atlagos tissue
papirtermék fogyasztas egyel6re elmarad az Egyesiilt Allamok, illetve Nyugat-Eurépa
higiéniai papir fogyasztasatol. Mig az USA-ban és Eurdpa nyugati orszagaiban az egy fére
juto fogyasztas kb. 13-14 kg, addig egy atlagos hazai vasarlé ennek csak 60-65%-at (kb. 8
kg-ot) hasznalja fel évente. Hasonldan kb. 8 kg-os évi atlagos felhasznalds jellemazi
Csehorszagot, Szlovakiat és Lengyelorszagot, Romania esetében azonban még ennél is
nagyobb elmaradast lathatunk. Itt az egy fére juto évi 4-4,5 kg-os fogyasztas csupan a
nyugat europai mérték kb. 30%-t teszi ki. A régié egy f6ére jutd évi tissue papir
fogyasztasanak szintjét alapul véve kijelenthetd, hogy a higiéniai papir piachan még
jelentds novekedési tartalékok rejlenek a piaci szereplGk szamara.

Az utdbbi évek exportsikerei bebizonyitottak, hogy a magyar termékek nemzetkdzi
szinten is versenyképesek. A Vajda Papir Kft. vilagszinvonall, innovativ termékeket kinal
a kiilféldi piacokra minden vevdi igényt figyelembe véve. Marka termékeknél bevezetett
innovacidkat a sajat marka gyartasban is viszont lathatjak a fogyaszték. Magyarorszag
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kdzponti elhelyezkedése, valamint a fejlett Gthalézat kivalé alapot jelent a kdrnyezd
orszagok gyors elérésében.

Az elmult évek tudatos piacépitésének készonhet6en azonban mara mar elmondhato,
hogy a Vajda Papir Kft. az drbevételének megkozelitdleg felét kiilféldon realizélja és ennek
aranya évr6l évre né.

Kitekintés a kbzép-kelet-eurdpai régiora

Mivel a Vajda Papir Kft. arbevételének jelent8s részét a kozép-kelet-eurépai régidban
realizélja, ezért lényeges ezen orszagok (Romania, Csehorszag, Szlovakia, Lengyelorszag)
haztartasi papir piacat réviden kiilon is bemutatni.

A romaéniai haztartasi papir piac éves fogyasztasa kb. 95 ezer tonna, forgalma pedig eléri
az évi kb. 110-120 millid EUR-t (évi 5-6%-0s becsilt novekedéssel). A fogyasztasban a
legnagyobb részaranyt a toalettpapirok teszik ki (65%), a zsebkend6k és a konyhai
papirtéri6k egyenlé ardnyban képviseltetik magukat (15%-15%), mig a legalacsonyabb
(mindéssze 5%) a papirszalvétdk részesedése a piacbdl. A romén tissue termék piac
forgalmanak nagyobbik hanyadat kb. 65%-at a gyartéi markak adjak, mig a kereskedelmi
(sajat) markak részardanya kb. 35%. A kereskedelemi tevékenység jelentds részét (kb. 60%-
at) lizletlancok bonyolitjak. A piacot jellemzéen helyi szerepl6k dominaljék (SC Pehart TEC
SA, Petrocart, stb.), de egy gyartd kapacitdssal rendelkez6 nemzetkozi cég (Sofidel —
Comceh) is jelen vannak a versenyben.

Csehorszagban, Szlovakidban és Lengyelorszagbhan az egy f6re juté éves tissue papir
fogyasztas kb. 8 kg, ami megegyezik a magyarorszagi szinttel. Az egyes termékcsoportok
piaci részaranyat tekintve elmondhaté, hogy a legnagyobb részesedése itt is a
toalettpapiroknak van (kb. 50%-55%). Ezt kovetik a zsebkend6k és konyhai térikenddk,
mig a sort a legkisebb piaci részardnnyal itt is a szalvétdk zarjak. Jellemzd, hogy a
kereskedelem nagyobb részét kereskedelmi lancok (Tesco, Lidl, Spar, Aldi, Jeronimo
Martins, etc.) bonyolitjak, valamint, hogy a meghatdrozé piaci szereplGk kozott
Nemzetkdzi (Metsi, Sofidel, ICT, etc.) és helyi gyartok egyarant jelen vannak (SHP).

A hazai hdztartdsi piac bemutatdsa

A hazai haztartési papir piac éves fogyasztdsa kb. 90 ezer tonna, forgalma pedig évi kb. 80
millidrd forint (Nielsen piackutatd altal a magyarorszdgi Uzletekben felmért kasszan
atmend toalettpapir, papirtérl6 és papir zsebkend6 fogyasztdi aron szamolt forgalmi adat
2021. évre vonatkoztatva). A piac atlagos évi novekedése a Covid miatt kissé csokkent, 2%
koriili. A hazai kereskedelem 90%-at szervezett, modern kereskedelmi lancok fedik le,
ezen beliil is a legnagyobb részaranyt a diszkontlancok teszik ki (32%) mig a masodik
helyen a hipermarketek allnak (24%-kal). A fogyasztasban a legnagyobb részaranyt a
toalettpapirok teszik ki (56%), ezt koveti a haztartasi papirtori6k (23%) és a
papirzsebkendék (16%), mig a legalacsonyabb a papirszalvétak részesedése a piachol.

A papirpiac egészén belll a haztartdsi papir szegmens viszonylag stabilnak mondhato.
Stabilitdsat elsésorban az adja, hogy az ide tartozé termékek megszokott eszkozei a
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haztartasok mindennapjainak, amelyek igy csaknem kicserélhetetlen termékeknek
tekinthet6k. Altalanossagban elmondhaté ugyanakkor, hogy az elmult idgszakban a
fogyasztdk ar érzékenyebbek lettek, és egyre nagyobb figyelmet szentelnek az akciéknak.
Megfigyelhetd az is, hogy a fogyasztoi drérzékenység valamelyest visszaszoritotta a
kérnyezettudatos szemléletet is. A hazai fogyasztdk ugyanis jellemz6en az ar alapjan
valasztanak a termékek kdzott, mintsem kdrnyezetvédelmi megfontolasok figyelembe
vételével. A kornyezettudatos termékek iranti novekvs kereslet ennek megfelelGen
egyelére inkabb csak Skandinavidra, valamint a nyugat eurdpai orszdgokra jellemzé.

Az egyes termékkategdridkkal kapcsolatban elmondhato, hogy a toalettpapirok esetében
a vasarldk az egyre nagyobb, akar 24-32 tekercses csomagokat részesitik el6nyben. Ezek
a kiszerelések talalhatok ugyanis leginkabb akcidkban, és a fajlagos aruk is esetiikben a
legalacsonyabb. Ez a feldllis a gyarték szamara is kedvezd, mivel ezekben a
kiszerelésekben a sajat markas termékek még kevéshé elterjedtek, igy jellemzéen a
gyartoi markak kinalata domindl ebben a szegmensben. A papirzsebkendék és a haztartasi
papirtorl6k piaca az elmdlt idészakban nem sokat valtozott, ezzel szemben a szalvétak
esetében csokkend tendencia volt megfigyelhets, amelyet a gyarték a husvéti és a
karacsonyi id8szakhoz kdthetd szezonalis termékekkel, illetve egyéb tematikus/mintés
(példdul gyermekeknek szant mesefigurds) szalvétakkal igyekeznek ellensalyozni. A
magyarorszagi haztartdasi papir piac forgalmanak kb. 50%-at gyartéi markak, mig a masik
felét a kereskedelmi (sajat) markak adjak.

1.4. A Vajda Papir Kft. lizleti stratégiaja

A Vajda Papir Kft. kiildetése és feladata, hogy az emberek mindennapjait kénnyebbé tegyék
hatékony megoldast kindlva minden, a higiénia papirtermékekkel kapcsolatos igényre és helyzetre.

A Vajda Papir Kft. célja, hogy az dsszes érdekelt a higiéniai haztartasi papiraru szegmensben, mint
hatékony és megbizhatd, kornyezetvédelmi szempontoka el6térbe helyezd értékteremtére
tekintsenek, és igy elkotelezetté valjon Ko6zép-Eurdpa és Skandindvia teriiletén. Az érdekeltek
korében az alabbiak tartoznak: fogyaszték, vevék (kereskedelmi partner), munkavallalok,
beszallitok, helyi kozosségek, tulajdonosok.

A Vajda Papir Kft. célja, hogy Magyarorszdgon piacrészesedés szempontjabol elsé legyen, illetve
biztos és vonzd munkahelyként tekintsenek ra. Kiemelt cél a kérnyezettudatossag és a magas
energiahatékonysag.

2. 2022. izleti évre vonatkoz6 éves eredmények és 2023. évi kilatasok, kihivasok

A higiéniai papiripar altaldban kevésbé kitett a vélsaghelyzetek okozta nehézségeknek, azonban a
COVID vilagjarvany valamennyi ipardgat jelentds kihivasok elé dllitottak nem csak 2020-ban, de
2021-ben, ami teljeséggel érintette a Vajda Papir Kft.-t is. A Vajda-Papir Cégcsoport nagyon jol
kezelte és kezeli a kialakult pandémias helyzetet, az Uzletvitele bizonyitotta rugalmassagat a
vilagjarvany kovetkeztében kialakult rendkiviili helyzetben. A folyamatos gyartdst és vevd
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kiszolgdlast a bizalomra és egylttm(ikddésre épild szervezeti kultirajanak, vertikalisan integralt
tzleti modelljének, foldrajzi és termék szegmens diverzifikaciéjanak, valamint jo piaci pozicidinak
koszonheti. Mindezek olyan fontos értékek, amelyek tovéabbra is alapjaiban hatdrozzék meg a
Vajda-Papir Cégcsoport jovijét.

