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1. A Tarsasag céljainak, stratégidjanak, tevékenységének bemutatasa

1.1. A Vajda Papir Kft. miikodése

A Vajda-Papir Cégcsoportot 1999-ben alapitotta Vajda Attila és felesége, Vajdané Csata Szilvia,
akik ma is a Vajda Papir Kft. kizardlagos tulajdonosai. A tevékenységét bérelt gardzsban elindito,
kezdetben csupan egyfajta toalettpapirt gyarto vallalkozas napjainkra Magyarorszag haztartasi
papirgyartasanak meghatarozo szereplGjévé, az orszaghatdrokon tal is sikeres, Kozép- és Kelet-
Eurdpdban, a Baltikumban és Skandinaviaban jelentds piaci jelenléttel rendelkezd vallalatava
vélt. A Vajda Papir Kft. jelenleg a legnagyobb kibocsatdssal rendelkezd héztartashigiéniai
papiripari véllalat Magyarorszagon. Termékeit tobb mint 20 orszagban forgalmazza.

A Vajda-Papir Cégcsoport két vallalkozasbol all:

(a) A vajda Papir Kft. a csoport higiéniai papirtermékek gydrtdsdval és kereskedésével
foglalkozik, amely mind a vevékkel, mind az alapanyag beszallitokkal kozvetlen
kapcsolatot apol. Az alappapir gydrtadsahoz sziikséges cellulozt technikai okok miatt a
Vajda Papir Kft. vasarolja, de azt valtozatlan formaban tovabbértékesiti 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 dunafdldvari gydrtékapacitds
létrehozasat kovetden Vajda Real Estate Kft. higiéniai termékekhez sziikséges alappapirt
gyart, melyet Vajda Papir Kft.-nek értékesit. Vajda Real Estate Kft. versenytdrsai az
alappapir gyartdsa terén nem szamottevéek. A Tarssasag a fentieken kivil egyéb
tevékenységet nem végez.
2022-ben a dunafdlvéri telephely elnyerte az ,Ev gyara 2021” dijat, mely nagy elismerés
a vallalat részére.

A Vajda Papir Kft. a teljes magyar hdztatashigiéniai papir export majdnem haromnegyedével a
higiéniai papirdruk legjelentésebb hazai exportére. A Tarsasdg tobb mint két évtizedes gazdasdgi
és szakmai eredményeit, valamint kivalé mingségii termékeit eddig szamos dijjal ismerték el,
Pegazus, Magyar Brands és Az év terméke dijak t6bbsz6rds nyertese.

A 2011-ben sziiletett Ooops! marka méra mar jél ismert és keresett higiéniai papirtermék a magyar
fogyasztok korében, konyhai papirt6rlé szegmensben pedig piacvezetd. A mérkat tébb éve 360-
fokos marketinggel tdmogatja; ez ATL és BTL, tovabba webes kampdnyokat jelent. A Tarsasag
legfontosabb célja, hogy nemzetkdzi higiéniai markava nevelje az Ooops!-ot.

Az el6bb emlitett cél mellett a kbvetkez cél a termék- és a folyamatinnovaciod; a Vajda Papir Kft.
szeretne minél alacsonyabb kdrnyezetterheléssel, minél koltséghatékonyabban, minél nagyobb

mennyiség( terméket eldallitani.

A Vajda Papir Kft. és Vajda Real Estate Kft. tanusitott vdllalatirdnyitasi rendszerei és
termékmindsitések

I1SO 9001, I1SO 14001
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Szeretettel gyartunk

A folyamatkozpontisagot és mindséget mint kiemelt értékeket szem el6tt tartva a vevok
maximdlis kiszolgélasi szinvonalanak érdekében MSZ EN 1SO 9001:2009 eés MSZ EN 1SO 14001:2005
irdnyitsi rendszert vezetett be a Vajda Papir Kft. 2004 ota folyamatosan mikédteti
parhuzamosan a két rendszert.

ISO 50001

A Vajda Papir Kft. elkételezett az energiateljesitmény folyamatos névelésére. A Vajda Papir Kft.
2016. 6ta MSZ EN ISO 50001:2012 tanusitvannyal rendelkezik. A szabvany szerint miikddéssel
mindent megtesz, hogy az energiacéljai megvaldsuljanak, valamint, hogy a miikodésbél eredd
energiafelhaszndlast a lehetd legalacsonyabb szinten lehessen tartani.

HACCP

A Vajda Papir Kft. az élelmiszerekkel kapcsolatba keriil6 termékek teljes el&allitasi folyamatanak
szabalyozasara HACCP (Hazard Analyze and Critical Control Points) rendszert miikbdtet. A HACCP
rendszer kiterjed az alap- és segédanyag-beszerzés, -dtvétel, -tarolds, -el6készités, a
termékelallitas és -értékesités munkafolyamataira, helyszineire és az érintett dolgozdkra. Ezen
el6irasok betartdsa elengedhetetlen a végss fogyasztok biztonsaga érdekében, a kifogastalan
min&ségl termékek elGallitdsahoz és forgalmazasahoz.

FSC

A Vajda Papir Kft. FSC® (Forest Stewardship Council®) COC (Chain of Custody) tanusitvannyal
rendelkezik; FSC MIX kategdridban éllitja el tanusitott termékeket. A tanusitassal hozzajarul a
kérnyezet szempontjdbdl helyes, gazdasagilag életképes és tdrsadalmilag feleléssegteljes
erd6gazdalkodashoz. A COC eredetkovetési rendszer révén a faanyag a kitermeléstdl a
papirgyartason keresztiil a késztermékig nyomon kovethetd.

Nordic Ecolabel

Eszak-eurdpai allamok (Norvégia, Svédorszdg, Finnorszdg, Dania és lzland) dltal m(kddtetett
cimkézési rendszer, amely a termékek és szolgaltatasok elGallitasanak kdrnyezeti hatasait mutatja.
Azok a termékek, amelyek karos kérnyezeti hatdsai kisebbek a megadott mértéknél, megkapjak a
kdrnyezetbarat termékcimkét. A Vajda Papir Kft. vallalta, 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.
A BRC Fogyasztdi termékek 3. kategdriajaban allit elé és forgalmaz termékeket. A tanusitassal a
Vajda Papir Kft. igazolja és bizonyitja az iparagban teljesithet6 legmagasabb higiéniai, és
termékbiztonsagi kivetelményeknek valé megfelelést a beszerzési folyamatoktdl kezdve, az
el6allitason at a kiszallitasig.

Emellett a Vajda Papir Kft. nagy figyelmet fordit munkatdrsai képzésére. A szakmai kompetenciak
fejlesztése mellett, a biztonsdgos munkavégzés és a mikodési folyamatok magas szintii
végrehajtdsat segité képzéseket nydjt. A dolgozék angol nyelvtudésanak fejlesztése a norvég gyar
megvasarlasa 6ta kiilondsen fontos. A két gyar kozott folyamatos a legjobb termelési ismeretek
megosztasa. A vallalati csapatkohézio fejlesztésére a vallalat rendszeresen szervez vallalati és
csaladnapokat.
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A Vajda-Papir Cégcsoport tulajdonosai egyéb nemzetkdzi papiripari érdekeltségekkel is
rendelkeznek Norvégidban, amelyek ©nalléak és nem alanyai a jelen Kibocsatasnak. A
magyarorszagi és nemzetkdzi cégek nem tartoznak azonos konszolidacios korbe.

Vajda Papir Skandindvia 2013-ban alakult és t6bb, mint 100 embert foglalkoztat. A tdrsasag
székhelye a norvégiai Drammenben talalhatd, maga a gyar tobb mint 100 éves papiripari malttal
rendelkezik a varos folydja mellett. A cég mind alappapir gyartassal, mind higiéniai papirtermékek
(toalett papir és papir torlg) gyértésaval foglalkozik. Eves kapacitdsa 25 ezer tonna
alappapirgyartés és 40 ezer tonna feldolgozdipari gyartas. A gyar stabil piaccal és megrendelés
allomannyal rendelkezik, ami a hatékonysaga mellett megfelel6 profit szintet tud eredményezni.

1.2. A Vajda Papir Kft. f6bb tevékenységi korei

AVajda Papir Kft. kiilonboz6 ar és minGségi kategdridkba tartozo haztartdsi papiraruk, Ggynevezett
tissue papir termékek (toalettpapirok, konyhai kéztorl6k, papir zsebkenddk és papirszalvétak)
gyartasaval és értékesitésével foglalkozik. A 2021-ben 26 millidrd Ft éves netté arbevétellel
rendelkezé Vajda-Papir Cégcsoport a cég onallé gyartéi markai mellett (Ooops, Vanessa, Clarissa,
Star stb.) jelent&s tételben vallal bérgyartast, illetve sajatmarkas termékeket termel kiilénb6z6
tizletlancok szamara. Kereskedelmi partnerei kdzott szinte minden nemzetkdzi és magyar
kereskedelmi ldnc megtaldlhatd. 2022. elsé félévében a Vajda Papir Kft. éves nettd arbevétele 21,5
millidrd Ft volt, mig konszolidalt szinten ugyanez 18,6 milliard Ft-ot tett ki.

A gyartashoz sziikséges elsédleges alapanyag a celluléz, amelynek beszerzése jelenleg 2 kiilonb6z6
féldrajzi térséghdl szarmazik. Az ugynevezett hosszu rostu cellulézt Skandinaviabdl, jellemz6en
Svédorszagbol szerzik be, mig az ugynevezett révid rostli cellulozt Dél-Amerikabol, Braziliabol
vasdroljak. A celluléz legnagyobb része tengeri hajoztatas utan folyami utén térténd szallitdssal
érkezik az 0j, korszer(i dunaféldvari izembe, ahol tovabbi feldolgozés, papirgyartas technolégiaval
késziil félkész termék az ugynevezett alappapir. Mivel a jelenlegi alappapir gyartas kapacitdsa nem
teszi lehetévé, hogy minden, a Vajda Papir Kft. altal feldolgozott alappapirt a sajat lizemében
allitson eld, igy ezen mennyiséget kilfoldi gyartoktol szerzi be. A beszerzések nagyobb része (80%)
eurdpai gyartoktdl szarmazik, mig a fennmaradd részt Eurépan kiviilr6l vasarolja.

A tulajdonosok a Vajda Real Estate Kft. keretében az integralt higiéniai papirgyartas és feldolgozas
megteremtésének érdekében higiéniai alappapir gyartd iizem beruhazast inditottak 2017. masodik
negyedévében. A termelés indulasanak ideje 2018. november volt. A 2017-ben indult beruhdzas
keretében megvaldsult kapacitas a Vajda Papir Kft. alappapir felhaszndldsanak 50%-at biztositja.

Az iparagban hosszu tdvon sikeres vallalkozasok integralt termelési struktiraban mikdédnek, ami
az alappapir gyartds és alappapir feldolgozds egy vallalatcsoporton beliili miikodését jelenti. A
papirgép beruhdzas a Vajda Papir Kft. kzéptavu stratégiai alapanyag ellatdsat teszi lehetévé. A
beruhdzds vart haszna:
1. alacsonyabb alappapir kéltség;
2. a feldolgozott alappapir egyenletes mindsége: integrélt termelés esetén az alappapir
cégen beliili hozzaférhet6sége és annak specifikacidjanak kozvetlen befolydsolhatdsaga
jelentés mértékben javitja a gyartas hatékonysagat, amely a versenyképesség novelése
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mellett a meghatarozott arszint esetén a haszonkulcs, igy a profittomeg névekedésével
jar;

3 termék innovacio: az alappapir cégen bellli elGallitasa esetén, annak mindségének,
dsszetételének, specifikiciojanak kozvetlen szabdlyozasa elGsegiti a sajat fejlesztési
technoldgiai Gjitasok kidolgozasat, amely a fogyasztdi piacon egyedi, innovativ termekek
bevezetését eredményezi. Az innovativ termékek arszinvonala és haszonkulcsa
magasabb, mint az ,,atlagos termékek esetén”, igy profittdmeg-ndvels hatasuk van;

4. a jelenleg is keletkezd papirhulladék vallalaton beliili feldolgozasa, ezzel a karos anyag
kibocsatas csokkentése és a fenntarthatosag jelentds ndvelése; és

5. addicionalis export értékesités: arbevétel-novekedés a nemzetkézi kiskereskedelmi
lancok tobb orszagra kiterjedd ellatasa mind gyartdi markds, mind sajatmarkas termékek
esetében, az aldbbi elvardasoknak torténd megfelelés kdvetkeztében:

a. ellatdsi stabilitas irdnti igény teljesithetésége jelentdsen ng;
b. teljes ellatasi lanc mingségi feligyeletének biztosithatdsaga; és
C. szallitasi rugalmassag névekedése.

