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1. A Tarsasag céljainak, stratégiajanak, 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. kizar6lagos tulajdonosai. A tevékenységét bérelt garazsban elindito,
kezdetben csupan egyfajta toalettpapirt gyarté vallalkozas napjainkra Magyarorszag haztartasi
papirgyartasanak meghatarozé szerepléjévé, az orszaghatarokon tul is sikeres, Kozép- és Kelet-
Eurépaban, a Baltikumban és Skandinaviaban jelentds piaci jelenléttel rendelkezé vallalatava
valt. A Vajda Papir Kft. jelenleg a legnagyobb kibocsatassal rendelkez6 haztartashigiéniai
papiripari véllalat Magyarorszagon. Termékeit tobb mint 20 orszdgban forgalmazza.

A Vajda-Papir Cégcsoport két vallalkozasbol all:

(a) A Vajda Papir Kft. a csoport higiéniai papirtermékek gyartasaval és kereskedésével
foglalkozik, amely mind a vev6kkel, mind az alapanyag beszallitokkal kozvetlen
kapcsolatot apol. Az alappapir gyartasahoz 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 dunafoldvari gyartokapacitas
létrehozasat kovetéen 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 egyéb tevékenységet nem
végez.

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

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

Az el6bb emlitett cél mellett a kovetkez6 cél a termék- és a folyamatinnovacio; a Vajda Papir Kft.
szeretne minél alacsonyabb kornyezetterheléssel, minél koltséghatékonyabban, minél nagyobb
mennyiségl terméket eldallitani.

A Vajda Papir Kft. és Vajda Real Estate Kft. tanusitott vallalatiranyitasi rendszerei és
termékmindsitéesek

I1SO 9001, ISO 14001
A folyamatkozpontlsagot és mindséget mint kiemelt értekeket szem el6tt tartva a vevok
maximalis kiszolgalasi szinvonalanak érdekében MSZ EN 1SO 95001:2009 es MSZ EN 1SO 14001:2005
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iranyitasi rendszert vezetett be a Vajda Papir Kft.. 2004 ota folyamatosan mikodteti
parhuzamosan a két rendszert.

ISO 50001

A Vajda Papir Kft. elkotelezett az energiateljesitmény folyamatos novelésére. A Vajda Papir Kft.
2016. ota MSZ EN I1SO 50001:2012 tanusitvannyal rendelkezik. A szabvany szerint mikodéssel
mindent megtesz, hogy az energiacéljai megvaldsuljanak, valamint, hogy a m(ikodésbdl eredd
energiafelhasznaldst a lehetd legalacsonyabb szinten lehessen tartani.

HACCP

A Vajda Papir Kft. az élelmiszerekkel kapcsolatba keriilé termékek teljes elGallitasi folyamatanak
szabalyozasara HACCP (Hazard Analyze and Critical Control Points) rendszert miikodtet. A HACCP
rendszer kiterjed az alap- és segédanyag-beszerzés, -atvétel, -térolas, -elGkészités, a
termékelballitas és -értékesités munkafolyamataira, helyszineire és az érintett dolgozokra. Ezen
el6irasok betartdsa elengedhetetlen a végsé fogyasztok biztonsaga érdekében, a kifogastalan
mindsegl termékek eldallitasahoz és forgalmazadsahoz.

FSC

A Vajda Papir Kft. FSC® (Forest Stewardship Council®) COC (Chain of Custody) tanusitvannyal
rendelkezik; FSC MIX kategoridban allitja el§ tanusitott termékeket. A tanusitassal hozzajarul a
kornyezet szempontjabol helyes, gazdasagilag életképes és tarsadalmilag felelGsségteljes
erdogazdalkodashoz. A COC eredetkovetési rendszer révén a faanyag a kitermeléstél a
papirgyartason keresztiil a késztermékig nyomon kovethetd.

Nordic Ecolabel

Eszak-eurdpai dllamok (Norvégia, Svédorszag, Finnorszag, Dania és Izland) altal mikodtetett
cimkézési rendszer, amely a termékek és szolgdltatasok elGallitasanak kornyezeti hatasait mutatja.
Azok a termékek, amelyek karos kornyezeti hatasai kisebbek a megadott mértéknél, megkapjak a
kornyezetbarat termekcimket. A Vajda Papir Kft. véllalta, hogy onkéntes alapon csatlakozik és
koveti a Nordic Ecolabel kritériumrendszerben foglaltakat. (Termék-életciklus elemzés, keletkezett
hulladékok hatdsa, minGségi, egészségligyi és funkciondlis szempontok.)