2022. év Gjabb kihivdsokat hozott a Vajda Papirnak. A szomszédos orszdgban zajlé haboru és az
ennek kovetkeztében kialakulé energiavélsag, energia drak emelkedése teljesen dtalakitotta a
Cégesoport koltségszerkezetét. Ennek ellenstlyozdsaként egész évben folyamatos targyalasok
folytak a vevéinkkel, hogy drat tudjunk emelni, mérsékelve ezéltal az elszallé villamos- és
gazenergia arak hatdsat. A celluldz arak is - enyhébben, mint az energia -, de folyamatosan
emelkedtek. 2022. év vége hozott némi enyhllést az drak emelkedésében és 2023. elsé
negyedévében is tovabb folytatddott ez a pozitiv tendencia.

A Vajda Papir Kft. az értékesitési piacain emelkedé kereslet mellett miikodétt 2022 — ben is. A
kiskereskedelmi forgalom — igy a higiéniai papirtermékek kereslete — n6tt Magyarorszagon. A
véllalat 47.321 tonna készarut értékesitett 2022. els§ féléve soran, az el6z6 év azonos
id6szakdnak mennyiséghez képest 14,5 %-al tébbet. Mindez 10 %-kos volumenndévekedést
eredményezett a belféldi piacon, mikézben az export értékesités volumene 9% -kal volt magasabb
az egy évvel korabbindl. Az értékesitett termékek atlagos brutté értékesitési dra 50 %-kal nétt
2021-hez viszonyitva.

A vallalat koltségeinek kdzel 70%-4t kitevd higiéniai alappapir atlagos beszerzési ara a vilagpiacon
az el6z8 évhez képest novekedésnek indult. Az év utolsé hdnapjaiban az alapanyag ara egy

magasabb szinten stagnalt, varhatéan 2023. évben arcsokkenés kovetkezik be.

Az energia drak emelkedése mind a Vajda Papir Kft., mind a Vajda Real Estate Kft. esetén negativan
hatott az eredményekre.

Az alabbi dbrak szemléltetik az energia arak alakulasat.

Electricity average prices (EUR/MWh) HU_2022/23

600,00

500,00 495,29

400,00

300,00 261,15
198,92

200,00
148,69 146,21
- 110,21

100,00

0,00

RV



. vajda-Papir Kft.

Székhely: H-2330 Dunaharaszti, Némedi 0t 51.
Kézponti iroda: H-1239 Budapest, Ocsai Uit 8.
Telefon: +36 1283 9390

Vajda papir  Fax:+36 1289 0294
~— Szeretettel gyértunk —— Web: vajdapapir.hu | coops.hu

250,00

Natural gas average pricesdEYR/MWh) HU_2022/23
200,00 l
150,00

100,00

50,00

AVajda-Papir 2022-ben is - a kordbbi évekhez hasonldan - jelent8s eréforrasokat allokalt az Ooops!
brand markds termékei piaci teljesitményének tdmogatasara, novelésére. Az Ooops! marka a
véllalat kdzép- és hosszu tava stratégiajanak kiemelt eleme. 2014-t8| kezd8dden a viéllalat az
Ooops! markaérték ndvelését jelentés marketing és pénziigyi raforditdsokkal tamogatja (piac- és
marketing kutatdasok, orszagos kampanyok, TV reklamok, brand-hiiség kialakitasat célzé akcidk,
online marketing tevékenységek).

2022. év soran is Vajda-Papir Kft. a multinacionalis kiskereskedelmi lancokkal megkdtott régids
értékesitési szerz6dések magas szint(i teljesitésére torekedett. A Lidl, Tesco és Penny lancok
kdzép-eurdpai boltjainak sikeres kiszolgalasa a lancokkal torténd hosszd tava egyuttmikodést
alapozza meg.

2022. év soran a Vajda-Papir Kft. a multinacionalis kiskereskedelmi lancokkal megkotott régios
értékesitési szerz6dések magas szint( teljesitésére torekszik. A nemzetkozi és hazai lancok kéziil a
magyarorszagi piacon jelen vannak és a legnagyobbak a TESCO, Coop, SPAR, Lidl, CBA, Redl,
Auchan, Penny, ALDI, és a DM, Rossmann. Ezek 6 csoportba sorolhatok, dugymint hipermarketek,
diszkontok, kis- es nagy lancboltok, drogériak és flggetlen kisholtok. Ezek koziil a
papirkategdriaban a legfontosabb csatornak a diszkontok és a hipermarketek, 6k adjik a piac tébb
mint 50%-at. Ezekbdl a diszkontok piaca évek ota novekszik. A tovabbi, kevesebb mint 50%-ot a
tobbi csatorna adja nagysdgrendileg 10-10%-kal. A drogéridk nének, a nagy lancboltok stagnalnak,
mig a kis ldncboltok és a hipermarket csatorndk nem tudnak novekedni. A fliggetlen boltok
forgalmat csak becslilni tudja a Nielsen, és a cstkkend boltszém ellenére jelenleg novekvd
forgalom lathato naluk.

A Vajda Papir Kft. tradicionalisan erds pozicioval rendelkezik a hipermarketekben és a fliiggetlen
boltokban, ahol az Ooops! és Sindy markaival a piac 20-25%-t fedi le. Tovabbi lehetfség van a
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piacbévitésre a disztriblcio ndvelésén keresztiil is. A diszkontok mint leginkdbb fejl6dd, de
jellemzéen sajatmarkét értékesits lancok egyre nyitottabbak az innovativ, kdrnyezetbarat markas
termékekre is, igy fejlédési lehet&séget jelentenek a Tarsasag szamara is In-Out promdcios
megjelenésekre.

A nemzetkdzi lancok esetében elényt jelent még, hogy egy szerzédéssel a nemzetkdzi piacok is
elérhetSk. A Vajda Papir Kft. mar most is kihasznalja az ebben rejl§ izleti lehetSséget, de tovabbi
potencialt jelent az Ooops! termékkor és az orszagok bévitése is. Jellemz8en 3 szinten folyik a
kapcsolattartds. A nemzetkdzi kapcsolatokat tulajdonosi és igazgatoi, a lokalis kdzpontit key
account manageri, mig az aruhazit kereskedelmi képvisel§i szinten tartja, ami versenyelnyt jelent,
hiszen igy javithato az ellatas és az druhazi jelenlét.

A véllalat modern termelési infrastruktaraval és gépparkkal rendelkezik. A termelési kapacitas
novelése céljabol 2022-ben egy Uj modern, nagy kapacitasu feldolgozd gépsor keriilt beruhazéasra
dunaféldvari telephelyen, kézel az alappapir elldtéshoz, ami jelentés szallitasi koltség
megtakaritast és kornyezetvédelmet is jelent egyben.

2021. év soran automatizdcids beruhdzasok torténtek, azaz korszer(i ipari robotok keriiltek
belizemelésre a feldolgozd gépsorok végegységeihez. Ezek az ipari robotok a késztermékek rakat
képzését, strech folidzasat, beazonositasat és egyedi raklap cimkézését majd készletre vételezését
végzik.

2021. februarjaban a dunaféldvari telephelyen Gizembe helyezésre keriilt egy orvosi maszk gyarto
gépsor, mely termékeknek a pandémias idészakban kilénosen nagy szerepe van.

Dunaféldvéron a zoldmezds beruhazas keretein beliil 2018-ban 18 hektar sajat tulajdonu, 26.000
m2 alapteriilet(i alappapir gyarté és feldolgozo lizem keriilt megépitésre, valamint dj, az egyik
legkorszer(ibb alappapir gyarto és feldolgozo gépek telepitése tortént meg. A papirgép kapacitésa
évi 30.000 — 32.000 tonna, a feldolgozas kapacitdsa 12.000-15.000 tonna heti 168 ora
feldolgozasidé figyelembevételével. Az épiiletet a vilag vezet6 papirgépi infrastruktira tervezd
cége tervezte. Az épiilet 50 éves idGtartamra késziilt, az ehhez sziikséges megbizhatdsagu és
min@ségli alapanyagok és technoldgiak felhasznalasdval. Az épiilet tervezése olyan szempontok
figyelembevételével tortént, melyek elGsegitik a gyors és hatékony munkavégzést. Az épiilet 2 6
részre keriilt felosztasra az alappapirgyarté tizem csarnok és a hozzatartozo raktarak, kiszolgdlo
helyiségek, illetve a feldolgozo csarnok és annak raktarai és kiszolgdlo helyiségei. A papirgydrtashoz
kialakitdsra keriilt az alapanyag — jelenesetben a celluléz — taroldséra szolgdlé 1.500
négyzetméteres raktarrész, a papirgépi lizemcsarnok — beleértve a sziikséges helyiségekkel, mint
kazanhaz, kompresszorterem, transzformatorhdz, csarnok szell§zés, szocialis helyiségek és irodak
— 4.400 négyzetméteren, valamint egy 1.500 négyzetméteres raktdr a papirgéprdl lejové
papirtekercses tdroldasara.

A gyartdshoz sziikséges elsGdleges alapanyag a celluldz, amelynek beszerzése jelenleg 2 kiilonb6z6
foldrajzi térségh6l szdrmazik. Az Gigynevezett hosszu rostd cellulézt Skandinaviabol, jellemzéen
Svédorszaghdl szerzik be, mig az ugynevezett rovid rostu cellulézt Dél-Amerikabdl, Braziliabdl
vasaroljak. A celluléz legnagyobb része tengeri hajoztatas utan folyami Gton térténd szallitassal
érkezik az uj, korszer(i dunaféldvari lizembe, ahol tovabbi feldolgozds kovetkezik, papirgyartas
technoldgiaval késziil a félkész termék, az ugynevezett alappapir.
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A korabban kifejtett gazdasagossagi elényt még jobban kihasznalva a vallalat egy Ujabb beruhdzast
inditott, melynek alapkdéletétele 2020. decemberében tortént. Az Uj beruhazas (. iitem) magaba
foglal egy Gizemcsarnok épitését és 70 ezer tonna éves gyartasi kapacitasu papirgép installalasat.