A 2018-ban aktivalt dunaféldvari beruhazasnak 2021-ben kezdddott el a masodik beruhazasi
fazisa, ahol kétszer akkora kapacitdsu alapanyag gydrtd gépsor keriil belizemelésre és ennek
kapcsan lGizemcsarnok, logisztikai egységek is épitésre keriilnek. Az ingatlan és gép beruhazas
varhatéan 2022. masodik félévében keriil aktivalasra. Ennek keretében beruhazott ugynevezett Il.
papirgép altal Eurépa legnagyobb papirgyarté kapacitasa jott létre, mely prébagyartassal, de
megkezdte miikodését. Az els§ gyartdsi tapasztalatok nagyon pozitivak és mar értékesités is
tortént az altala gyartott alapappapirokbdl.

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

A kdziileti lizletagat a Vajda Papir Kft. 2018. majusaban hozta létre és azota is sikeresen funcional.
A dunafdldvari beruhazas lehetGséget teremtett a Vajda Papir Kft.nak, hogy megkezdje az
agynevezett koziileti tekercses termékek gyartasdt és forgalmazasat. A kdzileti piacra lépés Uj
lehet6séget teremtett a Vajda Papir Kft.nak a forgalom névelésére és a hatékonysag fokozdsara,
egyrészt egy teljesen Uj valaszték kialakitasa és értékesitése révén, masrészt azaltal, hogy
felhasznaltdk a lakossagi és a koziileti termékek kdzott fennallo szinergidkat.

A kdziileti papirpiac vildgszinten kb. 10 millidrd EUR nagysagrendet képvisel, eurdpai szinten ez 3
millidard EUR értéket jelent. Magyarorszagon 32 millid EUR a becsiilt nagysagrendje a koziileti
toalettpapir és kéztérlg értékesitésnek. A piac méretének pontos meghatdrozasa eleve nehéz
feladat, mivel ezen a teriileten nem allnak rendelkezésre hivatalos, publikalt adatok.

Az elmult évek egyik sikerteriiletének szamit a kozileti piaci szegmens. Ennek egyik oka a higiéniai
elGirdsok szigoroddsa, illetve az Eurdpai Unid elGirasainak kotelezévé tétele az egyes orszagokban.
Ennek kévetkeztében a higiéniai folyamatok, az Ugynevezett HACCP elGirasok szigord betartadsa
elétérbe helyeztek jonéhany olyan higiéniai terméket (pl. fertétlenité szerek), amelyek szintén ezt
a teriiletet erdsitették. Ezek alapjan hozta meg a Vajda Papir Kft. a dontést, hogy a higiéniai
papirtermékek mellett egy professzionalis tisztitészer-valasztékot is kialakit és béviti a portfoliéjat.
Ezzel tébb piaci elényt is kihasznal: egyrészt novelni tudja az egy vevére esd forgalmat, masrészt
javitani tudja a profitabilitasat is azzal, hogy a két termékcsalad egyiittes szallitasa hosszu tavon
fajlagos fuvarkoltség-megtakaritast eredményez.
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A professzionalis vegyi valaszték lefedi a teljes tisztitdszer vélasztékot, az egyszerii ablaktisztit6tol
egészen a prémium mingségl koncentratumokig, illetve a fert6tlenitd hatasu szerekig. A vevSknek
teljes papir- és tisztitdszer vélasztékot biztosité komplex szolgaltatas jelentSs piaci el6ny.

A vevik kozott megtaldlhatdak hotelek, éttermek, catering cégek. Ugyanugy fontos partnerek az
ipari izemek, a létesitményiizemeltetd és takaritd cégek, a nagy haldzatok belsé felhasznaldsaért
felelés részlegek, illetve a kozintézmények (egészségligy, oktatds, allamigazgatds). Erre a
szegmensre az a jellemz8, hogy a vevdk altaldban egy beszallitotdl vasaroljak meg az Gsszes
higiéniai terméket, tehat a beszallitonak elég széles palettdval kell rendelkeznie. A Vajda Papir Kft.
kozileti valasztéka lefedi a teljes papirvalasztékot (toalettpapir, kéztorls, szalvéta), illetve
komplett vegyi anyag portfoliobdl valaszthatnak a vevék.

A kézileti Uzletag elinditdsa nemcsak a papir termékvalaszték bévilését, hanem egy teljesen Uj
portfolié - a vegyi termékek - bevezetését is jelentette. A kdzileti vevSk jelentds része mindkét
termékcsaladot hasznalja és vasarolja, igy a vevé szemszogébdl elényds, hisz egy beszallitotol
megvasarolhatja a teljes igényét.

A Vajda Papir Kft. munkatdrsai a termékértékesitésen kiviil higiéniai szaktanacsadassal,
adagoldbeallitassal, higiéniai folyamatok ellendrzésével, szakmai oktatassal segitik a hatékony
vegyi termék felhasznalast.

Az 0j termékcsalad beemelése a portfélidba a Vajda Papir Kft. szamara tobb elénnyel is jar:
e megnoveli a vasarlasi értéket, igy emelkedik az arbevétel;
e profittartalma magasabb, mint a papir termékeké; és
e csokkenti a fajlagos fuvarkdltséget. (Mivel a papir termékek a nagy terjedelem és a
viszonylag alacsony ar miatt magas fajlagos fuvarkdltséggel szallithatok, kivalo parositas a
papirterméket vegyi daruval szdllitani, ez a megoldas jelentésen javitja a fuvar
hatékonysagat.)

A vegyi termékek jelenlegi valasztéka két termékcesaladot élel fel:

e A ,Sztar” termékcsaldd egy olcsobb ar kategérids, barhol kdnnyedén alkalmazhato
termékcsalad, amely tartalmazza a klasszikus tisztitd szereket: ablaktisztito, konyhai
tisztitd, vizkd- és rozsdaoldd, szanitertisztitd, mosogatd, folyékony szappan.

e Rendelkeznek professziondlis valasztékkal is. Ennek a lényege, hogy a termékek
tgynevezett koncentratumok, amelyekbsl a felhaszndlék egy adagol6(rendszer)
segitségével munkaoldatokat készitenek, és ezeket hasznéljak. Ez a termékcsalad az Ooops
Professional termékcsalad, amelyet féleg ipari, intézményi felhasznalok, illetve a HORECA
szektor résztvevGi vdasarolnak. Ennek a termékcsaladnak az értékesitéséhez szakmai
tamogatds is sziikséges, amelynek sordn a Vajda Papir Kft. elmondja a termék hasznalatat,
beallitja az adagolodkat, és id6kozonként ellendrzi a hasznalatukat.

A két termékcsaladot a Vajda Papir Kft. két magyar gyartonal gyartatja. A Sztar termékcsaladot a
Gironde Kft., az Ooops Professional termékcsaladot a Progress Kémia Kft. gyartja a Vajda Papir Kft.
részére.
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A vegyi termékek forgalmazasdhoz (gynevezett biztonsagtechnikai adatlapokra van sziikség,
amelyeket az elGirdsoknak megfelel6en tarolnak és ellenérzés esetén a szakhatosagok
rendelkezésére bocsajtanak. A veszélyes keverékek forgalmazasa nem engedélykoteles, ezeknél a
termékeknél bejelentési kdtelezettség van. Ennek a gyartokon keresztiil a ANTSZ megfelels
platformjan keresztiil eleget tettek. A fert6tlenité hatasu termékeket a Nemzeti Népegészségiigyi
Kézpontnal engedélyeztetni kell. Két ilyen termék taldlhatd a valasztékban. A két termék
rendelkezik biocid engedéllyel, amelyek az ANTSZ, illetve az OGY| szakvéleményei alapjan lettek
kiadva.

A Vajda Papir Kft. rendelkezik az 6sszes forgalmazashoz sziikséges regisztracidval, engedéllyel és
adatlappal, illetve a folyamatait is atalakitotta, hogy adott esetben az ADR - Veszélyes Aruk
Nemzetkodzi Kozuti Szallitasardl szoldé EU megdllapodasban meghatarozott kdvetelményeknek
megfeleljen.

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

Altaldnossagban elmondhaté, hogy a haztartashigiéniai papir fogyasztds erdsen
kapcsolodik az életszinvonalhoz, és hosszu idGtartamot vizsgalva igen erds dsszefiiggés all
fenn a papirfogyasztas és GDP alakulasa kozott. Ezt figyelembe véve nem meglepd, hogy
a Vajda Papir Kft. fontos piacainak szamité Magyarorszagon, Csehorszagban,
Szlovdkidban, Lengyelorszagban, Romanidban az egy fére jutd évi atlagos tissue
papirtermék fogyasztas egyelére elmarad az Egyesiilt Allamok, illetve Nyugat-Eurépa
higiéniai papir fogyasztdsatél. Mig az USA-ban és Eurdpa nyugati orszagaiban az egy fére
jutd fogyasztas kb. 13-14 kg, addig egy atlagos hazai vasarld ennek csak 60-65%-4at (kb. 8
kg-ot) hasznalja fel évente. Hasonldéan kb. 8 kg-os évi atlagos felhasznalas jellemzi
Csehorszagot, Szlovakiat és Lengyelorszagot, Romdnia esetében azonban még ennél is
nagyobb elmaradast |athatunk. Itt az egy f&re jutd évi 4-4,5 kg-os fogyasztas csupan a
nyugat eurdpai mérték kb. 30%-t teszi ki. A régic egy fére jutd évi tissue papir
fogyasztasanak szintjét alapul véve kijelenthetd, hogy a higiéniai papir piacban még
jelentds novekedési tartalékok rejlenek a piaci szereplSk szamara.

Az utdbbi évek exportsikerei bebizonyitottak, hogy a magyar termékek nemzetkdzi
szinten is versenyképesek. A Vajda Papir Kft. vildgszinvonald, innovativ termékeket kinal
a kiilféldi piacokra minden vevéi igényt figyelembe véve. Marka termékeknél bevezetett
innovacidkat a sajat marka gyartasban is viszont lathatjak a fogyasztok. Magyarorszag
kozponti elhelyezkedése, valamint a fejlett uthaldzat kivald alapot jelent a kdrnyezé
orszagok gyors elérésében.

Az elmult évek tudatos piacépitésének kdészonhetden azonban madra mar elmondhato,
hogy a Vajda Papir Kft. az arbevételének megktzelitéleg felét kiilfoldon realizalja és ennek

aranya évrél évre né.

(b) Kitekintés a kbzép-kelet-eurdpai régiora
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Mivel a Vajda Papir Kft. drbevételének jelent8s részét a kdzép-kelet-eurépai régidban
realizélja, ezért lényeges ezen orszagok (Romania, Csehorszag, Szlovékia, Lengyelorszag)
haztartasi papir piacat roviden kiilén is bemutatni.

A romaniai haztartési papir piac éves fogyasztasa kb. 95 ezer tonna, forgalma pedig eléri
az évi kb. 110-120 millié EUR-t (évi 5-6%-0s becsiilt ndvekedéssel). A fogyasztasban a
legnagyobb részarédnyt a toalettpapirok teszik ki (65%), a zsebkend6k és a konyhai
papirtdrlék egyenld aranyban képviseltetik magukat (15%-15%), mig a legalacsonyabb
(mindossze 5%) a papirszalvétak részesedése a piacbdl. A roman tissue termék piac
forgalmanak nagyobbik hanyadat kb. 65%-at a gyartoi markak adjak, mig a kereskedelmi
(sajat) markak részaranya kb. 35%. A kereskedelemi tevékenység jelentds részét (kb. 60%-
at) lizletlancok bonyolitjak. A piacot jellemz&en helyi szerepl6k dominaljék (SC Pehart TEC
SA, Petrocart, sth.), de egy gyartd kapacitassal rendelkezé nemzetkdzi cég (Sofidel —
Comceh) is jelen vannak a versenyben.