BRC

A Vajda Papir Kft. 2015. 6ta BRC Global Standard Consumer Products tanusitvannyal rendelkezik.
A BRC Fogyasztoi termékek 3. kategoridjaban allit el és forgalmaz termékeket. A tanusitassal a
Vajda Papir Kft. igazolja és bizonyitja az iparagban teljesithetd legmagasabb higiéniai, és
termékbiztonsagi kovetelményeknek valé megfelelést a beszerzési folyamatoktdl kezdve, az
elGallitason at a kiszallitasig.

Emellett a Vajda Papir Kft. nagy figyelmet fordit munkatarsai képzésére. A szakmai kompetenciak
fejlesztese mellett, a biztonsagos munkavégzés és a mikodési folyamatok magas szintd
végrehajtasat segitd képzéseket nyujt. A dolgozdk angol nyelvtudasanak fejlesztése a norveég gyar
megvasarlasa ota kilonosen fontos. A két gyar kozott folyamatos a legjobb termelési ismeretek
megosztasa. A vallalati csapatkohézio fejlesztésére a vallalat rendszeresen szervez vallalati es
csaladnapokat.
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A Vajda-Papir Cégcsoport tulajdonosai egyéb nemzetkozi papiripari érdekeltségekkel is
rendelkeznek Norvégiaban, amelyek oOnadlléak és nem alanyai a jelen Kibocsatasnak. A
magyarorszagi és nemzetkozi cégek nem tartoznak azonos konszolidacios korbe.

Vajda Papir Skandinavia 2013-ban alakult és tdbb, mint 100 embert foglalkoztat. A tarsasag
székhelye a norvégiai Drammenben taldlhato, maga a gyar tobb mint 100 éves papiripari multtal
rendelkezik a varos folydja mellett. A cég mind alappapir gyartassal, mind higiéniai papirtermeékek
(toalett papir és papir torl6) gyartasaval foglalkozik. Eves kapacitasa 25 ezer tonna
alappapirgyartas és 40 ezer tonna feldolgozdipari gyartas. A gyar stabil piaccal és megrendelés
allomannyal rendelkezik, ami a hatékonysaga mellett megfelel6 profit szintet tud eredmeényezni.

1.2. A \Vajda Papir Kft. f6bb tevékenységi korei

A Vajda Papir Kft. killonbdz6 ar és minGségi kategoriakba tartozo haztartasi papiraruk, ugynevezett
tissue papir termékek (toalettpapirok, konyhai kéztorl6k, papir zsebkend6k és papirszalvetak)
gyartasaval és értékesitésével foglalkozik. A 2020-ban tobb, mint 24 milliard Ft éves netto
arbevétellel rendelkez6 Vajda-Papir Cégcsoport a cég onallé gyartéi markai mellett (Ooops,
Vanessa, Clarissa, Star stb.) jelentds tételben vallal bérgyartast, illetve sajatmarkas termeékeket
termel kiilonbdz6 lizletlancok szamara. Kereskedelmi partnerei kozott szinte minden nemzetkozi
és magyar kereskedelmi lanc megtalalhato.

A gyartashoz sziikséges elsédleges alapanyag a celluldz, amelynek beszerzése jelenleg 2 kulonboz6
foldrajzi térségh6l szarmazik. Az ugynevezett hosszu rostu cellulézt Skandinaviabol, jellemzéen
Svédorszagbol szerzik be, mig az dgynevezett rovid rostu cellulézt Dél-Amerikabol, Braziliabol
vasaroljak. A celluléz legnagyobb része tengeri hajoztatas utan folyami uton torténd szallitassal
érkezik az (j, korszer(i dunafoldvari izembe, ahol tovabbi feldolgozas, papirgyartas technologiaval
késziil félkész termék az ugynevezett alappapir. Mivel a jelenlegi alappapir gyartas kapacitasa nem
teszi lehetévé, hogy minden, a Vajda Papir Kft. dltal feldolgozott alappapirt a sajat uzemeben
allitson eld, igy ezen mennyiséget kiilféldi gyartoktol szerzi be. A beszerzések nagyobb része (80%)
eurdpai gyartoktol szarmazik, mig a fennmaradé részt Europan kivilrél vasarolja.