A Cégcsoport teljes alapanyag ellatottsagdanak eléréséhez elengedhetetlen volt a Il. tem
beruhdzasanak meginditasa. A Il. (itemben megvaldsuld alappapir gyarté gépen a konyhai
papirtdrld, papirzsebkendd és papirszalvéta alapanyaganak gydrtdsa torténik. Lehetdvé teszi, hogy
minden a Cégcsoport altal gyartott, feldolgozott és értékesitett higiéniai papirtermék alapanyagat
sajat magunk allithassuk el. Az alappapir gyartas Csoporton belili biztositdsa stratégia elényt a
jelent a Csoport szamdra. Ez a stratégiai el6ny lehetvé teszi, hogy az innovativ termékfejlesztés
és az elérhet6 legmodernebb, energiahatékony technoldgia segitségével a piacvezetdi pozicionk
régionk még tobb orszagara kiterjedhessen.

A Il. Gtem fejlesztése 16 milliard forintos beruhazas volt, mely ugyanazon a dunaféldvari
telephelyen valdsult meg, mint az I. {item egy Ujabb lizemcsarnok felépitésével és egy alappapir
gyarto gépsor beiizemelésével. A beruhazas koltségvetésében 6 milliard forint épitdipari és kozel
10 milliard Ft gépberuhazas szerepelt.

2022-ben a Vajda Real Estate Kft. 39,22 tonna alappapirt értékesitett. Ebbdl csak 2,7% kerilt
exportra, a maradék belfoldi értékesités, melybdl 38,24 tonnat a Vajda Papir vdsarolt meg.

Aberuhdzas 2023. els6 negyedévében keriilt izembehelyezésre. A gyartas soran termelt alappapir
tekercsek nagyon jo mindségliek, magas kereslet prognosztizalhaté a termékek irant, folyamatban
vannak szerz6déskotések és megrendelések.

A jelenlegi feldolgozasi kapacitas mellett a két papirgépen legyartott alappapir —amennyiben ezek
is teljes kapacitaskihasznalassal mennek - 30%-a harmadik fél felé értékesitésre keriilhet a
jovéhen.

A vallalat a termékfejlesztés és gyartas soran kiemelt figyelmet fordit a fenntarthatdsagra.
Miikodése soran a kornyezetet terheld hatasok minimalizalasara torekszik. Kiemelt cél az
energiahatékonysag javitasa, a megljuld energia minél nagyobb aranyban torténd felhasznalasa.
A kornyezettudatos hozzdadllas az alapanyag-beszerzési folyamatokban is megjelenik. Lehet6ség
szerint igazoltan FSC MIX-credit mindsitett, felelds erdégazdalkodadsbdl szarmazd rostbol készilt
alappapir keril felhasznalasra a termékek gyartasa soran. Ezzel a vallalat hozzajarul a felelGs
erdégazdalkodas folytatasahoz. A gyartas soran keletkezd hulladék ujrahasznositasa szintén
kiemelt prioritas (pl. a papir alapanyag esetében keletkez6 hulladék teljes mennyisége
Ujrahasznositasra keriil). A vallalat az MVM cégcsoport partnereként soroksari kozponti
lizemegységében jovGbardt zoldenergiat hasznal fel papirtermékei gyartasa soran.

A Tarsasag 2021. mdjus 13-dn az MNB 4dltal 2019. jalius 1-jén elinditott Novekedési
Kotvényprogram keretében zo6ld kdtvényt bocsatott ki, amelynek soran kidolgozasra keriilt a Zold

Kotvény Keretrendszer.

2021. majus 10-én a Sustain Advisory S.r.l. mindsit6 cég a nemzetkézi standardoknak és magyar
szabalyozdsnak is megfelel6en elfogadta a Tarsasag Zold Kotvény Keretrendszerét.
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Az EU z6ld kdtvényeibdl szarmazo forrasoknak olyan ,zéld projekteket” kell finanszirozniuk,
amelyek 6sszhangban vannak az EU taxondmiajdban meghatdrozott kdvetelményekkel. Ez azt
jelenti, hogy a z6ld projekteknek:

e Jelentdsen hozza kell jarulniuk az EU taxondmiai rendelete hat kérnyezeti célkitiizésének
legalabb egyikéhez:
o éghajlatvaltozas mérséklése;
éghajlatvaltozashoz vald alkalmazkodas;
viz- és tengeri erdforrdsok fenntarthaté hasznalata és védelme;
atallas a korforgdsos gazdasagra;
szennyezés megelGzése és ellenGrzése;
o a biologiai sokféleség és az 6koszisztémak védelme és helyreallitasa.
e ii. Nem sérthetik jelentGsen ezen célok egyikét sem;
e iii. Osszhangban kell lenniiik az emberi és munkavéllaléi jogi elGirasokra
vonatkozé minimalis biztositékokkal;
e iv. Osszhangban kell lenniiik az EU &ltal ajanlott technikai vizsgalati kritériumokkal.

O 0 0 0

Z6ld mingsités( kotvény forrasok csak karbonsemleges, fenntarthaté kornyezet- és klimavédelmi
célok kdzvetlen megvaldsulasat, vagy azok megvaldsuldsat kdzvetett modon elbsegits, a
kérnyezetre artalmas hatast nem gyakorlé célokra fordithatok.

A z6ld forrasok Gj, vagy meglévé projektek részben, vagy egészben térténd finanszirozasara, illetve
refinanszirozasara haszndalhatok.

Vajda Papir Kft. teljesiti a fenti feltételeket a beruhdzdsai soran. A 2018-ban megvaldsult alappapir
gyarto iizem beruhazas Il. itemének megvaldsitasa a kotvény Garantére (Vajda Real Estate Kft.)
altal az integralt higiéniai papirgyartas és feldolgozas megteremtése érdekében, teljesen megfelel
a fenti kdvetelményeknek.

A Keretrendszernek megfeleléen, a folyamatban lévé beruhdzas, valamint az elérni kivant
kérnyezetvédelmi hatasok az aldbbiak szerint rendszerezve keriiltek a Z6ld kétvény
keretrendszerben rogzitésre:

e Megujuld energia kizérélagos hasznalata (2023-t6l)

e A hazai kdrnyezetvédelmi elGirdsoknak torténd megfelelés: Egységes Kornyezethasznalati
Engedély megléte (IPPC, Integrated Pollution Prevention and Control, Industrial Emissions
Directive — IED).

e Alacsonyabb energia fogyasztasu és/vagy alacsonyabb tiveghaz hatdsu gazokat kibocsatd,
valamint alacsonyabb szennyezd anyag kibocsatassal miikodd berendezések, gépek
haszndlata

e Szallitdshoz kapcsolddd energiafogyasztas csokkentése az alappapir helyi elGallitasaval.

Kérnyezetvédelmi szempontbdl fenntarthatd gazdalkoddas

az él6 természeti er6forrasok védelme, fenntarthatd erdégazdalkodas

A Térsasag konkrét Z6ld Stratégiai Céljai a beruhdzas megvaldsitdsat kdvetben:

vizfelhasznalds csdkkentése kevesebb, mint 5,5 m3/tonnara a termelt papirmennyiségre

vetitve

e az energiafogyasztds csokkentése kevesebb, mint 2800 kWh/tonndra a termelt
papirmennyiségre vetitve
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e a meguljuld energia hasznalatdnak novelése 50 %-ra
o széndioxid kibocsatds csokkentése azzal, hogy csokken a szallitdsi tavolsag az
alappapirgyartas Dunaféldvaron vald termelésével.

A Vajda Papir Kft. a Z&ld Kotvény Keretrendszerének kidolgozdsa mellett feldllitott 2021. majus 7-
én egy 6nallé Z61d Bizottsdgot, amely a z6ld kétvény forrdsok felhasznalasan tul a Csoport jovébeni
fenntarthatosagi torekvéseit is felligyeli. A Z6ld Bizottsag rendelkezik miikodési szabélyzattal, ahol
részletezésre keriil a Bizottsag célja és feladata, tovdbba rendszeresen iilésezik.

A Tarsasag cégcsoportjanak tulajdonosai és menedzsmentje elkotelezett a fenntarthato fejlgdési
célokat szem el6tt tart6 felel6s gazdalkodasban, minden déntésében kiemelkedd szerepe van a
kérnyezettudatos gondolkodasnak.

A vdllalat kockazatkezelési tevékenysége négy nagy terlletet érint:

alappapir beszerzési arakban t6rténd negativ valtozas mértékének csdkkentése,
alappapir beszerzési arakhoz és hitelekhez kapcsolédé arfolyamkockazat mérséklés
e kamatszint emelkedés
e energia arak alakulasa

A vdllalat altal beszerzett celluldz értékesitésének és az értékesitett celluldzbdl gyartott alappapir
visszavasarlasnak egyik célja az alappapir drakban bekdvetkezd aremelkedések hatasanak
csokkentése, természetes fedezet kialakitasan keresztiil. A véllalat az arfolyam kockazatokat
fedezeti ligyletekkel cs6kkenti. A jelenlegi novekvé kamatkornyezetben a vallalat dltal valtozd
kamatozdssal igénybe vett hitelekhez kapcsolédd kamatkockdzat magasabb, mint a kordbbi
években, viszont 2020. negyedik negyedévben a teljes banki konzorcidlis hitel visszafizetésre keriilt
és csak kapcsolt vallalatok kdzotti hitellel rendelkezik a cég. Az energia arak novekedését prébaljuk
szerz8déses arakkal mérsékelni.

Mind a papir drak emelkedését, mind az elszabaduld energia arakat folyamatos dremeléssel
kompenzalja a cégcsoport. 2022. év soran tobb sikeres dremelési periddus tortént.