Csehorszagban, Szlovakidban és Lengyelorszagban az egy fGre jutd 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 kdvetik a zsebkend6k és konyhai térl6kenddk,
mig a sort a legkisebb piaci részardnnyal itt is a szalvétdk zarjak. Jellemz6, hogy a
kereskedelem nagyobb részét kereskedelmi lancok (Tesco, Lidl, Spar, Aldi, Jeronimo
Martins, etc.) bonyolitjdk, valamint, hogy a meghatdrozé piaci szerepl6k kodzott
Nemzetkdzi (Metsd, Sofidel, ICT, etc.) és helyi gyartdk egyarant jelen vannak (SHP).

A hazai hdztartdsi piac bemutatdsa

A hazai haztartdsi papir piac éves fogyasztasa kb. 90 ezer tonna, forgalma pedig évi kb. 80
millidrd forint (Nielsen piackutatd &ltal a magyarorszégi lizletekben felmért kasszan
atmend toalettpapir, papirtorlé és papir zsebkendé fogyasztoi aron szamolt forgalmi adat
2021. évre vonatkoztatva). A piac atlagos évi novekedése a Covid miatt kissé csokkent, 2%
korili. A hazai kereskedelem 90%-4at szervezett, modern kereskedelmi lancok fedik le,
ezen belill is a legnagyobb részardnyt a diszkontlancok teszik ki (32%) mig a masodik
helyen a hipermarketek allnak (24%-kal). A fogyasztdsban a legnagyobb részaranyt a
toalettpapirok teszik ki (56%), ezt koveti a haztartasi papirtorlsk (23%) és a
papirzsebkendék (16%), mig a legalacsonyabb a papirszalvétak részesedése a piacbdl.

A papirpiac egészén beliil a haztartasi papir szegmens viszonylag stabilnak mondhato.
Stabilitasat elsdsorban az adja, hogy az ide tartoz6 termékek megszokott eszkozei a
haztartdasok mindennapjainak, amelyek igy csaknem kicserélhetetlen termékeknek
tekintheték. Altalanossagban elmondhatd ugyanakkor, hogy az elmult idészakban a
fogyasztok arérzékenyebbek lettek, és egyre nagyobb figyelmet szentelnek az akcioknak.
Megfigyelheté az is, hogy a fogyasztdi arérzékenység valamelyest visszaszoritotta a
kérnyezettudatos szemléletet is. A hazai fogyasztdk ugyanis jellemz&en az ar alapjén
vélasztanak a termékek koz6tt, mintsem kérnyezetvédelmi megfontolasok figyelembe
vételével. A kérnyezettudatos termékek iranti novekvé kereslet ennek megfelel6en
egyelére inkabb csak Skandinaviara, valamint a nyugati orszdgokra jellemzd.
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Az egyes termékkategoridkkal kapcsolatban elmondhato, hogy a toalettpapirok esetében
a vasarlok az egyre nagyobb, akar 24-32 tekercses csomagokat részesitik elényben. Ezek
a kiszerelések talalhatok ugyanis leginkabb akcidkban, és a fajlagos aruk is esetiikben a
legalacsonyabb. Ez a feldllds a gyartdok szamara is kedvezd, mivel ezekben a
kiszerelésekben a sajat markas termékek még kevéshé elterjedtek, igy jellemzéen a
gyartdi markék kinalata dominal ebben a szegmensben. A papirzsebkenddk és a haztartasi
papirtorl6k piaca az elmult idészakban nem sokat véltozott, ezzel szemben a szalvétak
esetében csokkend tendencia volt megfigyelhetd, amelyet a gyartok a husvéti és a
kardcsonyi idészakhoz kéthetd szezonalis termékekkel, illetve egyéb tematikus/mintas
(példaul gyermekeknek szdnt mesefiguras) szalvétakkal igyekeznek ellensilyozni. A
magyarorszagi haztartdsi papir piac forgalmdnak kb. 50%-dat gyartéi markdak, mig a masik
felét a kereskedelmi (sajat) markak adjak.

1.4. A Vajda Papir Kft. izleti stratégiaja

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

A Vajda Papir Kft. célja, hogy az 6sszes érdekelt a higiéniai haztartasi papiraru szegmensben, mint
hatékony és megbizhato, kornyezetvédelmi szempontoka el6térbe helyezd értékteremtére
tekintsenek, és igy elkdtelezetté vdljon Kdzép-Eurdpa és Skandindvia teriiletén. Az érdekeltek
kérében az alabbiak tartoznak: fogyasztok, vevGk (kereskedelmi partner), munkavallaldk,
beszallitdk, helyi kozosségek, tulajdonosok.

A Vajda Papir Kft. célja, hogy Magyarorszagon piacrészesedés szempontjabdl elsS legyen, illetve
biztos és vonzd munkahelyként tekintsenek ra. Kiemelt cél a kérnyezettudatossag és a magas
energiahatékonysag.

2. 2022. féléves eredmények és 2022. évi kilatasok, kihivasok

A higiéniai papiripar altaldban kevésbé kitett a valsaghelyzetek okozta nehézségeknek, azonban a
COVID vildgjarvany valamennyi iparagat jelentds kihivasok elé allitottak 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 gyartast és vevé
kiszolgalast a bizalomra és egylittm(ikodésre éplilG szervezeti kultarajanak, vertikalisan integrélt
Uizleti modelljének, foldrajzi és termék szegmens diverzifikacidjanak, valamint jé piaci pozicidinak
koszonheti. Mindezek olyan fontos értékek, amelyek tovabbra is alapjaiban hatarozzak meg a

sre 1

Vajda-Papir Cégcsoport jovijét.

A virus kitorése d6ta a Vajda-Papir Cégcsoport folyamatosan termel és értékesit, nagyon komoly
egészséglgyi védekezési rendszer bevezetése mellett. A Vajda-Papir Cégcsoportnal minimalis volt
a megbetegedés, a dolgozok kezdetektdl kizardlag maszkban, kesztyliben dolgoznak, minden
reggel belépéskor lazmérés torténik, és kizardlag kézfertdtlenitést kdvetden lehet munkaba allini.
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A kozds helyiségek haszndlatanak szigori kovetelményei vannak, amely helyiségeket éjjel
kiilonboz6 fertdtlenité modszerekkel takaritanak és kezelnek. Az adminisztrativ dolgozdk tobbsége
otthonrodl dolgozik.

Minden dolgozé megkapta irasban a részletes viselkedési szabalyokat. A Vajda Papir Kft.
elkészitette a cég Pandémids tervét is, kitérve az tzletfolytonossagra. A megrendelések a kialakult
toilet papir és egyéb higiénids papir hidanya miatt megndttek, amit a termelés igyekszik minél
hatékonyabb maddon kielégiteni. Elsédleges feladat a termelésben dolgozd munkatérsak minél
jobb megvédése a virusfertGzés ellen. Az lizemekbe kizardlag az ott dolgozo emberek Iéphetnek
be. Az adminisztrativ dolgozdk dont6 tobbsége otthonrdl végzi a feladatat. Mindezen intézkedések
ugyan csokkentik a rendelkezésre allast a személyes lzleti taldlkozok tekintetében, de a Vajda-
Papir Cégcsoport munkatarsai és rendszerei felkésziiltek az ehhez hasonlé kdriilményekre, és
miikodését, szolgaltatasait tavoli eléréssel teljeskdriien biztositja partnerei szamara.

A Vajda Papir Kft. az értékesitési piacain emelkedé kereslet mellett miik6dott 2022 elsé félévében
is. A kiskereskedelmi forgalom — igy a higiéniai papirtermékek kereslete — nétt Magyarorszagon. A
vallalat 23.099 tonna készarut értékesitett 2022. elsG féléve soran, az el6z6 év azonos
id6szakanak mennyiséghez képest 14,5 %-al tobbet. Mindez 11 %-os volumenndvekedést
eredményezett a belfdldi piacon, mikézben az export értékesités volumene 19 %-al volt magasabb
az egy évvel korabbinal. Az értékesitett termékek atlagos bruttd értékesitési ara 25 % szazalékkal
nétt 2021-hez viszonyitva.

A vallalat kdltségeinek 65-70%-at kitevd higiéniai alappapir atlagos beszerzési ara a vilagpiacon az
2021-t6l novekedésnek indult, mely 2022. elsé félévében is folytatédott. 2022. félévkor az
alappapir dra 66%-kal volt magasabb, mint 2021. év végén.

2021. évben, féként a masodik félévtsl mind az elektromos aram, mind a gaz ara novekedésnek
indult. Ez a névekedés az év utolsd negyedévében még erbteljesebbé valt, ami nagyon érzékeny
érintette a termelési koltségeket. A 2022. évi terveinket is ilyen magas energia arak mellett
készitettiik el, azonban a haboru és egyéb hatasok kdvetkeztében a gaz, illetve az elektromos daram
emelkedése még ennél is joval magasabb volt az els6 félév soran, és a mai napig nem allt meg ez
a negativ tendencia.

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

Az alabbi dbra a Vajda Real Estate Kft. esetében szemlélteti az energiafelhaszndlast és energia
kéltséget gaz és aram megbontasban. Az diagramm nagyon jol szemlélteti az dremelkedés hatdsat.
Természetesen az dbran latszik az is, hogy a masodik papirgép beindulasaval a fogyasztas is
megemelkedik.
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A vallalat 2022. els6 fél évében is jelentds eréforrasokat allokalt sajat markds termékeinek piaci
teljesitményének tamogatdsara, novelésére. Az Ooops! marka a vallalat kézép- és hosszu tavu
stratégidjanak kiemelt eleme. 2014-t6l kezd6d6en a vallalat az Ooops! markaérték ndvelését
jelentés marketing és pénziigyi raforditasokkal tdmogatja (piac- és marketing kutatasok, orszagos
kampanyok, TV rekldmok, brandhiség kialakitasat célzo akcidk, online marketing tevékenységek).
2020. év soran — a korabbi évekhez hasonléan - Vajda-Papir Kft. a multinaciondlis kiskereskedelmi
lancokkal megkotott régids értékesitési szerzédések magas szintli teljesitésére torekedett. A Lidl,
Tesco és Penny lancok kozép-eurdpai boltjainak sikeres kiszolgalasa a lancokkal térténd hosszu
tavu egylittmdikodést alapozza meg.

2022. év soran a Vajda-Papir Kft. a multinaciondlis kiskereskedelmi lancokkal megkotott régios
értékesitési szerz6dések magas szint(i teljesitésére térekszik. A nemzetkdzi és hazai lancok kézil a
magyarorszagi piacon jelen vannak és a legnagyobbak a TESCO, Coop, SPAR, Lidl, CBA, Real,
Auchan, Penny, ALDI, és a DM, Rossmann. Ezek 6 csoportba sorolhaték, Ggymint hipermarketek,
diszkontok, kis- és nagy lancboltok, drogériak és fluggetlen kisboltok. Ezek kozil a
papirkategériaban a legfontosabb csatornak a diszkontok és a hipermarketek, 6k adjak a piac t6bb
mint 50%-at. Ezekbdl a diszkontok piaca évek éta novekszik. A tovabbi, kevesebb mint 50%-ot a
tobbi csatorna adja nagysagrendileg 10-10%-kal. A drogéridk nének, a nagy lancboltok stagnalnak,
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mig a kis lancbholtok és a hipermarket csatornak nem tudnak novekedni. A fliggetlen boltok
forgalmat csak becsiilni tudja a Nielsen, és a csokkend boltszam ellenére jelenleg novekvd
forgalom lathato naluk.

A Vajda Papir Kft. tradicionalisan erds poziciéval rendelkezik a hipermarketekben és a fiiggetlen
boltokban, ahol az Ooops! és Sindy markaival a piac 20-25%-t fedi le. Tovabbi lehetdség van a
piacbévitésre a disztribucié novelésén keresztiil is. A diszkontok mint leginkdbb fejl§dd, de
jellemz&en sajatmarkat értékesitd lancok egyre nyitottabbak az innovativ, kdrnyezetbarat markas
termékekre is, igy fejlédési lehetGséget jelentenek a Tarsasag szamara is In-Out promocios
megjelenésekre.