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

Az iparagban hosszu tavon sikeres vallalkozasok integralt termelési struktiraban mikodnek, ami
az alappapir gyartas és alappapir feldolgozas egy vallalatcsoporton beliili mikodését jelenti. A
papirgép beruhazas a Vajda Papir Kft. kozéptavu stratégiai alapanyag ellatasat teszi lehetéve. A
beruhdzas vart haszna:

1 alacsonyabb alappapir koltség;

2. a feldolgozott alappapir egyenletes mindsége: integralt termelés esetén az alappapir
cégen beliili hozzaférhet6sége és annak specifikacidjanak kozvetlen befolydsolhatosaga
jelentés mértékben javitja a gyartas hatékonysagat, amely a versenyképesség novelése
mellett a meghatarozott arszint esetén a haszonkulcs, igy a profittémeg novekedésevel
jar;
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3. termék innovacio: az alappapir cégen beluli elGallitasa esetén, annak mindsegének,
osszeteteléenek, specifikaciojanak kozvetlen szabalyozasa elGsegiti a sajat fejlesztési
technologiai ujitasok kidolgozasat, amely a fogyasztoi piacon egyedi, innovativ termékek
bevezetését eredményezi. Az innovativ termékek arszinvonala és haszonkulcsa
magasabb, mint az ,atlagos termékek esetén”, igy profittomeg-novel6 hatasuk van;

4. a jelenleg is keletkezé papirhulladék vallalaton beliili feldolgozasa, ezzel a karos anyag
kibocsatas csokkentése és a fenntarthatosag jelentds novelése; és
5 addicionalis export értékesités: arbevétel-novekedés a nemzetkozi kiskereskedelmi

lancok tobb orszagra kiterjedd ellatasa mind gyartoi markas, mind sajatmarkas termékek
eseteben, az alabbi elvarasoknak torténé megfelelés kovetkeztében:

a. ellatasi stabilitas iranti igény teljesithetGsége jelentdsen ng;
b. teljes ellatasi lanc mindségi felligyeletének biztosithatosaga; és
C. szallitasi rugalmassag novekedése.

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

A kozuleti Uzletagat a Vajda Papir Kft. 2018. majusaban hozta létre. A dunafdldvari beruhazas
lehetdseget teremtett a Vajda Papir Kft.nak, hogy megkezdje az ugynevezett kozlleti tekercses
termekek gyartasat es forgalmazasat. A kozlleti piacra lépés uj lehetdséget teremtett a Vajda Papir
Kft.nak a forgalom novelésére és a hatékonysag fokozdsara, egyrészt egy teljesen Uj valaszték
kialakitasa es ertekesitése révén, masrészt azaltal, hogy felhasznaltak a lakossagi és a kozlleti
termekek kozott fennallo szinergiakat.

A kozuleti papirpiac vilagszinten kb. 10 milliard EUR nagysagrendet képvisel, eurépai szinten ez 3
milliard EUR értéket jelent. Magyarorszdgon 32 millié EUR a becsiilt nagysagrendje a kozileti
toalettpapir és keztorl6 értékesitésnek. A piac méretének pontos meghatdrozdsa eleve nehéz
feladat, mivel ezen a teruleten nem allnak rendelkezésre hivatalos, publikalt adatok.

Az elmult evek egyik sikerteriletének szamit a kozileti piaci szegmens. Ennek egyik oka a higiéniai
eldirasok szigorodasa, illetve az Eurdopai Unio eléirdsainak kotelezéveé tétele az egyes orszagokban.
Ennek kovetkeztében a higiéniai folyamatok, az ugynevezett HACCP el6irasok szigoru betartasa
el6terbe helyeztek jonéhany olyan higiéniai terméket (pl. fertétlenits szerek), amelyek szintén ezt
a terlletet erGsitettek. Ezek alapjan hozta meg a Vajda Papir Kft. a dontést, hogy a higiéniai
papirtermékek mellett egy professzionalis tisztitoszer-vdlasztékot is kialakit és boviti a portfoliojat.
Ezzel tobb piaci elényt is kihasznal: egyrészt novelni tudja az egy vevére esé forgalmat, masrészt
javitani tudja a profitabilitasat is azzal, hogy a két termékcsalad egyuttes szallitasa hosszu tavon
fajlagos fuvarkdoltség-megtakaritast eredményez.