A cégcsoport konszolidalt arbevétele 2022-ban és 70%-kal nétt és tobb, mint 44 Mrd Ft-ra
emelkedett. A forgalom erételjes ndvekedése mellett az eredményesség az elszabadulé alapanyag
és energia arak miatt csokkent, a 2022. évi EBITDA — 360 millio Ft.

A kordbbi évekhez viszonyitott arbevétel és eredményesség névekedést 2020-ban és 2021-ben a
termeld egységekben végrehajtott kapacitasbhdvités tette lehet6vé, amihez hozzdjarult a
pandémias id@szakban tapasztalt felvdsarlasi laz els6é hulldma is. Mindemellett az
exportértékesités novelése is pozitiv hatast gyakorolt az arbevételre és eredményhanyadra. A
ndvekvd exportarbevétel a forint arfolyam alakulasanak kedvezétlen hatdsait is mérsékelte. 2022.
évben az energia drak és a celluléz ar elszabaduldsa okozta az eredményromldst, de a Cégcsoport
eredményessége a harmadik negyedévben mar pozitiv irdnyl tendenciat mutat, amely folytatddik
2023-banis.

2022-ben az el6z6 évekhez képest idGardanyosan jelentdsen ndvekedett az arbevétel, mely
névekményben az aremelések hatdsa is jelentds tényezéként szerepel.
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A Vajda Real Estate Kft.-ben 2022 -ben is a PM1 papirgép a tervezett maximdlis kapacitasa
kdzelében termelt, ezzel biztositotta a Vajda Papir Kft. megfelel6 alappapir-elldtottsagat és
jovedelmezdségét. Ehhez jott még a Il. litemben megvaldsuld Uj papirgép gydrtasa. A celluldz
beszerzési arak 2021. évben emelkedésnek indultak és ez folytatddott 2022-ben is. Ezzel
parhuzamosan az alapanyagdr is ndvekedett. Mindemellett az integralt termelés hozzajarul a
kéltségek optimalizéldshoz. A lakossag higiéniai termék fogyasztasa a Tarsasag minden f6 piacdn,
kiilonosképpen a haztartasi papirtorlé kategoriaban magas szinten stabilizalodott.

2022. évben a vallalat mind a belféldi, mind az export piacokon erésodott és a piac novelése
mellett aremeléseket is eszkozolt az eredményesség javitdsa érdekében. Az U] feldolgozogép
izembehelyezését kovetéen a bérgyartds mérsékeltebb ardnyban van jelen, ami szintén a
koltségesodkkentés irdnyaba mutat, magasabb eredményt elérve.

2023-ben a vallalat ndvekvd realizalt arbevétel tomeget tervez a Il. item elinduldsa miatt, és ehhez
egy magasabb EBITDA elvaras is parosul az el6z6 évhez képest.

3. A Tarsasagnal 2022. évben lezajlott Iényegesebb események

- Evgyara 2021 dijanak elnyerése

A Vajda-Papir Csoport nyerte a hetedik alkalommal megrendezett Ev Gyara 2021 dsszetett
dijat a vildg egyik legmodernebb higiéniai papirlizemének szamité dunaf6ldvari
gyaregységével. A szakmai fédijat Pomazi Gyula, a Szellemi Tulajdon Nemzeti Hivatala eln6ke
adta &t. A GyartasTrend Magazin és kiad6ja, a PPH Media Kft. dltal kiirt Ev Gyara versenyen
osszetett szempontrendszer alapjan értékelték a jelentkezd gyarté villalatokat, és a
meghirdetett kategoridk gy6zteseit.

Az Ev Gyara versenyre minden magyarorszagi gyartoegységgel rendelkezé, barmilyen méretii
cég jelentkezhetett, és egy cég tébb gyartoegységgel is palyazhatott. A megmérettetésre 9
kategéridban nevezhettek a magyarorszagi gyartoegységgel rendelkez6 vallalatok, minden
kategoriaban kiilon értékeltek. Az Ipar 4.0, az EON-energiahatékonysag, a legjobb termeld és
a legjobb menedzsment kategoridkban a legjobbnak itéltettiink.

Az bsszetett Ev Gyara dijat csak az a gyaregység nyerheti el, amely tobb kategdridban is
érvényes palyazatot nydjtott be, és legalabb az egyikben kategdriagy6ztes lett. A Vajda-Papir
tobb kategdridban is nyertes lett a KKV szektorban. Az Osszetett Ev Gydra dijat kiilén osztottdk
ki a 3-15 milliard forint kozotti éves nettd drbevételt eléré KKV vallalatoknak, valamint a 15
milliard forint feletti éves netté darbevétellel rendelkezé nagyvallalatoknak. A verseny
f6tamogatoja a Vodafone.
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Il. Gitem papirgépi beruhazas

2021-ben kezd6dtek meg Vajda Real Estate Kft.-ben az Ujabb gyaregység épitésének
munkalatai. Az U Gizemnek kdszénhetben a kapacitas ndvelésen tilmenden teljessé valik a
sajat elGallitast alapanyag biztositasa a cég higiéniai termékeihez. Ez a stratégiai elény
lehetévé teszi, hogy az innovativ termékfejlesztés és az elérheté legmodernebb,
energiahatékony technoldgia segitségével a Vajda papir cégcsoport piacvezetd pozicidja a
régio még tobb orszagdra kiterjedjen, az export tovabb bdéviiljon. A cég éves higiéniai
alappapir-gyartasa béven meghaladija a belféldi igényeket, igy Magyarorszag onellato is lehet
ezekbdl a termékekbdl, a koronavirus-jarvany alatt megnétt kereslet mellett is. A higiéniai
papirfogyasztas a higiénés elvarasok és igények erdsddésével folyamatosan emelkedik,
Magyarorszagon is komoly még a nOvekedési potencial, a cég ezért is dontttt a beruhazas
mellett.

A ll. Utemben Ujabb Gzemcsarnok keriilt felépitésre és belizemelése egy alappapirgyartd
gépsornak is. A teljes koltségvetésébdl csaknem 10 millidard forint forditodott gép és
technoldgiai beruhazasra, ezen tdlmenden jelentds volt az épitSipari fejlesztés mértéke is. A
teljes koltségvetés 16 milliard Ft.

A projekt épitési fazisa és a gépbeszerzés is aktivalasra kerilt, a pénzigyi teljesitések is
megtorténtek.

P8 feldolgozo gép beruhazas

A Vajda-Papir Kft. feldolgozé gép beszerzést hajtott végre tovabbi higiéniai papirtermékek
gyartasara a dunafoldvari telephelyén, a piaci részesedése novelésének és versenyképessége
javitasanak érdekében. A gydrtd gépsor beruhdzas a kapacitas bdévitése mellett a
termékpaletta bévitését is szolgalja a cég életében. Mindez sziikséges ahhoz, hogy a cég a
versenyképességét megdrizze, illetve ndvelje, tovabba a vevdi igényeket a jévében is magas
szinten tudja kielégiteni. Vajda Papir Kft. ezzel a 1épéssel jelent8s bérgyartartast tud kivaltani.
A gép teljes mértékben a Vajda Real Estate Kft. dltal gyartott alappapirbdl termel.

Szennyviztisztito berendezés beruhazas

Az immar Vajda Real Estate Kft.-ben két papirgép felGl érkezé technologiai szennyviz
fogadashoz telepitésre keriil6 berendezések alapvetd feladata a valtozé szennyezbanyag
tartalommal és hidraulikai terheléssel érkezé szennyviz mennyiségi és mindségi kiegyenlitése,
valamint a durva darabos szennyezések levalasztasa, mellyel jelent6sen csdkken a technologiai
gépészeti egységeinek karbantartdsi igénye. A belépd szennyviz mennyiségi és mindségi
kiegyenlitése egy foldbdl részeben kiemelt vasbeton medencében torténik. A durva
szennyezGanyagoktdl mentesitett homogén technolégiai szennyviz tovabbi kezelése egy
fizikai-kémiai tisztitd fokozatban torténik. A levegdztetett medence utani osztomiibdl a
tisztitott szennyviz két utoiilepit6be jut, mely lehetévé teszi a tisztitott viz folyamatos
elvételét, illetve a kililepedett iszap Osszegylijtését majd egy részének visszajuttatdsat a
levegdzteté medencékbe recirkuldcios iszapként. A masik része, a bioldgiai folosiszap a flotalt
iszap tarol6 puffermedencébe keriil szivattylzasra. Az utotelepités utan a tisztitott szennyviz
élévizi befogaddban vezethetd.
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A vegyszeres kezel§ blokkhoz hasznalt kemikaliak taroldsara a cslcsterhelésen 1 hetes
taroldkapacitast biztosit6 vegyszerszallitd tartalyok és oldd berendezések keriiltek telepitésre.

Személyi valtozasok

2022. év sordan a korabbi belfdldi értékesitési vezet§, mar a kereskedelmi és marketing
igazgatdi pozicidt tolti be, melyet eddig az Ugyvezet6 igazgato latott el interim jelleggel. Vajda
Real Estate Kft-ben megiiresedett a gyarigazgatdi pozicié és 2022 augusztusdban megtortént
az Uj igazgatd kinevezése.

ESG jelentés elkészitése

A Vajda Csoport 2023. elején kiadta - az ipardgban Gttor6nek szamito - elsé ESG jelentését. A
cégcsoport ESG-stratégidjanak & pillérei a kornyezetbarat gyartas, modern, kérnyezetkiméld
technikai megoldasokkal; a kornyezettudatos alapanyag-beszerzés igazoltan felelGs
erdégazdalkodasbdl szarmazo rost felhaszndldsa; a kdrnyezettudatos lizemeltetés és
miikodés, ennek részeként a kornyezettudatos szallitmanyozas, amely kevesebb CO2-
terheléssel jar. A fenntarthatdsagi térekvések egyik fontos eleme a fogyasztdi edukacio is a
kornyezetbarat termékekrél (z61d cimkék).