A nemzetkdzi lancok esetében elényt jelent még, hogy egy szerz&déssel a nemzetkdzi piacok is
elérhetdk. A Vajda Papir Kft. mar most is kihasznalja az ebben rejl§ iizleti lehetGséget, de tovabbi
potencidlt jelent az Ooops! termékkor és az orszagok bdvitése is. Jellemzéen 3 szinten folyik a
kapcsolattartas. A nemzetkdzi kapcsolatokat tulajdonosi és igazgatdi, a lokalis kdzpontit key
account manageri, mig az druhazit kereskedelmi képviseldi szinten tartja, ami versenyel&nyt jelent,
hiszen igy javithato az ellatas és az aruhazi jelenlét.

A vallalat modern termelési infrastruktiraval és gépparkkal rendelkezik. A kordbbi években
végrehajtott beruhdzasok kovetkeztében 2021. évben nem volt sziikség Gjabb nagyobb
beruhazasokra a termelési kapacitds novelése céljabol a Vajda- Papir Kft-ben, viszont
automatizacios beruhazasok torténtek, miszerint robotok keriiltek beiizemelésre a feldolgozd
gépsorok végegységeihez, ahol a késztermékek gyartésorrdl vald lejovetelét és csomagoldsat,
raklapokra vald felpakolasat segitik.

2022-ben a papirgép nagyobb kapacitasat is jobban kihasznalva egy Ujabb feldolgozogép keriil
tizembehelyezésre dunaféldvari telephelyen, kézel az alappapir elldtashoz, ami jelentds szallitasi
koltség megtakaritast és kdrnyezetvédelmet is jelent egyben.

2020. masodik félévében a Vajda Papir Kft. egy 1.400.000 ezer Ft érték(i maszkgyartd gépsort
helyezett lizembe, a maszkgyartas 2020. decemberében indult meg. A beruhdzas targya egy olyan
gépgyartésor (és ahhoz kapcsolédd infrastrukturalis beruhdzas) kivitelezését jelentette, amely
higiénias, orvosi arcmaszkokat gyart papir alapanyaghdl.

A Vajda Papir Kft. 2020 tavaszan nemcsak a vilagjarvany kapcsan el6allt vészhelyzet gazdasagra
gyakorolt hatdsaval szembesilt, hanem azzal is, hogy a helyzet kezeléséhez sziikséges
véddfelszerelések nem dlinak rendelkezésre a megfelelé mennyiségben és mindségben. Ez hetekre
visszavetette a hatékony védekezést az egész orszagra kiterjedGen. Figyelembe véve, hogy jelenleg
a szakmai allaspontok alapjan a COVID-19 virus az elkdvetkezd években is jelen lesz, visszatérGen
kezelni kell a helyzetet, mas — eddig nem ismert — hasonld jarvanyokrdl nem is beszélve. Az
arcmaszk néhany hét alatt napi hdztartasi cikk és napi viselet lett Magyarorszagon, és mig
marciusbhan a sziikséges mennyiség tekintetében csak az import jéhetett szdba, a jovGben a Vajda
Papir Kft. szeretne stabil gyartd kapacitast létrehozni a hasonld helyzetek problémamentes
megoldasdra. A beruhazds lehetévé teszi, hogy a Tarsasdg megtartsa a foglalkoztatotti Iétszamot,
és munkavallaldi egy részét erre a teriiletre csoportositsa at, tovabba azt is, hogy forgalmat egy
teljesen Uj termékkor gyartasaval nvelje.
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A termékeket a Vajda Papir Kft. els6sorban Magyarorszagon értékesiti, és csak a belfoldi igények
feletti termelést exportalja. Az exportot a belféldi kereslet megugrdsa esetén termeészetesen
csokkenti, illetve sziinetelteti. Ha van ra lehetdség, a Tarsasag szeretne ezzel a termékkel allami
kdzbeszerzéseken részt venni, és stratégiai beszallitdja lenni a magyar egészségiigynek. 2022. els6
félévében nem volt nagy forgalom ezen termékekbdl.

A késztermék feldolgozdshoz és kiszereléshez felhasznalt alapanyagok részben sajat
alapanyaggyartasbol, részben vésarolt alapanyaghol késziilnek. Ezen alapanyagok gyartasanal és
vasarlasanal azokat a szempontokat veszik figyelembe, amelyek a maszk legmagasabb Type IIR
tipust besorolasat és mindsittetését lehet6vé teszik.

A legmagasabb mindségi kdvetelményeknek megfelels alapanyagok kivélasztasa utan Ugynevezett
tiszta térben” zart és ellendrzétt kdriilmények kozott torténik a gydrtas. Ez a ,tiszta tér” kiilsd
szennyezésektsl mentes, csiratlan, HEPA sziirSkkel sziirt és regisztralt mindségii levegdvel ellatott
kornyezet. A belépés csak korlatozott megfeleld egészségiigyi feltételek mellett lehetséges,
specialis véd@oltozetben. Minden berendezés, eszkdz, szerszam és tarolé edényzet csak és
kizérolag a tiszta térben hasznalhat6, onnan nem lehet kivinni. Ezen tiszta térben torténd gyartas,
feldolgozas teszi lehetévé, hogy a gydrtott termék minden sziikséges mindsitésnek megfeleljen.

A termékek kiszerelése véltozd. Kis kiszerelés(i (kereskedelmi forgalomban kaphaté), nagy
kiszerelésii (kdzvetlen nagy felhasznaldk szamara készitett), tovabba higiénikus és csiramentesitett
zért csomagolast termék egészségiigyi célokra felhasznalhaté maszk késziil.

Dunaféldvaron a zéldmezés beruhazas keretein beliil 2018-ban 18 hektdr sajat tulajdond, 26.000
m2 alapteriilet(i alappapir gyért6 és feldolgozo tizem keriilt megépitésre, valamint 0j, az egyik
legkorszeriibb alappapir gyarto és feldolgozé gépek telepitése tortént meg. A papirgép kapacitasa
évi 30.000 — 32.000 tonna, a feldolgozés kapacitdsa 12.000-15.000 tonna heti 168 ora
feldolgozasid6 figyelembevételével. Az épiiletet a vildg vezetS papirgépi infrastruktira tervezd
cége tervezte. Az épilet 50 éves idStartamra késziilt, az ehhez sziikséges megbizhatdsagu és
min&ségii alapanyagok és technoldgidk felhasznalasaval. Az épiilet tervezése olyan szempontok
figyelembevételével tortént, melyek eldsegitik a gyors és hatékony munkavégzést. Az épiilet 2 fé
részre keriilt felosztasra az alappapirgyarté iizem csarnok és a hozzatartozé raktérak, kiszolgalo
helyiségek, illetve a feldolgozo csarnok és annak raktarai és kiszolgalo helyiségei. A papirgyartashoz
kialakitasra keriilt az alapanyag — jelenesetben a celluléz — tdroldsara szolgalo 1.500
négyzetméteres raktarrész, a papirgépi izemcsarnok — beleértve a sziikseges helyiségekkel, mint
kazanhaz, kompresszorterem, transzformatorhaz, csarnok szell§zés, szocialis helyiségek és irodak
— 4.400 négyzetméteren, valamint egy 1.500 négyzetméteres raktar a papirgéprdl lejovo
papirtekercses taroldsara.

A gyartashoz sziikséges elsédleges alapanyag a celluléz, amelynek beszerzése jelenleg 2 kilonbozé
foldrajzi térségb6l szarmazik. Az Ugynevezett hosszu rostd cellulozt Skandinaviabol, jellemz&en
Svédorszaghodl szerzik be, mig az ugynevezett révid rostd cellulézt Dél-Amerikabol, Braziliabol
vasaroljak. A celluléz legnagyobb része tengeri hajdztatas utan folyami Gton torténd szallitassal
érkezik az j, korszer(i dunaféldvari tizembe, ahol tovébbi feldolgozés kdvetkezik, papirgydrtds
technologidval késziil a félkész termék, az Ggynevezett alappapir.
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A korabban kifejtett gazdasagossagi elényt még jobban kihasznalva a véllalat egy Ujabb beruhazast
inditott, melynek alapkéletétele 2020. decemberében tortént. Az (j beruhazas (. Uitem) magéba
foglal egy Gizemcsarnok épitését és 70 ezer tonna éves gydrtasi kapacitasi papirgép installalasat.

A Cégcsoport teljes alapanyag ellatottsdganak eléréséhez elengedhetetlen a |Il. Gtem
beruhazdsanak meginditdsa. A Il. Gitemben megvaldsuld alappapir gyartd gépen a konyhai
papirtorld, papirzsebkendd és papirszalvéta alapanyaganak gyartasa fog térténni. Ez lehetéveé
teszi, hogy minden a Cégcsoport altal gyartott, feldolgozott és értékesitett higiéniai papirtermék
alapanyagat sajat magunk allithassuk el6. Az alappapir gydrtas Csoporton beliili biztositasa
stratégia el6nyt a jelent a Csoport szamara. Ez a stratégiai el6ny lehetdvé teszi, hogy az innovativ
termékfejlesztés és az elérhet6 legmodernebb, energiahatékony technoldgia segitségével a
piacvezetdi pozicionk régidnk még tébb orszagara kiterjedhessen.

A ll. item fejlesztése 16 milliard forintos beruhazas, mely ugyanazon a dunafdldvari telken valésul
meg, mint az |. Gtem egy Ujabb lzemcsarnok felépitésével és egy alappapir gyarté gépsor
belizemelésével. A beruhdzas koltségvetésében 6 milliard forint épitSipari és kozel 10 millidrd Ft
gépberuhazas szerepel.

2021-ben a Vajda Real Estate Kft. 30,04 tonna alappapirt értékesitett. Ebb8l semmi sem keriilt
exportra, a 100 %-a belfoldi értékesités volt, melyet a Vajda-Papir Kft. vasarolt meg. Ez 2022. elsé
félévében 15,88 tonna volt, amelybdl 2,2% keriilt exportra.

Jelenleg a beruhdzas mar probagyartas alatt van, az év masodik felében lizembehelyezésre keriil.
A probagyartas soran gyartott alappapir tekercsek nagyon jé mindségtiek, magas kereslet varhaté
a termékek irant. Néhany tonna mar értékesitésre is kertilt.

A teljes kapacitas mellett a két papirgépen legyartott alappapir tébb, mint a fele harmadik fél felé
értékesitésre keriil majd.

A vallalat a termékfejlesztés és gyartas soran kiemelt figyelmet fordit a fenntarthatdsagra.
Mikodése sordn a kornyezetet terheld hatdasok minimalizalasara térekszik. Kiemelt cél az
energiahatékonysdg javitasa, a megujulé energia minél nagyobb ardnyban torténd felhasznalasa.
A kérnyezettudatos hozzaallas az alapanyag-beszerzési folyamatokban is megjelenik. Lehet&ség
szerint igazoltan felels erddgazdalkodasbdl szarmazé rostbél készilt alappapir keriil
felhaszndlasra a termékek gydrtdsa soran. Ezzel a véllalat hozzdjarul a felel6s erd6gazddalkodas
folytatasahoz. A gyartas soran keletkezdé hulladék tGjrahasznositdsa szintén kiemelt prioritds (pl. a
papir alapanyag esetében keletkezd hulladék teljes mennyisége Ujrahasznositasra keril). A vallalat
az ELMU-EMASZ cégcsoport partnereként soroksari kdzponti lizemegységében jov6barat
z6ldenergiat hasznal fel papirtermékei gydrtasa soran.

A Tarsasag 2021. majus 13-dn az MNB altal 2019. julius 1-jén elinditott Novekedési
Kotvényprogram keretében zdld kdtvényt bocsatott ki, amelynek soran kidolgozasra keriilt a Zold

Kotvény Keretrendszer.