A professzionalis vegyi valaszték lefedi a teljes tisztitoszer valasztékot, az egyszer( ablaktisztitotol
egeészen a premium mindségl koncentratumokig, illetve a fertétlenité hatdsu szerekig. A vevoknek
teljes papir- és tisztitoszer vdlasztékot biztosito komplex szolgaltatas jelentds piaci elony.

A veviok kozott megtalalhatoak hotelek, éttermek, catering cégek. Ugyanugy fontos partnerek az
ipari izemek, a létesitményiuzemeltetd és takarito cégek, a nagy haldzatok belsé felhasznalasaéert
felelés részlegek, illetve a kozintézmények (egészségligy, oktatas, allamigazgatas). Erre a
szegmensre az a jellemz6, hogy a vevék altaldban egy beszallitotol vasaroljak meg az 0sszes
higiéniai terméket, tehat a beszallitonak elég széles palettaval kell rendelkeznie. A Vajda Papir Kft.
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koziileti valasztéka lefedi a teljes papirvdlasztékot (toalettpapir, kéztorl6, szalvéta), illetve
komplett vegyi anyag portfoliobol valaszthatnak a vevék.

A koziileti iizletag elinditdsa nemcsak a papir termékvalaszték béviilését, hanem egy teljesen uj
portfélio - a vegyi termékek - bevezetését is jelentette. A koziileti vevék jelentGs része mindket
termékcsaladot hasznalja és vasarolja, igy a vevé szemszogeébdl elényds, hisz egy beszallitotol
megvasarolhatja a teljes igényét.

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

Az Uj termékcsalad beemelése a portfolioba a Vajda Papir Kft. szamara tobb elénnyel is jar:
e megnoveli a vasarlasi értéket, igy emelkedik az arbeveétel;
e profittartalma magasabb, mint a papir termékeke; és
e csokkenti a fajlagos fuvarkoltséget. (Mivel a papir termékek a nagy terjedelem és a
viszonylag alacsony ar miatt magas fajlagos fuvarkoltséggel szallithatok, kivalo parositas a
papirterméket vegyi aruval szdllitani, ez a megoldds jelentésen javitja a fuvar
hatékonysagat.)

A vegyi termékek jelenlegi vdlasztéka két termékcesaladot dlel fel:

e A ,Sztar” termékcsalad egy olcsobb ar kategorids, barhol kénnyedén alkalmazhato
termékcsalad, amely tartalmazza a klasszikus tisztito szereket: ablaktisztito, konyhai
tisztito, vizk6- és rozsdaoldo, szanitertisztitd, mosogato, folyékony szappan.

e Rendelkeznek professzionalis valasztékkal is. Ennek a lényege, hogy a termékek
ugynevezett koncentratumok, amelyekb6l a felhasznalok egy adagolo(rendszer)
segitségével munkaoldatokat készitenek, és ezeket hasznaljak. Ez a termékcsalad az Ooops
Professional termékcsalad, amelyet féleg ipari, intézményi felhasznalok, illetve a HORECA
szektor résztvevdi vasarolnak. Ennek a termékcsaladnak az értékesitéséhez szakmai
tamogatas is szitkséges, amelynek soran a Vajda Papir Kft. elmondja a termék hasznalatat,
beallitja az adagoldkat, 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.

A vegyi termékek forgalmazasahoz ugynevezett biztonsagtechnikai adatlapokra van szikség,
amelyeket az el6irdsoknak megfeleléen tdrolnak és ellen6rzés esetén a szakhatosagok
rendelkezésére bocsajtanak. A veszélyes keverékek forgalmazasa nem engedélykoteles, ezeknél a
termékeknél bejelentési kotelezettség van. Ennek a gyartokon keresztiil a ANTSZ megfeleld
platformjan keresztll eleget tettek. A fertétlenité hatasu termeékeket a Nemzeti Nepegeszségugyi
Kozpontnal engedélyeztetni kell. Két ilyen termék taldlhatd a valasztékban. A két termek
rendelkezik biocid engedéllyel, amelyek az ANTSZ, illetve az OGYI szakvéleményei alapjan lettek
kiadva.

A Vajda Papir Kft. rendelkezik az 0sszes forgalmazashoz szilkséges regisztracidval, engedéllyel és
adatlappal, illetve a folyamatait is atalakitotta, hogy adott esetben az ADR - Veszélyes Aruk
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Nemzetkozi Kozuti Szallitasarol szolé EU megallapodasban meghatdrozott kovetelményeknek
megfeleljen.