CSR tevékenység

Mindennapi tevékenységiink soran kiemelt figyelmet forditunk arra, hogy a helyi kbzosségeket
is tdmogassuk, és hogy jelen legyiink a helyi kozosségek életében is, ahol tudunk, ott pedig
vissza is adjunk — lehetGségeinkhez mérten a tdrsadalomnak. Kollégaink segitségével jelen
vagyunk falunapokon, és szivesen tdmogatunk olyan helyi kezdeményezéseket, eseményeket,
amelyet sajat kollégdink ajanlanak figyelmiinkbe, ezzel is kozelebb keriilve a helyi k6zosségek
életébe. Termékkel és kollégdink aktiv részvételével tamogattuk a 2022 nyaran megrendezett
baracsi Egymasért Egyesiilet Halaszléf6z6 versenyét. Kornyezetiink tisztasdganak megdrzése
kiemelten fontos szamunkra, ezért kollégainkkal aktivan is részt vettiink a dunaféldvari
Aztakeservit Egyesiilet altal szervezett, Duna parti VIIl. Szemétsziiret elnevezés(, aprilisban
megrendezett szemétszedésben, illetve a budapesti gyarunk szomszédos 6vodajanak udvarat
Gsszel lombgereblyét ragadva takaritottuk ki az Gszi falevelektdl, emellett pedig hasznos
higiéniai papirtermékeinkkel is tamogattuk Sket. Osszel terméktdmogatdst nydjtottunk a
szintén soroksari terileten tevékenykedd, Kézfogas a Raszorultakért alapitvanyt, amelyen
keresztiil nehéz sorsu, helyi csaladok jutottak alapvetd higiéniai papirtermékekhez.

2020 6ta kiemelt tamogatoi vagyunk a Magyar Maltai Szeretetszolgalatnak. Cégcsoportunk
kiemelt kiildetése a tarsadalmi feleldsségvallalds, az adomanyozas népszerUsitése. CSR
tevékenységeink sordn fontosnak tartjuk a raszoruldk segitését. Magyarorszag vezet6 higiéniai
papirgyartojaként egyértelml szamunkra, hogy termékeinkkel tédmogassuk a hatranyos
helyzetben 1év6 embertarsainkat. 2022-ben a fogyatékkal él6ket ellatd, Magyar Maltai
Szeretetszolgélat altal izemeltetett haldzatot lattunk el egy évre elegendd, 10 tonna higiéniai
papiraruval orszagszerte 30 millid Forint értékben (brutté fogyasztoéi ar szerint). 2022 elsé
negyedévében — kozel 1 tonna — higiéniai papirtermék és munkalehetség tdmogatast
nyGjtottunk az ukrajnai  habord eldl menekiil6knek, amelyet kollégdink oOnzetlen
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adomanygydjtésével - tartds élelmiszerek, asvanyvizek, valamint higiénids termékek: pelenka,
fogkrém, fogkefe, nedves torl6kendd, tisztdlkodd szerek — kiegészitve szintén a
szeretetszolgdlatnak adtunk at.

- Vallalatiranyitasi rendszer upgrade

2022. év sordn a mar meglévé IFS 7.5 integralt véllalatirdnyitdsi rendszert levaltotta a
Cégcsoport a legljabb 10-es verzidra. Ez gyakorlatilag egy teljesen (j bevezetést jelentett,
amely kapcsan a Cégcsoport teljes folyamata atvizsgalasra és optimalizaldsara is sor keriilt.

4. A Tarsasag eredményességét befolyasold kockazati tényezdk és kezelésiik

4.1. A piacra és az iparagra jellemzé kockazatok

A Vajda Papir Kft. piacat erds verseny jellemzi, amelyben a versenytarsakkal szemben az iizleti
sikeresség elbfeltételei a megfelel6 drszinvonal, a jo termékmindség, a kiemelkedd
termékvalaszték, valamint a partnereknek kinalt kereskedelmi feltételrendszer dsszességétdl
fligg. A Vajda Papir Kft.- nek ezen feltételeknek folyamatosan meg kell felelnie, mind a
kereskedelmi partnerek, mind a végfogyasztok vonatkozdsdban. Esetleges jelentds romlas ezen
feltételrendszer vonatkozasaban, illetve a piaci verseny esetleges tovabbi er6sddése az arak és
ezen keresztiil jovedelmezGség csokkenéséhez vezethet, illetve tovabbi beruhdzési igényeket
tamaszthat. A fogyasztdi igények, illetve szokasok esetleges hirtelen és radikélis megvaltozasa is
piaci kockazatot jelenthet a Vajda Papir Kft. szamara.

4.1.1. Altalénos makrogazdasagi tényezdk miatti kockdzatok

A Vajda Papir Kft. nyereségességét jelentdsen befolyasolhatjak az éltaldnos gazdasagi
feltételek azokon a beszerzési és értékesitési piacokon, ahol a Vajda Papir Kft. jelen van.
Az olyan tényez6k, mint a kamatlabak, az inflacid, a befektetdi hangulat, a hitel
rendelkezésre allasa és koltsége, a globalis pénziigyi piacok likviditasa, a részvény- és
nyersanyagarak mértéke és volatilitdsa, az energia arak, valamint a munkaerSpiac
ingadozdsai jelentdsen befolyasolhatjak a Vajda Papir Kft. pénziigyi helyzetét. Ehhez
hasonléan a Vajda Papir Kft. kilatasait jelentsen érintheti egy esetleges gazdasagi
visszaesés, €s a magasabb kamatlabak hatranyosan befolyasolhatjék a Vajda Papir Kft.
hitelminOsitését.

A gazdasag kiilonb6z6 szegmenseiben bekovetkezhetnek olyan véltozasok, amelyek
egyszeri, nagy horderejii kormanyzati intézkedések meghozatalat teszik sziikségessé. Az
intézkedések kozvetleniil vonatkozhatnak a Vajda Papir Kft. ipardgara, de
befolyasolhatjak a gazdasag egyéb szereplbinek helyzetét is. Mindkét tipusu allami
beavatkozas jelentds hatassal lehet a Vajda Papir Kft. miikddésére, jovedelmezdségére.

4.1.2 A szektor szempontjabol relevans makrogazdaséagi tényezOk és iparagi trendek miatti
kockazatok

A Vajda Papir Kft. tevékenységének jovedelmezdségét jelentGs mértékben
befolyasolhatja a nyersanyagok aranak alakulasa, igy kiilondsen a celluléz, a foldgaz, az
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elektromos 4ram (mint a termelés meghatarozé koltségelemei) és az tizemanyagaranak
alakulasa, ez utobbi a szallitasi koltségek miatt.

A celluléz arat befolyasolhatjak az id6jarasi koriilmények, a belfoldi és globalis kereslet
és kinalat, valamint a korméanyzati programok és a szabalyozas.

A f6ldgaz arat altalaban leginkdbb az idojaras és a geopolitika hatérozza meg, azonban
egyéb politikai hatdsok is érvényesiilhetnek, mint példaul az utébbi idék foldgaz hidnya,
a jelenlegi haborus koriilmények.

Az elektromos aram aréat leginkabb az id6jaréas, a kormanyzati politikik, a szabalyozas,
valamint a meguajulé elektromos dramhoz kapcsolodoan kivetett pétdijak és hatosagi arak
hatarozzak meg.

Az iizemanyag arat a nyersolaj vilgpiaci ara hatarozza meg, amely a kereslet és kinalat
mellett a politikai viszonyok 4ltal is nagymértékben befolyasolt. Ezen kiviil a nyersolaj
finomitasanak kéltségei is jelentdsen hatnak az arakra. A finomitott termékeknek is van
tézsdei piaca, ahol jellemzden dollarban kereskednek, igy fontos mozgatérigdja a hazai
{izemanyagéaraknak a forint-dollar arfolyam alakulasa is. Az ukran — orosz haboru az
{izemanyag arara is befolyasolé hatassal van.

A papiripari termékek érai érzékenyek a vilagpiaci kereslet és kindlat alakulasara. A
cellulézarak, a kormanyzati szabalyozas, valamint a fogyasztéi kereslet mind olyan
tényezok, amelyek jelentds hatassal lehetnek a papiripari termékek aranak alakulasara.

A papiriparban is kiemelten fontos a kornyezetvédelem. A papiripar hatalmas
erbfeszitéseket tett az elmult években, hogy a termelési folyamatok kornyezeti hatasait
csokkentse. A kombinalt energiaforrasok (pl. hé- és elektromos energia) és a megljuld
energiaforrasok (biomassza) alkalmazasa jelentosen hozzajarult a kdrnyezeti hatasok
csokkentéséhez. Ezek az erdfeszitések folyamatosak. A jovében a papir-felhasznalasi
lanc minden résztvevojének, beleértve a fogyasztokat is, figyelembe kell vennie a felelds
gazdalkodasara vonatkozd kérdéseket: papirvasarlasi és hulladékkezelési szokdsaikkal
kell hozzajarulniuk a fenntarthatésaghoz.

A papiripar is modernizicion esett at elmult az években és nagyon nagy hatékonységy,
kisebb energiafogyasztasi gyartd gépsorok jelentek meg. A magas technikai szinvonal
megkdveteli a szakképzett munkaerd foglalkoztatasat. Kiemelkedden fontos a megfeleld
papiripari oktatds, nemcsak felsofoku, de kozépszinten is. A kormanyzat oktatési
politikdja nagyon meghatarozo az iparag szamara.