2021. majus 10-én a Sustain Advisory S.r.l. mingsit6 cég a nemzetkdzi standardoknak és magyar
szabalyozasnak is megfelelen elfogadta a Tarsasag Zold Kotvény Keretrendszerét.
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Az EU z6ld kotvényeib6l szarmazd forrasoknak olyan ,zold projekteket” kell finanszirozniuk,
amelyek 6sszhangban vannak az EU taxondmidjaban meghatdrozott kovetelményekkel. Ez azt
jelenti, hogy a zold projekteknek:
o Jelent§sen hozza kell jarulniuk az EU taxonomiai rendelete hat kdrnyezeti célkitlizésének
legalabb egyikéhez:
o éghajlatvaltozas mérséklése;

o éghajlatvaltozashoz val6 alkalmazkodas;
o viz- és tengeri eréforrasok fenntarthatd hasznalata és védelme;
o atallas a korforgasos gazdasagra;
o szennyezés megelGzése és ellendrzése;
o a bioldgiai sokféleség és az bkoszisztémak védelme és helyreallitasa.
e ii. Nem sérthetik jelent&sen ezen célok egyikét sem;
e iii. Osszhangban kell lenniiik az emberi és munkavallaléi jogi el6irasokra

vonatkozé minimalis biztositékokkal;
e iv. Osszhangban kell lenniiik az EU &ltal ajanlott technikai vizsgalati kritériumokkal.
Z61d mindsitési kotvény forrasok csak karbonsemleges, fenntarthaté kérnyezet- és klimavédelmi
célok kozvetlen megvaldsuldsat, vagy azok megvalosuldsat kozvetett médon eldsegité, a
kérnyezetre drtalmas hatdst nem gyakorlé célokra fordithatok.
A z61d forrasok Uj, vagy meglévé projektek részben, vagy egészben torténd finanszirozasara, illetve
refinanszirozasara hasznalhatok.

Vajda Papir Kft. teljesiti a fenti feltételeket a beruhazasai soran. A 2018-ban megvaldsult alappapir
gyarté lizem beruhdzds 1. itemének megvalésitsa a kdtvény Garantére (Vajda Real Estate Kft.)
altal az integrélt higiéniai papirgyéartas és feldolgozas megteremtése érdekében, teljesen megfelel
a fenti kovetelményeknek.

A Keretrendszernek megfelelen, a folyamatban Iévé beruhdzds, valamint az elérni kivant
kdrnyezetvédelmi hatdsok az aldbbiak szerint rendszerezve keriiltek a Zold kétvény
keretrendszerben rogzitésre:

e Megujul6 energia kizarélagos hasznélata (2023-tol)

e A hazai kdrnyezetvédelmi el6irdsoknak torténd megfelelés: Egységes Kornyezethasznalati
Engedély megléte (IPPC, Integrated Pollution Prevention and Control, Industrial Emissions
Directive — IED).

e Alacsonyabb energia fogyasztdst és/vagy alacsonyabb iiveghaz hatdst gazokat kibocsato,
valamint alacsonyabb szennyezd anyag kibocsdtdssal miikédd berendezések, gépek
hasznalata

e Szallitdshoz kapcsolédo energiafogyasztas csokkentése az alappapir helyi el6allitasaval.

o Kdrnyezetvédelmi szempontbdl fenntarthaté gazdalkodas

e az él6 természeti eréforrasok védelme, fenntarthato erdégazddlkodas

e A Tarsasag konkrét Zéld Stratégiai Céljai a beruhdzas megvaldsitasat kévetden:

e vizfelhasznélas 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 szdllitési tavolsag az
alappapirgyartas Dunaféldvéron valé termelésével.
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A Vajda Papir Kft. a Zold Kotvény Keretrendszerének kidolgozasa mellett felallitott 2021. majus 7-
én egy 6nallo Z6ld Bizottsagot, amely a zold ktvény forrdsok felhaszndlasan tul a Csoport jovébeni
fenntarthatdsagi torekvéseit is feliigyeli. A Zold Bizottsag rendelkezik miikédési szabalyzattal, ahol
részletezésre keriil a Bizottsag célja és feladata, tovabba rendszeresen ulésezik.

A Tarsasag cégcsoportjanak tulajdonosai és menedzsmentje elkdtelezett a fenntarthato fejlédési
célokat szem el6tt tarto felel6s gazdalkodasban, minden dontésében kiemelkedd szerepe van a
kdrnyezettudatos gondolkodasnak.

A vallalat kockazatkezelési tevékenysége négy nagy teriiletet érint:
e alappapir beszerzési arakban térténd negativ valtozas mértékének csokkentése,
e alappapir beszerzési arakhoz és hitelekhez kapcsolddo arfolyamkockazat mérséklés
e kamatszint emelkedés
e energia arak alakulasa

A vallalat altal beszerzett celluldz értékesitésének és az értékesitett cellulozbdl gyartott alappapir
visszavasdrlasnak egyik célja az alappapir arakban bekovetkezd aremelkedések hatasanak
csokkentése, természetes fedezet kialakitasan keresztiil. A vallalat az arfolyam kockazatokat
fedezeti lgyletekkel csdkkenti. A jelenlegi novekvd kamatkdrnyezetben a vallalat altal valtozo
kamatozdssal igénybe vett hitelekhez kapcsolédd kamatkockazat magasabb, mint a kordbbi
evekben, viszont 2020. negyedik negyedévben a teljes banki konzorcidlis hitel visszafizetésre keriilt
és csak kapcsolt vallalatok kdzotti hitellel rendelkezik a cég. Az energia arak ndvekedését prébaljuk
szerzGdéses arakkal mérsékelni.

Mind a papir drak emelkedését, mind az elszabadulé energia drakat folyamatos aremeléssel
kompenzélja a cégcsoport. 2022. elsd félévében tébb sikeres aremelési periddus tortént és
torténik jelenleg is.

A cégcsoport konszolidalt arbevétele 2021-ban tébb mint 7%-kal nétt és kozel 26 Mrd Ft-ra
emelkedett. A forgalom novekedése mellett az eredményesség az elszabaduld alapanyag és
energia arak miatt csdkkent, a 2021. évi EBITDA meghaladja a 1,5 Mrd Ft-ot.

2022. els6 félévében a cégcsoport konszolidalt arbevétele 18,6 milliard Ft, mig az erre az idGszakra
es@ EBITDA 21 millid Ft, kdszonhet&en a korabban taglalt energiavalsagnak.

A korabbi évekhez viszonyitott arbevétel és eredményesség ndvekedést 2020-ban és 2021-ben a
termel6 egységekben végrehajtott kapacitasbdvités tette lehet6vé, amihez hozzéjarult a
pandémias id&szakban tapasztalt felvasarlasi 1az els6 hulldma is. Mindemellett az
exportértékesités novelése is pozitiv hatast gyakorolt az arbevételre és eredményhanyadra. A
névekvd exportarbevétel a forint arfolyam alakuldsanak kedvezétlen hatasait is mérsékelte.

2022. elsé félévében id6aranyosan jelentdsen névekedett az arbevétel, mely ndvekményben az
aremelések hatasa is jelentds tényezéként szerepel.

A Vajda Real Estate Kft.-ben 2022. elsG félévében is a PM1 papirgép a tervezett maximalis
kapacitdsa kozelében termelt, ezzel biztositotta a Vajda Papir Kft. megfelel alappapir-
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elldtottsagat és jovedelmezdségét. A celluldz beszerzési arak 2021. évben emelkedésnek indultak
és ezzel egyiitt az alapanyagar is, mely névekedés 2022-ben is folytatédik. Az integralt termelés
hozzjarul a kdltségek optimalizalashoz. A lakossag higiéniai termék fogyasztdsa a Tarsasag minden
f6 piacan, kiilondsképpen a haztartasi papirtorlé kategéridban magas szinten stabilizalodott.

2022. évben a vallalat mind a belféldi, mind az export piacokon még inkdbb probal er6sddni és a
piac ndvelése mellett dremeléseket is eszk6zo| az eredményesség érdekében. Az 0j feldolgozogep
lizembehelyezését kévetSen a bérgyartds mérsékeltebb ardnyban lesz jelen, ami szintén a
kéltségesokkentés iranydba mutat, magasabb eredményt elérve.

3. A Tarsasagnal 2022. elsé félévében lezajlott Iényegesebb események

- Ev gyara 2021 dijanak elnyerése

A Vajda-Papir Csoport nyerte a hetedik alkalommal megrendezett Ev Gyara 2021 dsszetett
dijat a vildag egyik legmodernebb higiéniai papiriizemének szamité dunafdldvari
gyaregységével. A szakmai f6dijat Pomazi Gyula, a Szellemi Tulajdon Nemzeti Hivatala eln6ke
adta at. A GyartasTrend Magazin és kiaddja, a PPH Media Kft. dltal kiirt Ev Gyara versenyen
Osszetett szempontrendszer alapjan értékelték a jelentkez6 gyartd vdllalatokat, és a
meghirdetett kategoridk gy&zteseit.

Az Ev Gydra versenyre minden magyarorszagi gyartéegységgel rendelkezd, barmilyen méreti
cég jelentkezhetett, és egy cég tobb gyartéegységgel is palydzhatott. A megmerettetésre 9
kategdriaban nevezhettek a magyarorszagi gyartéegységgel rendelkezé vallalatok, minden
kategdridban kiilon értékeltek. Az Ipar 4.0, az EON-energiahatékonysag, a legjobb termel6 és
a legjobb menedzsment kategdridkban a legjobbnak itéltettiink.

Az Osszetett Ev Gyara dijat csak az a gydregység nyerheti el, amely tobb kategoridban is
érvényes palydzatot nydjtott be, és legaldbb az egyikben kategoriagyGztes lett. A Vajda-Papir
tébb kategdridban is nyertes lett a KKV szektorban. Az dsszetett Ev Gyéra dijat kiilén osztottak
ki a 3—-15 milliard forint kozétti éves nettd arbevételt elérd KKV vallalatoknak, valamint a 15
millidrd forint feletti éves netté arbevétellel rendelkezd nagyvallalatoknak. A verseny
f6tamogatdja a Vodafone.

- P8 feldolgozo gép beruhazas

A Vajda-Papir Kft. feldolgozd gép beszerzést hajtott végre tovébbi higiéniai papirtermékek
gyartasara a dunafdldviéri telephelyén, a piaci részesedése novelésének és versenyképessége
javitasanak érdekében. A gyarté gépsor beruhdzas a kapacitds bdévitése mellett a
termékpaletta bévitését is szolgalja a cég életében. Mindez sziikséges ahhoz, hogy a cég a
versenyképességét megdrizze, illetve novelje, tovabbd a vevdi igényeket a jovGben is magas
szinten tudja kielégiteni. Vajda Papir Kft. ezzel a 1épéssel jelentds bérgyartartast tud kivaltani.
A gép teljes mértékben a Vajda Real Estate Kft. dltal gyartott alappapirbdl termel.
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Il. Gitem papirgépi beruhazas

2021-ben kezdddtek meg Vajda Real Estate Kft.-ben az Gjabb gyaregység épitésének
munkdlatai. Az (j tzemnek kdszonhetSen a kapacitds névelésen tulmenden teljessé valik a
sajat eldallitasi alapanyag biztositasa a cég higiéniai termékeihez. Ez a stratégiai elény
lehet6vé teszi, hogy az innovativ termékfejlesztés és az elérhet6 legmodernebb,
energiahatékony technoldgia segitségével a Vajda papir cégcsoport piacvezets pozicidja a
régid még tobb orszagara kiterjedjen, az export tovabb bdéviiljon. A cég éves higiéniai
alappapir-gydrtasa béven meghaladja a belféldi igényeket, igy Magyarorszag onellato is lehet
ezekb6l a termékekbdl, a koronavirus-jarvany alatt megnétt kereslet mellett is. A higiéniai
papirfogyasztds a higiénés elvarasok és igények erdsddésével folyamatosan emelkedik,
Magyarorszagon is komoly még a ndvekedési potencidl, a cég ezért is déntdtt a beruhazas
mellett.

A Il. Gtemben Gjabb izemcsarnok keril felépitésre és belizemelése egy alappapirgyartd
gépsornak is. A teljes koltségvetésébdl csaknem 10 milliard forint forditodik gép és
technolégiai beruhazasra, ezen tulmenden jelentds az épitGipari fejlesztés mértéke is. A teljes
koltségvetés 16 milliard Ft.