A valaszték osszeadllitasat és az elsd tételek legyartasat a Vajda Papir Kft. 2018-ban végezte. Az
ertékesitest 2019-ben kezdte meg.

(a)

(b)

1.3. A Vajda Papir Kft. legfontosabb piacai
Piaci kornyezet

Altalanossagban elmondhaté, hogy a haztartashigiéniai papir fogyasztas erdsen
kapcsolodik az életszinvonalhoz, és hosszu id6tartamot vizsgalva igen erds dsszefugges all
fenn a papirfogyasztas és GDP alakulasa kozott. Ezt figyelembe véve nem meglepd, hogy
a Vajda Papir Kft. fontos piacainak szamitdo Magyarorszagon, Csehorszagban,
Szlovakiaban, Lengyelorszagban, Romadnidban az egy fére jutd évi atlagos tissue
papirtermék fogyasztas egyelére elmarad az Egyesiilt Allamok, illetve Nyugat-Eurdpa
higieniai papir fogyasztasatol. Mig az USA-ban és Europa nyugati orszagaiban az egy fére
juto fogyasztas kb. 13-14 kg, addig egy atlagos hazai vasarlo ennek csak 60-65%-at (kb. 8
kg-ot) hasznalja fel évente. Hasonléan kb. 8 kg-os évi atlagos felhasznalas jellemzi
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 merték kb. 30%-t teszi ki. A régid egy fdére jutd évi tissue papir
fogyasztasanak szintjét alapul véve kijelenthetd, hogy a higiéniai papir piacban meg
jelentds novekedési tartalékok rejlenek a piaci szerepl6k szamara.

Az utobbi évek exportsikerei bebizonyitottak, hogy a magyar termékek nemzetkozi
szinten is versenyképesek. A Vajda Papir Kft. vilagszinvonalu, innovativ termékeket kinal
a kulfoldi piacokra minden vevoi igényt figyelembe véve. Marka termékeknél bevezetett
innovaciokat a sajat marka gyartasban is viszont lathatjak a fogyasztok. Magyarorszag
kozponti elhelyezkedése, valamint a fejlett uthalozat kivalo alapot jelent a kdrnyezé
orszagok gyors elérésében.

Az elmult évek tudatos piacépitésének koszonhetdéen azonban mara mar elmondhato,
hogy a Vajda Papir Kft. az arbevetelének mar kozel felet kilfoldon realizalja.

Kitekintés a kozeép-kelet-europai régiora

Mivel a Vajda Papir Kft. arbevételének jelentds részét a kozép-kelet-europai régioban
realizalja, ezért lényeges ezen orszagok (Romania, Csehorszag, Szlovakia, Lengyelorszag)
haztartasi papir piacat roviden kulon is bemutatni.

A romaniai haztartési papir piac éves fogyasztasa kb. 95 ezer tonna, forgalma pedig eléri
az évi kb. 110-120 milli6 EUR-t (évi 5-6%-0s becsilt novekedéssel). A fogyasztasban a
legnagyobb részaranyt a toalettpapirok teszik ki (65%), a zsebkend6k és a konyhai
papirtorl6k egyenlé aranyban képviseltetik magukat (15%-15%), mig a legalacsonyabb
(minddssze 5%) a papirszalvétak részesedése a piachol. A roman tissue termek piac
forgalmanak nagyobbik hanyadat kb. 65%-at a gyartoi markak adjak, mig a kereskedelmi
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(sajat) markak részaranya kb. 35%. A kereskedelemi tevékenység jelentds részét (kb. 60%-
at) uzletlancok bonyolitjak. A piacot jellemzéen helyi szerepl6k dominaljak (SC Pehart TEC
SA, Petrocart, stb.), de egy gyartd kapacitassal rendelkez6 nemzetkozi cég (Sofidel —
Comceh) is jelen vannak a versenyben.

Csehorszagban, Szlovakiaban és Lengyelorszagban az egy fére 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 kovetik a zsebkenddk és konyhai torl6kenddk,
mig a sort a legkisebb piaci részarannyal itt is a szalvétak zarjak. Jellemz6, hogy a
kereskedelem nagyobb részét kereskedelmi lancok (Tesco, Lidl, Spar, Aldi, Jeronimo
Martins, etc.) bonyolitjak, valamint, hogy a meghatdrozo piaci szerepl6k kozott
Nemzetkozi (Metsa, Sofidel, ICT, etc.) és helyi gyartok egyarant jelen vannak (SHP).