Szabdlyozdsi és hatésdgi kockdzatok

Sok esetben sziiletnek olyan jogszabalyok, amelyek esetenként rovid hataridovel
eredményeznek valtozasokat a kordbbi szabélyozasi kornyezettel szemben. A Vajda
Papir Kft. esetében sem zarhato ki, hogy a jovoben is sziiletnek olyan j jogszabalyok,
amelyeknek torténd megfelelés a Vajda Papir Kft. szdmara adminisztracids vonzatokkal,
tovabbi koltségekkel, vagy piaci bizonytalansaggal jarhatna. Nem zarhat6 ki, hogy a
jogszabalyalkotas olyan médon és mértékben valtoztatja meg a miikédési kdrnyezetet,
hogy a Vajda Papir Kft. jelenlegi tizleti modellje esetleg nem tarthaté fenn, vagy
maodositasra szorul.
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A Vajda Papir Kft. természetesen mindent megtesz a jovoben is, hogy a jogszabalyi
kornyezetnek megfeleljen. Nem zérhat6 ki azonban, hogy a jogszabalyi rendelkezéseknek
torténd esetleges nem megfelelés, ami hatosagi eljarast, birsagot, vagy egyéb negativ
jogkovetkezményeket vonhat maga utan, amelyek befolyasolhatjak a Vajda Papir Kft.
j6vedelmezOségét, illetve egyéb miikodési feltételeit.

4.1.4 Jogrendszerbdl eredd kockdzatok

Magyarorszagon, ahol a Vajda Papir Kft. a tevékenységét végzi, valamint a Vajda Papir
Kft. egyes stratégiai célorszdgaiban az esetlegesen kiszamithatatlan és gyakran valtozé
jogi szabalyozas jelentds kockazatot eredményezhet a Vajda Papir Kft. szamara, mivel ez
jelentds hatast gyakorolhat a Vajda Papir Kft. mindennapi iizleti tevékenységére és az
elérhetd iizleti eredményére. Ezen koriilmények megnehezithetik a Vajda Papir Kft.
mitkddését és a Vajda-Papir Cégesoportot valasztottbirdsagi, peres, nem-peres, illetve
egy¢b jogi jellegl kockazatoknak tehetik ki. A Vajda Papir Kft. mindent megtesz a ra
vonatkozoé jogszabalyok betartdsa és betartatasa érdekében minden miikodési piacan.

4.1.5 Haboru hatdsai

Az orosz —ukran habort kovetkeztében az energia piacon bekdvetkezé bizonytalansag és
valtozékonysag, arndvekedés nagymértékben befolyasoljak a tokepiaci szereplok és az
infrastruktarak miikodését. Az ,.energia valsag” tovabbi lefolyasa és annak Magyarorszag
gazdasagara és a Vajda Papir Kftra gyakorolt hatisa bizonytalan, de valdszinlileg
tovabbra is ertsen érinteni fogja a piaci szereploket.

4.2. A Vajda Papir Kft.-re jellemz6 kockazatok

A Vajda Papir Kft. - nek tudomasa van a fenti kockazatokrdl és folyamatosan feliilvizsgalja,
elemzi, tovdbba figyelemmel kiséri a kockdzatokat érint6 koriilményeket, illetve megfelels belsd
eljarasokat alakit ki és alkalmaz a kockazatokkal 6sszefiiggésben.

A kockazatok kezelésére és kikliszobdlésére a Vajda Papir Kft. kockdzatkezelési technikdkat
hasznal. A Vajda Papir Kft. rendszeresen feliilvizsgalja és béviti ezeket a kockdazatkezelési
technikakat. Az egyes kockazattipusoknal az adott kockazatkezelési technika is szerepel.

4.2.1 Makrogazdasdgi kockdzatok

A Vajda Papir Kft. tevékenysége és eredményessége kitett Magyarorszag és az Eurdpai
Unié orszdgai makrogazdasagi helyzete alakuldsanak. A gazdasdgi novekedés,
munkanélkiiliség, a magyar orszagkockazat, az inflacio, az allampapirok
hozamgo6rbéjének, valamint az allamhaztartasi hianynak az alakulasa alapvet6 hatast
gyakorolnak az Uzleti kdrnyezetre. A makrogazdasagi kdrnyezet esetleges kedvezGtlen
alakuldasa negativan hathat a Vajda Papir Kft. egyes tevékenységeinek
jévedelmezGségére.
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Kiemelten nagy kockazatot jelent a Vajda Papir Kft. szamara a celluléz — mint a termék
eladasi aranak kb. 50 %-at kitevd koltségelem — folyamatosan valtozo vildgpiaci ara. A
celluldz ardnak valtozasat a PIX index mint egy referencia arindex mutatja, amiben a
globalis hatédsok is kifejez6dnek. A celluldz arvaltozasénak érvényesitése az eladasi
arakban — szerzddések alapjan — késéssel lehetséges a partnerek felé. A Vajda Papir Kft.
nagy koriiltekintéssel figyeli a PIX index alakuldsat és intézkedéseket tesz a veszteségek
elkeriilése érdekében. A vevékkel kizardlag olyan szerzédést kot, ahol a celluloz
arvéltozasat érvényesiteni lehet.

A Vajda Papir Kft., de még inkabb Vajda Real Estate Kft. tevékenysége energiaigényes
termelés, ezért nagyon fontos az energia (villamosenergia, gaz, viz) aranak alakulasa,
amelyre szintén nagy befolydsa van a Cégcsoport életére. A cég amennyiben lehetésége
van, elére lekotott aram és gaz kontingensekkel probalja minimalizélni az drvaltozasbol
eredd negativ hatasokat.

Addzasi kockdzatok

A Vajda Papir Kft. - re vonatkozo jelenlegi addzasi, jarulék- és illetékfizetési szabalyok a
jovében valtozhatnak, példaul a termékekre vonatkozo AFA, a tarsasagi add vagy a
személyi jovedelemadd, stb. mértéke. A vonatkozé adészabalyok gyakran és
nagymértékben mddosulhatnak, amelynek a Vajda Papir Kft. drbevételére és
eredményességére is hatdsa lehet. A Vajda Papir Kft. az adévéltozdsok esetleges negativ
kovetkezményeire gyorsan reagal, lizleti terveiben figyel a lehetséges hatasokra.

Az dllami és helyi adéhatésag egy adott bevallasi id6szak bevalldsi hatdridejének naptari
éve utolsd napjatdl szamitott 6t évig folytathat le ellen6rzést a Vajda Papir Kft.-nél az
adott idGszakra vonatkozoéan. A Vajda Papir Kft. minden téle telhetd és elvarhatd lépést
megtesz annak érdekében, hogy megfeleljen a jogszabalyokban meghatarozott
elGirdsoknak, de ennek ellenére nem zdrhatd ki, hogy egy esetleges jovGbeni
addvizsgélat esetén, a Vajda Papir Kft.-re vonatkozéan birsaggal, kiadassal vagy
koltséggel jaré megallapitasra keriiljon sor. Kockdzatot jelenthet a Vajda Papir Kft.
vonatkozéasaban a jovében esetlegesen hatranyosan megvéltozd addzasi kornyezet, a
Vajda Papir Kft.t negativan érint6 adojogszabalyi valtozasok vagy adohatdsagi eljardsok.

Devizadrfolyamok vdltozdsdbol eredd kockdzatok

A Vajda Papir Kft. arbevételének korilbelil 50%-a export, ami jellemzGen eurdhoz
kotott, illetve a celluldz vasarlasa is — részben - eurdban torténik. Mindemellett egyéb
kiadasok is meriilnek fel forinttdl eltérd devizaban. A kiilonb6z6 devizékban felmertiild
teljesitési kotelezettségekbdl addddan az egyes devizdk egymashoz viszonyitott
arfolyammozgasa mindig hordoz kockazatot magaban. A Vajda Papir Kft. a természetes
fedezésen tul (ahol devizdban megszolgalt bevételei és devizdban teljesitett kiaddsai
id6ben optimalizalasra keriilnek) rendszeresen kot arfolyamfedezeti lgyleteket. A
kedvez6tlen arfolyamvaltozas ezzel egyiitt negativ hatdssal lehet a Vajda Papir Kft. Gzleti
tevékenységére és eredményességeére.
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Uzemanyagdr vdltozdsdbol eredd kockdzatok

A celluléz szallitasa legféképp vizi Gtvonalon térténik, a dunaféldvari Gizem melletti
Pakson lévé kikot6bdl pedig sajat kamionflottaval keriil szallitdasra az alappapir Uzembe.
A Dundn torténd széllitdsra el6re megallapitott éves arak vannak.

A késztermékek szdllitasa legféképp kozuton torténik. A szallitmanyozas koltségére az
lizemanyagar valtozasa jelentds lehet, ha rovid idén beliil torténik az emelkedés. A sajat
flotta bévitése és a szallitasi Uzletag kialakitasa csokkenti az ebbdl eredé kockdzatot.

Uzemeltetési kockdzat

A Vajda Papir Kft. arbevételének donté tGbbsége a soroksari gyaranak miikodésébol
szarmazik, ugyanakkor 2019-t6] a dunafoldvéri és székesfehérvari telephelyén is gyart
készterméket. Ez csokkenti annak a kockéazatat, ha a soroksari gyarban barmilyen
miikddési hiba torténik vagy tartdsabb ideig alacsony kapacitison térténik a mitkodés. A
Vajda Papir Kft. kiemelt figyelmet szentel a folyamatos ¢s iddszakos karbantartésra is.
Emellett a Vajda Papir Kft. a gyartasi egységre atfogd és jelentds Gsszegii biztositést
kotott, amely az lizletmenetfolytonossagi kockézatra is kiterjed.

A Vajda Papir Kft.nak nincsenek olyan kételezettségvallalasai és olyan rendkiviili
esemény sem tortént az utdbbi idészakban, ami befolydsolnd a vallalkozas folytatasat és
negativ hatassal lennének a Vajda Papir Kft. {izleti kilatasaira.