Jelenleg a projekt épitési fazisa és a gépbeszerzés is gyakorlatilag 100 %-os késziiltségi fokon
all, még a gép un. acceptance tesztje van hatra. A gépbeszerzéssel kapcsolatban mar
befejezGdtek a szallitasok, a teljes géptartozék a telephelyiinkre leszéllitasra keriilt.

A pénzigyi teljesitések is megtorténtek, csak a garancidlis visszatartasok miatti kifizetések nem
valosultak meg.

Az eszkdzok még nem kerliltek belizemelésre, sem az ingatlan, jelenleg probagyartas folyik.
Varakozasaink szerint a papirgyartd gépsor 2022. negyedik negyedévében aktivalasra kerdil.

Szennyviztisztité berendezés beruhazas

Az immar Vajda Real Estate Kft.-ben két papirgép felSl érkezd technoldgiai szennyviz
fogaddshoz telepitésre keriil6 berendezések alapvet6é feladata a véltozd szennyezSanyag
tartalommal és hidraulikai terheléssel érkezé szennyviz mennyiségi és mindségi kiegyenlitése,
valamint a durva darabos szennyezések levalasztdsa, mellyel jelentésen csékken a technoldgiai
gépészeti egységeinek karbantartdsi igénye. A belépd szennyviz mennyiségi és mindségi
kiegyenlitése egy foldb6l részeben kiemelt vasbeton medencében torténik. A durva
szennyez@anyagoktdl mentesitett homogén technologiai szennyviz tovabbi kezelése egy
fizikai-kémiai tisztitd fokozatban torténik. A levegGztetett medence utdni osztdmibdl a
tisztitott szennyviz két utdiilepit6be jut, mely lehet6vé teszi a tisztitott viz folyamatos
elvételét, illetve a kililepedett iszap Osszegyljtését majd egy részének visszajuttatdsat a
levegéztetd medencékbe recirkulacios iszapként. A masik részé, a bioldgiai foldsiszapot a
flotélt iszap térolé puffermedencébe keril szivattylzasra. Az utdtelepités utan a tisztitott
szennyviz élévizi befogaddban vezethetd.

A vegyszeres kezel6 blokkhoz hasznalt kemikalidk tarolasara a csucsterhelésen 1 hetes
tarolokapacitast biztosité vegyszerszallitd tartalyok és oldé berendezések keriilnek telepitésre.
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- Személyi valtozasok

2022 els§ félévében a korabbi értékesitési kozépvezets értékesitési igazgatdi pozicioba lett
kinevezve, melyet eddig az ligyvezet6 igazgatd latott el. A Vajda Real Estate Kft-ben
megiresedett a gyarigazgatdi pozicio és augusztusban megtortént az Gj igazgato felvétele a
céghez.

4. A Tarsasag eredményességét befolydsol6 kockazati tényezék és kezelésiik

4.1. A piacra és az iparagra jellemz6 kockazatok

A Vajda Papir Kft. piacat erds verseny jellemzi, amelyben a versenytdrsakkal szemben az Uzleti
sikeresség el6feltételei a megfeleld drszinvonal, a jo termékminéség, a kiemelkedd
termékvalaszték, valamint a partnereknek kinalt kereskedelmi feltételrendszer 6sszességétdl
fiigg. A Vajda Papir Kft.- nek ezen feltételeknek folyamatosan meg kell felelnie, mind a
kereskedelmi partnerek, mind a végfogyasztok vonatkozasaban. Esetleges jelentés romlds ezen
feltételrendszer vonatkozaséaban, illetve a piaci verseny esetleges tovabbi er§sédése az drak és
ezen keresztill jdvedelmezdség csdkkenéséhez vezethet, illetve tovédbbi beruhazasi igenyeket
tamaszthat. A fogyaszt6i igények, illetve szokasok esetleges hirtelen és radikalis megvaltozasa is
piaci kockdzatot jelenthet a Vajda Papir Kft. szdmara.

4.1.1. Altaldnos makrogazdasdgi tényezék miatti kockazatok

A Vajda Papir Kft. nyereségességét jelentdsen befolyasolhatjak az altalanos gazdasagi
feltételek azokon a beszerzési és értékesitési piacokon, ahol a Vajda Papir Kft. jelen van.
Az olyan tényezOk, mint a kamatlabak, az inflacio, a befektetoi hangulat, a hitel
rendelkezésre 4llasa és koltsége, a globélis pénziigyi piacok likviditdsa, a részvény- és
nyersanyagarak mértéke és volatilitdsa, az energia arak, valamint a munkaerOpiac
ingadozasai jelentdsen befolyésolhatjak a Vajda Papir Kft. pénziigyi helyzetét. Ehhez
hasonléan a Vajda Papir Kft. kilatdsait jelentésen érintheti egy esetleges gazdasagi
visszaesés, és a magasabb kamatlabak hatranyosan befolyasolhatjak a Vajda Papir Kft.
hitelmindsitését.

A gazdasag kiilonbdzo szegmenseiben bekovetkezhetnek olyan véltozasok, amelyek
egyszeri, nagy horderejii korményzati intézkedések meghozatalat teszik sziikségesse. Az
intézkedések kozvetleniil vonatkozhatnak a Vajda Papir Kft. iparagéra, de
befolyasolhatjdk a gazdasag egyéb szereploinek helyzetét is. Mindkét tipusi allami
beavatkozas jelents hatdssal lehet a Vajda Papir Kft. miikodésére, jovedelmezdségere.

412 A szektor szempontjabol relevans makrogazdasagi tényezok és iparagi trendek miatti
kockazatok

A Vajda Papir Kft. tevékenységének jovedelmezOségét jelentés mértékben
befolyasolhatja a nyersanyagok aranak alakulasa, igy kiilondsen a celluloz, a foldgaz, az
elektromos aram (mint a termelés meghatarozo kéltségelemei) és az lizemanyagéaranak
alakuldsa, ez utébbi a szallitasi koltségek miatt.
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A celluldz 4rat befolyasolhatjak az iddjarasi koriilmények, a belfoldi és globalis kereslet
és kinalat, valamint a kormanyzati programok és a szabalyozas.

A foldgaz arat altalaban leginkabb az id6jaras és a geopolitika hatarozza meg, azonban
egyeéb politikai hatasok is érvényesiilhetnek, mint példaul az utébbi idok foldgaz hianya,
a jelenlegi habords koriilmények.

Az elektromos aram arat leginkabb az id6jaras, a kormanyzati politikak, a szabalyozas,
valamint a megujulo elektromos dramhoz kapcsoldddan kivetett potdijak és hatdsagi arak
hatarozzak meg.

Az lizemanyag arat a nyersolaj vildgpiaci dra hatarozza meg, amely a kereslet és kinalat
mellett a politikai viszonyok altal is nagymértékben befolyasolt. Ezen kiviil a nyersolaj
finomitasanak koltségei is jelentdsen hatnak az arakra. A finomitott termékeknek is van
t0zsdei piaca, ahol jellemz6en dollarban kereskednek, igy fontos mozgatérigdja a hazai
lizemanyagaraknak a forint-dollar arfolyam alakulasa is. Az ukran — orosz hibori az
tizemanyag arara is befolyasolé hatassal van.

A papiripari termékek 4rai érzékenyek a vilagpiaci kereslet és kinalat alakulasara. A
cellulozarak, 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 komyezetvédelem. A papiripar hatalmas
erOfeszitéseket tett az elmilt években, hogy a termelési folyamatok kornyezeti hatésait
csOkkentse. A kombinalt energiaforrasok (pl. ho- és elektromos energia) és a megujuld
energiaforrasok (biomassza) alkalmazasa jelentOsen hozzdjarult a kdrnyezeti hatasok
csokkentéséhez. Ezek az eréfeszitések folyamatosak. A jovoben a papir-felhasznalasi
lanc minden résztvevojének, beleértve a fogyasztokat is, figyelembe kell vennie a felelos
gazdalkodasara vonatkozo kérdéseket: papirvasarlasi és hulladékkezelési szokasaikkal
kell hozzajarulniuk a fenntarthatésaghoz.

A papiripar is modernizacion esett at elmult az években és nagyon nagy hatékonysagu,
kisebb energiafogyasztasu gyarté gépsorok jelentek meg. A magas technikai szinvonal
megkoveteli a szakképzett munkaerd foglalkoztatasat. Kiemelked6en fontos a megfeleld
papiripari oktatas, nemcsak felsofoki, de kozépszinten is. A kormanyzat oktatasi
politikdja nagyon meghatarozo6 az iparag szamara.

4.1.3. Szabdlyozdsi és hatosdgi kockdzatok

Sok esetben sziiletnek olyan jogszabalyok, amelyek esetenként révid hataridével
eredményeznek valtozasokat a korabbi szabalyozasi kdmyezettel szemben. A Vajda
Papir Kft. esetében sem zarhato ki, hogy a jovoben is sziiletnek olyan 1j jogszabalyok,
amelyeknek torténd megfelelés a Vajda Papir Kft. szamara adminisztracios vonzatokkal,
tovabbi koltségekkel, vagy piaci bizonytalansaggal jarhatna. Nem zarhato ki, hogy a
jogszabalyalkotas olyan médon és mértékben valtoztatja meg a mitk6dési kornyezetet,
hogy a Vajda Papir Kft. jelenlegi lizleti modellje esetleg nem tarthatd fenn, vagy
modositasra szorul.
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A Vajda Papir Kft. természetesen mindent megtesz a jévoben is, hogy a jogszabalyi
kémyezetnek megfeleljen. Nem zarhato ki azonban, hogy a jogszabalyi rendelkezéseknek
torténd esetleges nem megfelelés, ami hatdsagi eljarast, birsagot, vagy egyéb negativ
jogkovetkezményeket vonhat maga utdn, amelyek befolyasolhatjdk a Vajda Papir Kift.
jovedelmezoségét, illetve egyéb miikddési feltételeit.

4.1.4 Jogrendszerbdl eredd kockdzatok

Magyarorszagon, ahol a Vajda Papir Kft. a tevékenységét végzi, valamint a Vajda Papir
Kft. egyes stratégiai célorszagaiban az esetlegesen kiszamithatatlan és gyakran valtozo
jogi szabalyozas jelentds kockézatot eredményezhet a Vajda Papir Kft. szamara, mivel ez
jelentds hatast gyakorolhat a Vajda Papir Kft. mindennapi iizleti tevekenysegére és az
elérheté iizleti eredményére. Ezen koriilmények megnehezithetik a Vajda Papir Kft.
miikodését és a Vajda-Papir Cégcsoportot valasztottbirdsagi, peres, nem-peres, illetve
egyéb jogi jellegli kockdzatoknak tehetik ki. A Vajda Papir Kft. mindent megtesz a 14
vonatkoz6 jogszabalyok betartdsa és betartatdsa érdekében minden miikodési piacan.

4.1.5 Hdboru hatdsai

Az orosz — ukran habort kévetkeztében az energia piacon bekdvetkezé bizonytalansag és
valtozékonysag, arndvekedés nagymértékben befolyasoljak a tdkepiaci szerepldk ¢s az
infrastruktirak miikodését. Az ,.energia vélsag” tovabbi lefolyéasa és annak Magyarorszag
gazdasagara és a Vajda Papir Kftra gyakorolt hatdsa bizonytalan, de valdsziniileg
tovabbra is erdsen érinteni fogja a piaci szereploket.

4.2. A Vajda Papir Kft.-re jellemzd kockazatok

A Vajda Papir Kft. - nek tudomdsa van a fenti kockdzatokrol és folyamatosan feliilvizsgilja,
elemzi, tovabba figyelemmel kiséri a kockazatokat érintd korliilményeket, illetve megfelel6 belsé
eljarasokat alakit ki és alkalmaz a kockazatokkal 6sszefiiggésben.