A hazai haztartasi piac bemutatasa

A hazai haztartasi papir piac éves fogyasztasa kb. 80 ezer tonna, forgalma pedig évi kb. 50
millidrd forint. A piac atlagos évi novekedése 6% korlli. A hazai kereskedelem 90%-at
szervezett, modern kereskedelmi lancok fedik le, ezen beliil is a legnagyobb részaranyt a
hipermarketek teszik ki (36%) mig a masodik helyen a diszkontlancok allnak (24%-kal). A
fogyasztasban a legnagyobb részaranyt a toalettpapirok teszik ki (55%), ezt koveti a
zsebkend6k (23%) és a konyhai papirtoriék (16%), mig a legalacsonyabb (6%) a
papirszalvétak részesedése a piacbol.

A papirpiac egészén belil a haztartasi papir szegmens viszonylag stabilnak mondhato.
Stabilitasat elsGsorban az adja, hogy az ide tartozd termékek megszokott eszkozei a
haztartasok mindennapjainak, amelyek igy csaknem kicserélhetetlen termékeknek
tekinthetdk. Altaldnossagban elmondhaté ugyanakkor, hogy az elmult idGszakban a
fogyasztok arérzékenyebbek lettek, és egyre nagyobb figyelmet szentelnek az akcioknak.
Megfigyelheté az is, hogy a fogyasztéi arérzékenység valamelyest visszaszoritotta a
kdrnyezettudatos szemléletet is. A hazai fogyasztok ugyanis jellemzéen az ar alapjan
valasztanak a termékek kozott, mintsem kornyezetvédelmi megfontolasok figyelembe
vételével. A kornyezettudatos termékek iranti novekvé kereslet ennek megfelelGen
egyel6re inkabb csak Skandinaviara, valamint a nyugati orszagokra jellemzd.

Az egyes termékkategoriakkal kapcsolatban elmondhato, hogy a toalettpapirok esetében
a vasarlok az egyre nagyobb, akar 24-32 tekercses csomagokat részesitik elényben. Ezek
a kiszerelések talalhatok ugyanis leginkabb akciokban, és a fajlagos aruk is esetukben a
legalacsonyabb. Ez a feldllas a gyartok szamara is kedvez6, mivel ezekben a
kiszerelésekben a sajat markas termékek még kevésbeé elterjedtek, igy jellemzéen a
gyartoi markak kinalata dominal ebben a szegmensben. A papirzsebkenddk és a haztartasi
papirtorl6k piaca az elmdilt id6szakban nem sokat valtozott, ezzel szemben a szalvétak
esetében csokkené tendencia volt megfigyelhetd, amelyet a gyartok a husvéti és a
karacsonyi idészakhoz kotheté szezondlis termékekkel, illetve egyéb tematikus/mintds
(példaul gyermekeknek szant mesefiguras) szalvétakkal igyekeznek ellensulyozni. A
magyarorszagi haztartasi papir piac forgalmanak kb. 48%-at gyartoi markak, mig kozel
52%-t kereskedelmi (sajat) markak adjak.
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1.4. A Vajda Papir Kft. tzleti stratégiaja

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

A Vajda Papir Kft. célja, hogy az 0sszes érdekelt a higiéniai haztartdsi papiraru szegmensben, mint
hatékony és megbizhatd, kornyezetvédelmi szempontoka elétérbe helyezd értékteremtére
tekintsenek, és igy elkotelezetté vdljon Kozép-Europa és Skandinavia teriiletén. Az érdekeltek
korében az aldbbiak tartoznak: fogyasztok, vevék (kereskedelmi partner), munkavallalok,
beszallitok, helyi kozosségek, tulajdonosok.

A Vajda Papir Kft. célja, hogy Magyarorszagon piacrészesedés szempontjabdl elsé legyen, illetve
biztos és vonzo munkahelyként tekintsenek ra.