Alapanyagokhoz kapcsolodo kockazat

A Vajda Papir Kft. alapanyagkdltsége a koltségszerkezetének nagy hanyadat jelenti, igy
az alapanyagarban végbemend enyhe dragulds is nagy hatist képes gyakorolni az
eredményességre. Kiilonésen a higiéniai alappapir arvaltozasidnak hatdsa kiemelend6
ebben a vonatkozasban. A Vajda Real Estate Kft. higiéniai alappapir alapanyagot gyart,
amit a Vajda Papir Kft. felé értékesit és emiatt ez a kockazat kisebb, mintha harmadik
feltol torténne meg az alapanyag vasarlasa. 2023-ban az alapanyag sziikséglet
gyakorlatilag 100 %-4t tudja biztositani a Vajda Real Estate Kft.

Vevoi és szallitdi kockazat

A Vajda Papir Kft. diverzifikalt vevoi és szallitoi strukturaval rendelkezik, de egy
jelentdsebb partner elvesztése kockazatot jelent.

Kulcsfontossdgi vezetdk és alkalmazottak kockdazata

A Vajda Papir Kft. személyi kockazatoknak van kitéve, kiiléndsen a képesités, fluktuacio,
rendelkezésre allas, és a motivacios kockazatok terén. A Vajda Papir Kft. jelenlegi
vezetfségét szamos olyan személy erGsiti, akik jelentGs tapasztalattal és iparagi
szakértelemmel rendelkeznek. A vezet6k és kulcsfontossdgl alkalmazottak tdvozasa
negativan befolyasolhatja a Vajda Papir Kft. m(ikbdését és eredményességét. A Vajda
Papir Kft. torekszik a vezetdinek és egyéb kulcsfontossagd munkavallaloinak a
megtartasara, motivacidjuk folyamatos fenntartdsara mind a kompenzacidés csomag,
mind a munkahelyi légkor és felelsség megfelel§ biztositasaval.
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A Vajda Papir Kft. annak érdekében, hogy megfeleld szinvonalu papiripari alkalmazottai
legyenek, részt vett egy allami projektben és kozépfoku oktatdst kezdeményezett
Dunaujvéroshan. Ezzel kzépszinten elindul a hosszu évek 6ta nem |étezd papiripari
szak. Ez megalapozza a jov6ében a megfelel§ és elkdtelezett papiripari szakmunkat a
Vajda Papir Kft.-nél.

Informatikai rendszerek

A Vajda Papir Kft. tevékenysége informatikai rendszerektdl fugg. El6fordulhat, hogy az
informatikai rendszerek nem megfelel6 miikodése vagy biztonsaga jelent&sen
hatranyos kovetkezményekkel jar a Vajda Papir Kft. vagy a Vajda Real Estate Kft.
tevékenységére és eredményességére. Az informacidstechnoldgiai rendszerek szamos
problémara érzékenyek, mint példaul a szamitégépes virus fert6zés, a rosszindulatu
hackelés, a létfontossagu informatikai kézpontok fizikai kdrosodasa, valamint a szoftver-
vagy hardver meghibasodasa.

A Vajda Papir Kft. integralt vallaltirdnyitasi rendszerrel rendelkezik és automatizalt, jol
nyomon kdvethetd folyamatai vannak. A Vajda Papir Kft. kiemelt figyelmet szentel a
biztonsagos miikddésnek és az esetleges kiilsé tamadasok megelézésének. Az adataink
dontd tobbsége felh§ alapu rendszerben van kezelve.

2022. év soran az IFS program upgrade-jére keriilt sor, azaz bevezetésre keriilt az IFS 10
vallalatirdnyitdsi rendszer, mely teljesen integraltan 6sszefogja a vallalat miikddését.

Kornyezetvédelmi kockazat

A Vajda Papir Kft.- re vagy a Vajda Real Estate Kft.- re vonatkoz6 kérnyezetvédelmi
szabdlyozdsnak esetleg kedvezGtlen valtozdsa tobbletkdltségekkel terhelheti a Vajda
Papir Kft.-t vagy a Vajda Real Estate Kft.- t.

A Vajda Papir Kft. rendelkezik a sziikséges kdrnyezetvédelmi engedélyekkel,
szabalyzatokkal, szakért személyzetiik pedig a tevékenység altal megkivant fokozott
gondossaggal latja el munkdjat. Azonban el&fordulhat olyan rendkiviili esemény, amely
a Vajda Papir Kft. kérnyezeti karmentesitési ktelezettségét vonhatja maga utan, vagy
birsag kiszabasahoz, illetve kovetelések érvényesitéséhez vezethet.

A Vajda Papir Kft. kornyezettudatos termékeket gyart, ahol a farostok megfelelnek az
FSC szabvanyoknak, vagyis megfelel6 felelGs forrdsokbdl szarmaznak. Ezzel egyarant
tdmogatja az Gjraerddsitést és az erd6k megdvdsat, valamint eldsegiti a szénmonoxid
lekdtését, a bioldgiai sokszinliséget és a helyi kozdsségek fennmaraddsat.

Hitelmindsitési kockazat

Egy Vajda Papir Kft. hitelmingsitése az adott Vajda Papir Kft. hitelképességérél egy
hitelmindgsité véleményét tukrozi, igy példaul egy lehetséges lemindsités elGrejelzés
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vagy irdnymutatd lehet egy késGbbi, a Vajda Papir Kft.t érint§ fizetésképtelenség,
fizetési késedelem vagy a befektet6k hianyos kifizetése tekintetében. A hitelmindsité
intézet dontése a Vajda Papir Kft.-re vonatkozo felfiiggesztésrél, lemindgsitésrél, negativ
kilatasba helyezésérdl vagy a mindsités visszavonasa korlatozhatja a Vajda Papir Kft.
t6kéhez vald hozzaférését, és ennek kovetkeztében magasabb refinanszirozasi
koltségekhez vezethet. A Vajda Papir Kft. mingsitésének ilyen negativ véltozdsai
dltalanossagban magasabb koltségeket eredményezhetnek a piacokon. Az ilyen negativ
valtozdsok a szarmaztatott ligyletekre vonatkozd meglévé biztositéki megallapodasok
alapjan tovabbi biztositék nyujtasara vonatkozo kotelezettséget is okozhatnak, és ez a
Vajda Papir Kft. vonatkozdsaban tovabbi likviditast igényelhet.

A Vajda Papir Kft. kiemelten figyeli, hogy a hitelképességérdl tajékoztatd pénziigyi és
egyéb mutatéi a jov6re nézve ne romoljanak; ezen mutatok szerepelnek a havi
kontrolling riportban, amelyeket minden egyes hénapban elemeznek, és az esetleges
negativ tendencidk esetén intézkedések sziiletnek. A Vajda Papir Kft. a likviditasat oly
modon is védi, hogy vevsi kovetelésbiztositassal rendelkezik és a limittel nem
rendelkezé veviket csak el6re fizetéssel szolgalja ki.

Peres iigyek

A Vajda Papir Kft. peres eljarasokba keveredhet, amelyeket akdr rosszhiszemiien is
kezdeményezhetnek ellene. A peres eljarasok, ha korai szakaszban birdsag nem utasitja
el 6ket, vagy a Vajda Papir Kft. legjobb Uzleti érdekeivel ellentétes dontés sziletik, karos
hatassal lehetnek a Vajda Papir Kft. m(ikddésére. Ezen tulmenden eléfordulhatnak olyan
perek is, amikor a kérelmez6 vagy a felperes nem hatdrozza meg pontosan a kért
el6re megjosolni a per kimenetelét és meghizhaté mddon megbecsiilni a Vajda Papir Kft.
lehetséges veszteségeit, és igy megfeleld tartalékot képezni a lehetséges veszteségekre.
A Vajda Papir Kft.nak nincs a miikddésére is hatassal biré peres eljarasa.

Finanszirozashoz kapcsolodo kockazatok

Refinanszirozasi kockdazat

Kamatlab valtozas kockazata
Devizaarfolyam kockazatok
Bankhitelekkel 6sszefliggd egyéb kockazat

o0 oo

A Vajda Papir Kft. az lizleti m{ikddéséhez esetenként bankhiteleket vesz igenybe, illetve
kotvényeket bocsat ki, amelyeket tzleti modelljének fenntartdsa érdekében hosszu
tavon is igényelni fog. A bankhitelek biztositéka — tdbbek kozdtt - lehet jelzalog,
kovetelés- és készlet zalogjog, banki inkasszo, vagy kezesség. Fennall annak a kockazata
is, hogy a Vajda Papir Kft. egyes, a bankhitelekhez kapcsolodé kételezettségeinek nem,
vagy nem id6ben tesz eleget. Lehetséges, hogy a Vajda Papir Kft. a hitelszerz6désben
vallalt kotelezettségeit, az elGirt kovendnsokat, biztositékokat nem, vagy nem
folyamatosan tudja fenntartani, vagy teljesiteni és emiatt hatranyos jogkdvetkezmények
érhetik. Ez kihatdssal lehet a Vajda Papir Kft. Gzleti miikodésére, illetve pénzigyi
helyzetére.
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Kockédzatnak mingsiilhet a meglévé bankhitelszerz6dések lejaratakor, hogy a Vajda Papir
Kft. nem, vagy nem teljes &sszegben, vagy hatranyosabb feltételrendszer mellett lesz
csak képes refinanszirozni a fennall6 hiteleit. Hasonléképpen kockazatnak mindsilhet
az, ha elsésorban kamatozo kotelezettségek (vagy esetlegesen pénzeszkdzok) értéke,
illetve Uzleti miikddésre vonatkozd hatédsa, a piaci kamatlab valtozasanak esetleges
hatasara ingadozik.