A kockazatok kezelésére és kikiiszobolésére a Vajda Papir Kft. kockazatkezelési technikakat
hasznal. A Vajda Papir Kft. rendszeresen felllvizsgélja és béviti ezeket a kockazatkezelési
technikakat. Az egyes kockazattipusokndl 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 alakuldsdnak. A gazdasagi nodvekedés,
munkanélkiilliség, a magyar orszagkockdzat, az inflaci6, az dallampapirok
hozamgorbéjének, valamint az allamhaztartasi hidnynak az alakuldsa alapvetd hatast
gyakorolnak az iizleti kérnyezetre. A makrogazdaséagi kornyezet esetleges kedvezétlen
alakuldsa negativan hathat a Vajda Papir Kft. egyes tevékenységeinek
jovedelmezdségére.

Kiemelten nagy kockézatot jelent a Vajda Papir Kft. szdmdra a celluléz — mint a termék
eladasi aranak kb. 50 %-at kitevs kdltségelem — folyamatosan valtozo vildgpiaci ara. A
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celluloz dranak valtozdsat a PIX index mint egy referencia arindex mutatja, amiben a
globadlis hatasok is kifejezGdnek. A celluléz arvéltozasanak érvényesitése az eladasi
arakban — szerzédések alapjan — fél éves késéssel lehetséges a partnerek felé. A Vajda
Papir Kft. nagy korultekintéssel figyeli a PIX index alakuldsat és intézkedéseket tesz a
veszteségek elkeriilése érdekében. A vevékkel kizardlag olyan szerzddést kot, ahol a
celluloz arvaltozasat érvényesiteni lehet.

A Vajda Papir Kft. tevékenysége energiaigényes termelés, ezért nagyon fontos az energia
(villamosenergia, gdz) dranak alakuldsa, amelyre szintén kis befolyasa van a Vajda Papir
Kft. - nek. A Vajda Papir Kft. amennyiben lehetsége van, el6re lekdtétt aram és gaz
kontingensekkel probalja minimalizalni az arvaltozasbdl eredd negativ hatasokat.

4.2.2 Adozdsi kockdzatok

A Vajda Papir Kft. - re vonatkozo jelenlegi addzasi, jarulék- és illetékfizetési szabalyok a
jovében valtozhatnak, példaul a termékekre vonatkozd AFA, a tdrsasagi add vagy a
személyi jovedelemadd, stb. mértéke. A vonatkozd adoszabalyok gyakran és
nagymértékben mddosulhatnak, amelynek a Vajda Papir Kft. arbevételére és
eredményességére is hatasa lehet. A Vajda Papir Kft. az adodvaltozasok esetleges negativ
kévetkezményeire gyorsan reagal, izleti terveiben figyel a lehetséges hatasokra.

Az allami és helyi addhatdsdg egy adott bevallasi id6szak bevallasi hataridejének naptari
éve utolsé napjatol szamitott 6t évig folytathat le ellenérzést a Vajda Papir Kft.-nél az
adott iddszakra vonatkozéan. A Vajda Papir Kft. minden téle telhetd és elvarhato lépést
megtesz annak érdekében, hogy megfeleljen a jogszabalyokban meghatarozott
el6irasoknak, de ennek ellenére nem zarhatd ki, hogy egy esetleges jovGbeni
adodvizsgalat esetén, a Vajda Papir Kft.-re vonatkozoan birsaggal, kiadassal vagy
kdltséggel jaréd megdllapitasra keriiljon sor. Kockdzatot jelenthet a Vajda Papir Kft.
vonatkozasaban a jovében esetlegesen hatranyosan megvaltozé adozasi kérnyezet, a
Vajda Papir Kft.t negativan érinté adodjogszabalyi valtozasok vagy adéhatdsagi eljarasok.

4.2.3 Devizadrfolyamok vdltozdsdbdl eredd kockdzatok

A Vajda Papir Kft. arbevételének 50%-a export, ami jellemz8en eurdhoz kétott, illetve a
celluléz vasarlasa is — részben - eurdban torténik. Mindemellett egyéb kiadasok is
meriilnek fel forinttdl eltéré devizaban. A kiilonb6zé devizakban felmerilé teljesitési
kotelezettségekbdl addddan az egyes devizak egymdshoz viszonyitott arfolyammozgasa
mindig hordoz kockdzatot magaban. A Vajda Papir Kft. a természetes fedezésen tul (ahol
devizaban megszolgalt bevételei és devizaban teljesitett kiaddsai id6ben optimalizalasra
keriilnek) rendszeresen kot arfolyamfedezeti lgyleteket. A  kedvezétlen
arfolyamvaltozas ezzel egyiitt negativ hatdssal lehet a Vajda Papir Kft. Gzleti
tevékenységére és eredményességére.

23



Vajda papir

—— Szeretettel gydrtunk

424

4.2.5

4.2.6.

42.7.

428

Vajda-Papir Kft.

Székhely: H-2330 Dunaharaszti, Némedi Gt 51.
Kéizponti iroda: H-1239 Budapest, Ocsai Gt 8.
Telefon: +36 1 283 9390

Fax: +36 11 289 0294

Web: vajdapapir.hu | ooops.hu

proo

Uzemanyagdr véltozdsdabol eredd kockdzatok

A celluldz széllitasa legféképp vizi Gtvonalon torténik, a dunaféldvari Gzem melletti
Pakson lévé kikotébdl pedig sajat kamionflottaval keriil széllitasra az alappapir izembe.
A Dunan torténd szallitdsra elére megallapitott éves arak vannak.

A késztermékek szallitdsa legféképp kdzuton torténik. A szallitmanyozas koltségére az
lizemanyagar valtozasa jelentds lehet, ha révid id6n beliil torténik az emelkedés.

Uzemeltetési kockdzat

A Vajda Papir Kft. arbevételének dontd tobbsége a soroksari gyardnak miikddésebol
szarmazik, ugyanakkor 2019-t51 a dunafoldvari és székesfehérvari telephelyén is gyart
készterméket. Ez csokkenti annak a kockazatdt, ha a soroksari gyarban béarmilyen
miikodési hiba torténik vagy tartésabb ideig alacsony kapacitason torténik a miikodés. A
Vajda Papir Kft. kiemelt figyelmet szentel a folyamatos és idészakos karbantartdsra is.
Emellett a Vajda Papir Kft. a gyartasi egységre atfogo és jelentds Osszegli biztositast
kotott, amely az iizletmenetfolytonossagi kockazatra is kiterjed.

A Vajda Papir Kft.nak nincsenek olyan kotelezettségvéllaldsai és olyan rendkiviili
esemény sem tortént az utdbbi idészakban, ami befolyasolna a véllalkozas folytatasat €s
negativ hatdssal lennének a Vajda Papir Kft. iizleti kilatasaira.

Alapanyagokhoz kapcsolodo kockazat

A Vajda Papir Kft. alapanyagkéltsége a kéltségszerkezetének nagy hényadat jelenti, igy
az alapanyagirban végbemend enyhe dragulas is nagy hatast képes gyakorolni az
eredményességre. Kiilondsen a higiéniai alappapir arvéaltozasanak hatasa kiemelendd
ebben a vonatkozasban. A Vajda Real Estate Kft. higiéniai alappapir alapanyagot gyart,
amit a Vajda Papir Kft. felé értékesit és emiatt ez a kockézat kisebb, mintha harmadik
féltol torténne meg az alapanyag vasarlasa.

Vevdi és szallitoi kockdzat

A Vajda Papir Kft. diverzifikalt vevdi és széllitéi struktiraval rendelkezik, de egy
jelentdsebb partner elvesztése kockazatot jelent.

Kulesfontossagi vezetdk és alkalmazottak kockazata

A Vajda Papir Kft. személyi kockazatoknak van kitéve, kiilonosen a képesités, fluktuacio,
rendelkezésre allds, és a motivacidos kockdzatok terén. A Vajda Papir Kft. jelenlegi
vezetdségét szamos olyan személy erdsiti, akik jelent8s tapasztalattal és iparagi
szakértelemmel rendelkeznek. A vezetSk és kulcsfontossagu alkalmazottak tavozasa
negativan befolyasolhatja a Vajda Papir Kft. miikodését és eredményességét. A Vajda
Papir Kft. torekszik a vezetinek és egyéb kulcsfontossagi munkavdllaléinak a
megtartasara, motivéacidjuk folyamatos fenntartasédra mind a kompenzacios csomag,
mind a munkahelyi légkér és felelGsség megfeleld biztositdsaval.
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A Vajda Papir Kft. annak érdekében, hogy megfeleld szinvonalu papiripari alkalmazottai
legyenek, részt vett egy allami projektben és kdzépfoku oktatast kezdeményezett
Dunaujvarosban. Ezzel kézépszinten elindul a hosszu évek 6ta nem létezd papiripari
szak. Ez megalapozza a jov6ben a megfelel§ és elkdtelezett papiripari szakmunkat a
Vajda Papir Kft.-nél.

Informatikai rendszerek

A Vajda Papir Kft. tevékenysége informatikai rendszerektél fiigg. 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 informaciodstechnoldgiai rendszerek szamos
problémadra érzékenyek, mint példaul a szamitégépes virus fert6zés, a rosszindulatu
hackelés, a létfontossagu informatikai kozpontok fizikai karosoddsa, valamint a szoftver-
vagy hardver meghibasodasa.

A Vajda Papir Kft. integralt vallaltiranyitasi rendszerrel rendelkezik és automatizalt, jol
nyomon kovethetd folyamatai vannak. A Vajda Papir Kft. kiemelt figyelmet szentel a
biztonsagos miikédésnek és az esetleges kiilsé tamaddsok megel&zésének. Jelenleg egy
vallalatiranyitasi update projekt folyik a cégbhen.

Kornyezetvédelmi kockazat

A Vajda Papir Kft.- re vagy a Vajda Real Estate Kft.- re vonatkozd kérnyezetvédelmi
szabalyozasnak esetleg kedvezétlen valtozasa tobbletkdltségekkel terhelheti a Vajda
Papir Kft.-t vagy a Vajda Real Estate Kft.- t.

A Vajda Papir Kft. rendelkezik a szikséges kornyezetvédelmi engedélyekkel,
szabalyzatokkal, szakérté személyzetiik pedig a tevékenység altal megkivant fokozott
gondossaggal latja el munkajat. Azonban el6fordulhat olyan rendkiviili esemény, amely
a Vajda Papir Kft. kérnyezeti kdrmentesitési kdtelezettségét vonhatja maga utan, vagy
birsag kiszabasahoz, illetve kévetelések érvényesitéséhez vezethet.

A Vajda Papir Kft. kérnyezettudatos termékeket gyart, ahol a farostok megfelelnek az
FSC szabvanyoknak, vagyis megfelel§ felel6s forrdsokbdl szarmaznak. Ezzel egyarant
tamogatja az Ujraerddsitést és az erd6k megovasat, valamint eldsegiti a szénmonoxid
lekdtéset, a bioldgiai sokszinliséget és a helyi kozosségek fennmaradasat.

Hitelmindsitési kockazat

Egy Vajda Papir Kft. hitelmin@sitése az adott Vajda Papir Kft. hitelképességérél egy
hitelmindsité véleményét tiikrozi, igy példaul egy lehetséges lemindsités elGrejelzés
vagy iranymutato lehet egy késdbbi, a Vajda Papir Kft.t érinté fizetésképtelenség,
fizetési késedelem vagy a befektetdk hianyos kifizetése tekintetében. A hitelmindsitd
intézet dontése a Vajda Papir Kft.-re vonatkozé felfiiggesztésrél, lemingsitésrél, negativ
kilatasba helyezésérél vagy a mindsités visszavonasa korlatozhatja a Vajda Papir Kft.
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t6kéhez valdé hozzaférését, és ennek kovetkeztében magasabb refinanszirozasi
koltségekhez vezethet. A Vajda Papir Kft. mindsitésének ilyen negativ valtozasai
altalanossagban magasabb koltségeket eredményezhetnek a piacokon. Az ilyen negativ
véltozdsok a szdrmaztatott ligyletekre vonatkozo meglévé biztositéki megéllapodédsok
alapjan tovabbi biztositék nytjtdsara vonatkozo kotelezettséget is okozhatnak, és ez a
Vajda Papir Kft. vonatkozasaban tovabbi likviditast igényelhet.