2. 2021. féléves eredmények és 2021. éves kilatasok, kihivasok

A higiéniai papiripar altaldban kevésbé kitett a vdlsaghelyzetek okozta nehézségeknek, azonban a
COVID vilagjarvany valamennyi iparagat jelentds kihivasok elé allitotta 2020-tol, igy a Vajda Papir
Kft.-t is. A Vajda-Papir Cégcsoport nagyon jol kezelte és kezeli a kialakult pandémias helyzetet, az
uzletvitele bizonyitotta rugalmassagat a vildgjarvany kovetkeztében kialakult rendkivili
helyzetben. A folyamatos gyartast és vevé kiszolgaldst a bizalomra és egyittmikodésre épuld
szervezeti kultarajanak, vertikalisan integralt uzleti modelljének, foldrajzi és termék szegmens
diverzifikaciojanak, valamint jo piaci pozicidinak kdszénheti. Mindezek olyan fontos értékek,
amelyek tovabbra is alapjaiban hatdrozzak meg a Vajda-Papir Cégcsoport jovdjét.

A virus kitorése ota a Vajda-Papir Cégcsoport folyamatosan termel és értékesit, nagyon komoly
egeszseglgyi vedekezési rendszer bevezetése mellett. A Vajda-Papir Cégecsoportnal minimalis volt
a megbetegedés, a dolgozok kezdetektdl kizardlag maszkban, keszty(iben dolgoznak, minden
reggel belépéskor lazmérés torténik, és kizarolag kézfertdtlenitést kovetéen lehet munkaba allni.
Ez az intézkedés a mai napig fennall. A kozos helyiségek hasznalatanak szigoru kovetelményei
vannak, amely helyiségeket éjjel kiilonboz6 fert6tlenité modszerekkel takaritanak és kezelnek. Az
adminisztrativ dolgozok tobbsége otthonral dolgozik.

Minden dolgozé megkapta irasban a részletes viselkedési szabalyokat. A Vajda Papir Kft.
elkészitette a cég Pandémias terveét is, kitérve az (izletfolytonossagra. A megrendelések a kialakult
toilet papir és egyéb higiénias papir hidnya miatt megndéttek, amit a termelés igyekszik minel
hatékonyabb modon kielégiteni. Elsédleges feladat a termelésben dolgozd munkatarsak minél
jobb megvédése a virusfertézés ellen. Az izemekbe kizarolag az ott dolgozd emberek lephetnek
be. Az adminisztrativ dolgozdk donté tobbsége otthonrol végzi a feladatat. Mindezen intézkedések
ugyan csokkentik a rendelkezésre allast a személyes uzleti taldlkozok tekintetében, de a Vajda-
Papir Cégcsoport munkatarsai és rendszerei felkésziltek az ehhez hasonld korilmeényekre, es
miikodését, szolgaltatasait tavoli eléréssel teljeskdriien biztositja partnerei szamara.
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A Vajda Papir Kft. az értékesitési piacain emelkedd kereslet mellett mikodott 2021 elsé féléveben
is, hasonldan 2020-hoz. A kiskereskedelmi forgalom — igy a higiéniai papirtermékek kereslete —
nétt Magyarorszagon. A vallalat 40.243 tonna készarut értékesitett 2020. év soran, az el6z6 éves
mennyiséghez képest 12 %-al tobbet. 2021. els6 félévében az értékesitett mennyiség 20.177
tonna, amely a 2. félévben vérhatéan magasabb lesz, azaz az értékesitett termék mennyiseg
tekintetében 2021-ben tulszarnyaljuk az el6z6 évet.

A vallalat koltségeinek 65-70%-at kitevs higiéniai alappapir atlagos beszerzési ara a vilagpiacon
novekedésnek indult 2021-ben, varhatéan a 2. félévben ez a novekedés megall és stagnal egy a
korabbinal magasabb szinten.

A vallalat 2021. els6 félévében is jelentds eréforrasokat allokalt sajat markas termékeinek piaci
teljesitményének tamogatasara, novelésére. Az Ooops! marka a vallalat kozép- és hosszu tavu
stratégiajanak kiemelt eleme. 2014-t6l kezd6d6en a vallalat az Ooops! markaérték novelését
jelentds marketing és pénziigyi raforditasokkal tamogatja (piac- és marketing kutatasok, orszagos
kampanyok, TV reklamok, brandh(iség kialakitasat célzo akciok, online marketing tevékenységek).
2021-ben is — a korabbi évekhez hasonléan - Vajda-Papir Kft. a multinacionalis kiskereskedelmi
lancokkal megkotott régios értékesitési szerzédések magas szintii teljesitésére torekszik. A Lidl,
Tesco és Penny lancok kozép-eur6pai boltjainak sikeres kiszolgalasa a lancokkal tortén6 hosszu
tavu egyuttmikodést alapozza meg.