Kockazatnak mindsiilhet a bankhitelek vonatkozdsaban, ha a Vajda Papir Kft. forint-,
vagy devizahitelei fébb devizanemei, de kiilondsen az amerikai dollar, az eurd, illetve a
forint arfolyama egymadshoz képest elmozdul és a Vajda Papir Kft. -re vonatkozoan
esetleg arfolyamveszteség keletkezik.

Kockdzatot jelenthet a bankhitelek vonatkozasaban, ha a Magyar Nemzeti Bank, az EXIM
Bank, a kereskedelmi bankok, illetve egyéb pénziigyi szereplék a Vajda Papir Kft.-re
vonatkozéan hatranyosan jelentésen megvaltoztatjak a jelenlegi finanszirozasi
kornyezetet, igy kiléndsen, de nem kizarélag az NKP, az EXIM forrasok jovébeni
feltételeit.

Jelenleg a Vajda Papir Cégcsoport 10 millié EUR rovid lejaratd forgéeszkoz hitellel
rendelkezik.

5. A mérleg fordulénapja (2022. december 31.) utdn bekovetkezett gazdasagi események

A mérleg fordulénapjat kdvetSen nem voltak olyan jelent6s és rendkiviili gazdasagi
események, amelyek befolydsolndk a Cégcsoport 2022. évi eredményét és a vallalkozas
folytatasanak elvét.

6. Az alkalmazottak szamanak alakulasa

2022. december 31-én az atlagos allomanyi létszam a Cégcsoportban 491 f6 volt, amely
51 fével haladta meg a 2021. év végi allapotot. A ndvekedés a f6ként a fizikai
dllomanyban tértént, a szellemi foglalkozastak esetén 19 f6 novekedés kovetkezett be.

7. Koérnyezetvédelem, kutatas és kisérleti fejlesztés

A Vajda cégcsoport a termékfejlesztés és gyartas soran kiemelt figyelmet fordit a
kornyezetvédelemre és fenntarthatésagra. A m(ikodés sordn a kornyezetet terheld
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hatdsok minimalizaldasara torekszik. A cégcsoport célja az energiahatékonysag javitdsa,
a megujuld energia minél nagyobb ardnyban térténd felhasznalasa.

A Cégcsoport Kornyezettudatos hozzaallasa az alapanyag-beszerzési folyamatokban is
megjelenik, majdnem 100 %-ban igazoltan felelGs erdGgazdalkodasbdl szarmazd rosthdl
késziilt papirt haszndl fel a Csoport a termeléshez, ezzel hozzajarulva a felelGs
erdégazdalkodas folytatasahoz.

A gyartas soran keletkezdé hulladék ujrahasznositdsa szintén kiemelt prioritds, a papir
alapanyag esetében keletkezé hulladék teljes mennyisége uUjrahasznositasra keril.
Szelektiv hulladék gydjtés folyik. A hulladék 90%-at jelent6 alappapir nyesedék
visszaforgatasra keriil az alappapirgyartasba. Minden mas keletkezd hulladék préselésre
keriil és szakcégeknek szallitjuk el azokat.

A kdrnyezet védelme a Vajda Csoport egyik f6 alapelve. Ennek egyik sarkalatos pontja,
hogy a vallalat igyekszik a sajat munkakdrnyezetét is a leginnovativabb maodon
kialakitani. Emellett a tarsasag figyelemmel kiséri és betartja a tevékenységre vonatkozo
jogszabalyokat és eldirasokat, de markansan kiall amellett is, hogy csak olyan
tevékenységet kivan folytatni, amelynek kdrnyezeti terhelése kielégiti a legszigorubb
normakat is.

Vajda Real Estate Kft esetében a beszallitasok jelentds hanyada vizi kozlekedéssel
megoldott. Az iparagban szokasos energiafelhasznalashoz képest az elektromosaram
tekintetében hozzavetGlegesen 15%-kal alacsonyabb a felhasznalasunk. A viz kivétel
sajat kutakbdl torténik, melynek jelentds része ismételten felhasznalasra kerdil.

A tarsasag telephelyén szennyviz-elSkezels Gizemel.

A celluldz szallitmanyozas soran a lehetd legrovidebb szakaszra korlatozodik a kozati
szallitas (a 70% folotti mennyiségben hasznalt révidrost a dunafdldvari telephelytél 20
km-re érkezik, Dél-Amerikabdl egészen Paksig vizi Gton torténik a szallitdsa.)

A technolégidt tekintve a Cégcsopoport csak a kdrnyezetre drtalmatlan segédanyagokat
hasznal, a papirgyartasban felhasznalt segédanyagok a legmagasabb Nordic Ecolabel
higiéniai rendszer altal is jovdhagyottak, az alkalmazott ragasztok, festékek vizbazisdak
és nem jelentenek veszélyt a kornyezetre.

A cégcsoportban a pirmentes iroda koncepcidja mikddik. Azon dokumentumok
kerilnek  kizarélag kinyomtatdsra, amelyek jogszabadlyilag elGirtak, vagy
elkeriilhetetlenek.

2021. majus 10-én a Sustain Advisory S.r.l. mindsit6 cég a nemzetkdzi standardoknak és
magyar szabalyozdsnak is megfelel6en elfogadta a Tarsasag Zold Kotvény
Keretrendszerét.

Az EU z06ld kotvényeib6l szarmazd forrasoknak olyan ,zéld projekteket” kell
finanszirozniuk, amelyek 6sszhangban vannak az EU taxondomiajaban meghatarozott

kovetelményekkel. Ez azt jelenti, hogy a zold projekteknek:

e Jelentdsen hozzd kell jarulniuk az EU taxondmiai rendelete hat kdrnyezeti
célkitlizésének legaldbb egyikéhez:
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éghajlatvéltozas mérséklése;

éghajlatvéltozashoz valo alkalmazkodas;

viz- és tengeri eréforrasok fenntarthatd hasznélata és védelme;
atdllas a korforgasos gazdasagra;

szennyezés megelGzése és ellenbrzése;

o a bioldgiai sokféleség és az okoszisztémak védelme és helyreallitasa.

0O 00 0O

e ii. Nem sérthetik jelentGsen ezen célok egyikét sem;
e iii. Osszhangban kell lenniiik az emberi és munkavallaléi jogi elSirasokra

vonatkozd minimalis biztositékokkal;
e iv. Osszhangban kell lenniik az EU dltal ajanlott technikai vizsgalati
kritériumokkal.

Zold mindsitésii kotvény forrasok csak karbonsemleges, fenntarthatd kérnyezet- és
klimavédelmi célok kozvetlen megvaldsuldsat, vagy azok megvaldsuldsat kozvetett
madon elsegitd, a kdrnyezetre artalmas hatdst nem gyakorlé célokra fordithatdk.

A zold forrasok Uj, vagy meglévs projektek részben, vagy egészben torténd
finanszirozasara, illetve refinanszirozasara hasznalhatok.

Vajda Papir Kft. teljesiti a fenti feltételeket a beruhdzasai soran. A 2018-ban megvalosult
alappapir gyartd tzem beruhdzas Il. Utemének megvaldsitasa a kdtvény Garantére
(Vajda Real Estate Kft.) &ltal az integrélt higiéniai papirgyartds és feldolgozds
megteremtése érdekében, teljesen megfelel a fenti kévetelményeknek.

A Keretrendszernek megfeleléen, a folyamatban Iévé beruhdzas, valamint az elérni
kivant kornyezetvédelmi hatdsok az aldbbiak szerint rendszerezve keriiltek a Zold
kotvény keretrendszerben rogzitésre:

e Megujul6 energia kizérélagos hasznalata (2023-tol)

e A hazai kérnyezetvédelmi elGirasoknak torténé megfelelés: Egységes
Kdrnyezethasznalati Engedély megléte (IPPC, Integrated Pollution Prevention
and Control, Industrial Emissions Directive — IED).

e Alacsonyabb energia fogyasztast és/vagy alacsonyabb iiveghaz hatasi gazokat
kibocsato, valamint alacsonyabb szennyezé anyag kibocsatassal miikodé
berendezések, gépek haszndlata

e Szallitdshoz kapcsolédd energiafogyasztas csokkentése az alappapir helyi
elGallitasaval.

e Kdrnyezetvédelmi szempontbdl fenntarthaté gazdélkodds

e az él6 természeti eréforrasok védelme, fenntarthatoé erdégazdalkodas

e A Tarsasag konkrét Zéld Stratégiai Céljai a beruhazas megvaldsitasat kdvetSen:

e vizfelhasznalds csokkentése kevesebb, mint 5,5 m3/tonndra a termelt
papirmennyiségre vetitve

e az energiafogyasztas csokkentése kevesebb, mint 2800 kWh/tonndra a termelt
papirmennyiségre vetitve

e amegujuld energia hasznalatanak novelése 50 %-ra

e széndioxid kibocsatas csokkentése azzal, hogy csokken a szallitasi tavolsag az
alappapirgyartas Dunafoldvaron vald termelésével.
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A Vajda Papir Kft. a Zold Kdtvény Keretrendszerének kidolgozasa mellett felallitott
2021. majus 7-én egy onallé Zold Bizottsagot, amely a zéld kotvény forrasok
felhasznaldséan tdl a Csoport jov6beni fenntarthatdsagi torekvéseit is feliigyeli. A Zold
Bizottsag rendelkezik miik6dési szabalyzattal, ahol részletezésre keriil a Bizottsdg célja
és feladata, tovabba rendszeresen (ilésezik.

A Tarsasag cégcsoportjanak tulajdonosai és menedzsmentje elkdtelezett a
fenntarthato fejlédési célokat szem el6tt tarté felels gazdalkodasban, minden
dontésében kiemelkedd szerepe van a kdrnyezettudatos gondolkodasnak.

A zomében 2021. évre épild ESG riportunk elkésziilt és kozzé tettilk azt mind a
honlapunkon, mind a tézsdei és MNB fellileten. A riport minden évben aktualizélasra
kerl.
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