A Vajda Papir Kft. kiemelten figyeli, hogy a hitelképességérdl tdjékoztatod pénziigyi és
egyéb mutat6i a jovére nézve ne romoljanak; ezen mutaték 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
médon is védi, hogy vevéi kovetelésbiztositassal rendelkezik és a limittel nem
rendelkezd veviket csak elére fizetéssel szolgalja ki.

Peres iigyel

A Vajda Papir Kft. peres eljarasokba keveredhet, amelyeket akar rosszhiszemdien is
kezdeményezhetnek ellene. A peres eljarasok, ha korai szakaszban birésag nem utasitja
el 6ket, vagy a Vajda Papir Kft. legjobb {izleti érdekeivel ellentétes dontés sziiletik, kdros
hatéssal lehetnek a Vajda Papir Kft. miikddésére. Ezen tulmenden el6fordulhatnak olyan
perek is, amikor a kérelmez§ vagy a felperes nem hatdrozza meg pontosan a kért
elGre megjésolni a per kimenetelét és megbizhatd médon megbecsiilni a Vajda Papir Kft.
lehetséges veszteségeit, és igy megfelel tartalékot képezni a lehetséges veszteségekre.
A Vajda Papir Kft.nak nincs a miikddésére is hatassal biré peres eljarasa.

Finanszirozdshoz kapcsolodo kockazatok

a. Refinanszirozasi kockazat
b. Kamatlab valtozas kockazata

c. Devizaarfolyam kockazatok

d. Bankhitelekkel sszefiiggd egyéb kockazat

A Vajda Papir Kft. az iizleti miikodéséhez esetenként bankhiteleket vesz igénybe, illetve
kotvényeket bocsat ki, amelyeket Uzleti modelljének fenntartédsa érdekében hosszu
tavon is igényelni fog. A bankhitelek biztositéka — tobbek kozott - lehet jelzdlog,
kovetelés- és készlet zalogjog, banki inkasszd, vagy kezesség. Fennall annak a kockazata
is, hogy a Vajda Papir Kft. egyes, a bankhitelekhez kapcsolédé kotelezettségeinek nem,
vagy nem id6ben tesz eleget. Lehetséges, hogy a Vajda Papir Kft. a hitelszerz6désben
vallalt kotelezettségeit, az elGirt kovenansokat, biztositékokat nem, vagy nem
folyamatosan tudja fenntartani, vagy teljesiteni és emiatt hatranyos jogkdvetkezmények
érhetik. Ez kihatdssal lehet a Vajda Papir Kft. tzleti miikodésére, illetve pénziigyi
helyzetére.

Kockdazatnak mingsiilhet a meglévé bankhitelszerzGdések lejaratakor, hogy a Vajda Papir
Kft. nem, vagy nem teljes dsszegben, vagy hatranyosabb feltételrendszer mellett lesz
csak képes refinanszirozni a fennallé hiteleit. Hasonléképpen kockazatnak mingsilhet
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az, ha els6sorban kamatozo kotelezettségek (vagy esetlegesen pénzeszktzok) értéke,
illetve Gzleti miikddésre vonatkozd hatasa, a piaci kamatlab valtozasanak esetleges
hatasara ingadozik.

Kockazatnak min@siilhet a bankhitelek vonatkozasaban, ha a Vajda Papir Kft. forint-,
vagy devizahitelei f6bb devizanemei, de killdnésen az amerikai dolldr, az eurd, illetve a
forint arfolyama egymadshoz képest elmozdul és a Vajda Papir Kft. -re vonatkozdan
esetleg arfolyamveszteség keletkezik.

Kockazatot jelenthet a bankhitelek vonatkozasaban, ha a Magyar Nemzeti Bank, az EXIM
Bank, a kereskedelmi bankok, illetve egyéb pénziigyi szerepl6k a Vajda Papir Kft.-re
vonatkozéan hatrdnyosan jelentGsen megvaltoztatjak a jelenlegi finanszirozasi
kornyezetet, igy killéndsen, de nem kizardlag az NHP, az EXIM forrasok jovSbeni
feltételeit.

Jelenleg a Vajda Papir Cégcsoport nem rendelkezik banki hitelekkel.

5. A mérleg fordulénapja (2022. junius 30.) utan bekodvetkezett gazdasagi események

A mérleg fordulonapjat kdvet6en nem voltak olyan jelentds és rendkiviili gazdasagi
események, amelyek befolyasolnak a Cégcsoport 2022. évi eredményét és a vallalkozas
folytatasanak elvét.

6. Az alkalmazottak szamanak alakulasa

2022. janius 30-an az atlagos allomanyi létszam a Cégcsoportban 474 f6 volt, amely 34
fével haladta meg a 2021. év végi dllapotot. A ndvekedés a f6ként a fizikai dllomanyban
tortént, a szellemi foglalkozasuak esetén 10 f& novekedés kdvetkezett be.

7. Kornyezetvédelem, kutatas és kisérleti fejlesztés

A Vajda cégcsoport a termékfejlesztés és gyartas soran kiemelt figyelmet fordit a
kornyezetvédelemre és fenntarthatdsagra. A miikodés sordn a kdrnyezetet terheld
hatasok minimalizalasara torekszik. A cégcsoport célja az energiahatékonysag javitasa,
a megujulé energia minél nagyobb arédnyban térténd felhasznalasa.

A Cégcsoport Kdrnyezettudatos hozzaallasa az alapanyag-beszerzési folyamatokban is
megjelenik, majdnem 100 %-ban igazoltan felelGs erd6gazdalkodasbol szarmazd rostbol
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késziilt papirt hasznal fel a Csoport a termeléshez, ezzel hozzdjarulva a felelds
erd6gazdalkodas folytatdsahoz.

A gyartds soran keletkezé hulladék Ujrahasznositdsa szintén kiemelt prioritas, a papir
alapanyag esetében keletkez6 hulladék teljes mennyisége Ujrahasznositasra kerdil.
Szelektiv hulladék gy(jtés folyik. A hulladék 90%-at jelentdé alappapir nyesedek
visszaforgatésra keriil az alappapirgyartdsba. Minden mas keletkezg hulladék préselésre
keriil és szakcégeknek szallitjuk el azokat.

A kérnyezet védelme a Vajda Csoport egyik f6 alapelve. Ennek egyik sarkalatos pontja,
hogy a vallalat igyekszik a sajat munkakornyezetét is a leginnovativabb médon
kialakitani. Emellett a tdrsasag figyelemmel kiséri és betartja a tevékenységre vonatkozd
jogszabdlyokat és elSirasokat, de markansan kidll amellett is, hogy csak olyan
tevékenységet kivan folytatni, amelynek kdrnyezeti terhelése kielégiti a legszigorubb
normakat is.

Vajda Real Estate Kft esetében a beszallitisok jelentds hanyada vizi kdzlekedéssel
megoldott. Az ipardghan szokdsos energiafelhasznaldshoz képest az elektromosaram
tekintetében hozzavetélegesen 15%-kal alacsonyabb a felhasznaldasunk. A viz kivétel
sajat kutakbol térténik, melynek jelentds része ismételten felhasznaldsra keriil.

A tarsasag telephelyén szennyviz-el6kezel8 tizemel.

A celluldéz szallitmanyozdas soran a lehetd legrovidebb szakaszra korlatozédik a kozdti
szallitas (a 70% folotti mennyiségben hasznalt rovidrost a dunafdldvari telephelytdl 20
km-re érkezik, Dél-Amerikabdl egészen Paksig vizi Gton torténik a szallitasa.)

A technoldgiat tekintve a Cégcsopoport csak a kornyezetre artalmatlan segédanyagokat
hasznal, a papirgyartasban felhasznalt segédanyagok a legmagasabb Nordic Ecolabel
higiéniai rendszer &ltal is jovahagyottak, az alkalmazott ragasztok, festékek vizbazistak
és nem jelentenek veszélyt a kdrnyezetre.

A cégcsoportban a pirmentes iroda koncepcidja mikodik. Azon dokumentumok
keriilnek  kizarolag kinyomtatdsra, amelyek jogszabdlyilag elGirtak, vagy
elkeriilhetetlenek.

2021. majus 10-én a Sustain Advisory S.r.l. mindsité cég a nemzetkozi standardoknak és
magyar szabalyozdsnak is megfeleléen elfogadta a Tarsasdg Zold Kotvény
Keretrendszerét.

Az EU z6ld kotvényeibsl szarmazd forrasoknak olyan ,zd6ld projekteket” kell
finanszirozniuk, amelyek dsszhangban vannak az EU taxondmidjdban meghatarozott
kovetelményekkel. Ez azt jelenti, hogy a zdld projekteknek:

e Jelentésen hozza kell jarulniuk az EU taxondmiai rendelete hat kornyezeti

célkit(izésének legalabb egyikéhez:
o éghajlatvaltozas mérséklése;

éghajlatvaltozashoz valé alkalmazkodas;
viz- és tengeri eréforrasok fenntarthaté hasznalata és védelme;
atallas a korforgasos gazdasagra;
szennyezés megel6zése és ellendrzése;

0O 0 0 0
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o a biolbgiai sokféleség és az Gkoszisztémak védelme és helyredllitasa.

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

vonatkozé minimalis biztositékokkal;
e iv. Osszhangban kell lenniik az EU 4&ltal ajanlott technikai vizsgalati

kritériumokkal.
Z6ld mindsités(i kdtvény forrasok csak karbonsemleges, fenntarthaté kérnyezet- és
klimavédelmi célok kozvetlen megvaldsulasat, vagy azok megvalosulasat kdzvetett
madon eldsegité, a kdrnyezetre drtalmas hatast nem gyakorld célokra fordithatok.
A zold forrasok (j, vagy meglévé projektek részben, vagy egészben torténd
finanszirozasara, illetve refinanszirozasara hasznalhatok.

Vajda Papir Kft. teljesiti a fenti feltételeket a beruhdzésai soran. A 2018-ban megvaldsult
alappapir gyartd Gizem beruhazés Il. Gitemének megvaldsitasa a kotvény GarantGre
(vajda Real Estate Kft.) altal az integrdlt higiéniai papirgyartas és feldolgozas
megteremtése érdekében, teljesen megfelel a fenti kévetelményeknek.

A Keretrendszernek megfelelen, a folyamatban |évé beruhdzds, valamint az elérni
kivant kdrnyezetvédelmi hatasok az alabbiak szerint rendszerezve keriiltek a Zold
kotvény keretrendszerben rogzitésre:

e Megljuld energia kizardlagos hasznalata (2023-t6l)

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

e Alacsonyabb energia fogyasztasa és/vagy alacsonyabb liveghdaz hatasu gazokat
kibocsato, valamint alacsonyabb szennyezé anyag kibocsatassal miikodd
berendezések, gépek hasznalata

e Szallitdshoz kapcsolddd energiafogyasztds csokkentése az alappapir helyi

eldallitasaval.

Kornyezetvédelmi szempontbdl fenntarthaté gazddlkodas

az él6 természeti eréforrasok védelme, fenntarthato erd6gazdalkodas

A Tarsasag konkrét Zold Stratégiai Céljai a beruhazas megvalositasat kdvetSen:

vizfelhaszndlds 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 széllitdsi tavolsag az
alappapirgyartas Dunafdldvaron vald termelésével.

A Vajda Papir Kft. a Zold Kétvény Keretrendszerének kidolgozdsa mellett feldllitott
2021. majus 7-én egy ©Onall6 Zold Bizottsagot, amely a zo6ld kodtvény forrasok
felhasznalasan tal a Csoport jovébeni fenntarthatosagi torekvéseit is feligyeli. A Z6ld
Bizottsdg rendelkezik miikddési szabalyzattal, ahol részletezésre keriil a Bizottsag célja
és feladata, tovabba rendszeresen iilésezik.
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A Tdarsasag cégcsoportjanak tulajdonosai és menedzsmentje elkotelezett a
fenntarthaté fejlédési célokat szem el6tt tartd felel6s gazdalkodasban, minden
déntésében kiemelkedd szerepe van a kornyezettudatos gondolkodasnak.

ESG riport késziiltségi foka 90 %-os, hamarosan bemutatdsra keriil.
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