2021. év soran a Vajda-Papir Kft. a multinacionalis kiskereskedelmi lancokkal megkotott régios
értékesitési szerz6dések magas szint( teljesitésére torekszik. A nemzetkozi és hazai lancok kozul 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 sorolhatdk, ugymint hipermarketek,
diszkontok, kis- és nagy lancboltok, drogériak és fuggetlen kisboltok. Ezek kozul a
papirkategdriaban a legfontosabb csatorndk a diszkontok és a hipermarketek, 6k adjak a piac tobb
mint 50%-at. Ezekb6l a diszkontok piaca évek ota novekszik. A tovabbi, kevesebb mint 50%-ot a
tobbi csatorna adja nagysagrendileg 10-10%-kal. A drogéridk nének, a nagy lancboltok stagnalnak,
mig a kis lancboltok és a hipermarket csatornak nem tudnak novekedni. A fliggetlen boltok
forgalmat csak becsiilni tudja a Nielsen, és a csokkend boltszam ellenére jelenleg novekvé
forgalom lathato naluk.

A Vajda Papir Kft. tradicionalisan erés poziciéval rendelkezik a hipermarketekben és a fuggetlen
boltokban, ahol az Ooops! és Sindy markaival a piac 20-25%-t fedi le. Tovabbi lehet6ség van a
piachévitésre a disztriblicio novelésén keresztiil is. A diszkontok mint leginkabb fejl6d6, de
jellemzéen sajatmarkat értékesits lancok egyre nyitottabbak az innovativ, kornyezetbarat markas
termékekre is, igy fejlédési lehetéséget jelentenek a Tdrsasag szamara is In-Out promocios
megjelenésekre.

A nemzetkdzi lancok esetében elényt jelent még, hogy egy szerzédéssel a nemzetkozi piacok is
elérhet6k. A Vajda Papir Kft. mar most is kihaszndlja az ebben rejl6 lizleti lehetGséget, de tovabbi
potencialt jelent az Ooops! termékkor és az orszagok bévitése is. Jellemzéen 3 szinten folyik a
kapcsolattartas. A nemzetkozi kapcsolatokat tulajdonosi és igazgatoi, a lokalis kozpontit key
account manageri, mig az aruhazit kereskedelmi képviselGi szinten tartja, ami versenyelonyt jelent,
hiszen igy javithato az ellatas és az aruhazi jelenlét.

11



- Vajda-Papir Kit.

\ Székhely: H-2330 Dunaharaszti, Némedi ut 51
\ . Kozponti iroda: H-1239 Budapest, Ocsai ut 8

Telefon: +36 1 283 9390

Vaida papi' Fax: +36 1 289 0294

—— Stertettel gydunk —— Web: vajdapapir hu | ooops.hu

A vallalat modern termelési infrastrukturdval és gépparkkal rendelkezik. A korabbi években
végrehajtott beruhdzasok kovetkeztében 2021. elsé félévében az automatizaltsag novelése
iranyaba mozdult meg ceglink a hatékonysag novelése céljabol.

2020. masodik félévében a Vajda Papir Kft. egy 1.400.000 ezer Ft értéki maszkgyarto gépsort
helyezett uzembe, a maszkgyartds 2020. decemberében indult meg. A beruhazas targya egy olyan
gepgyartosor (és ahhoz kapcsolodo infrastrukturalis beruhdazas) kivitelezését jelentette, amely
higiénias, orvosi arcmaszkokat gyart papir alapanyagbol.

A Vajda Papir Kft. 2020 tavaszan nemcsak a vildgjarvany kapcsan el6allt vészhelyzet gazdasagra
gyakorolt hatasaval szembesilt, hanem azzal is, hogy a helyzet kezeléséhez sziikséges
vedofelszerelések nem dlinak rendelkezésre a megfelelé mennyiségben és minéségben. Ez hetekre
visszavetette a hatékony védekezést az egész orszagra kiterjedéen. Figyelembe véve, hogy jelenleg
a szakmai allaspontok alapjan a COVID-19 virus az elkbvetkezé években is jelen lesz, visszatérGen
kezelni kell a helyzetet, mas — eddig nem ismert — hasonld jarvanyokrol nem is beszélve. Az
arcmaszk néhany hét alatt napi haztartasi cikk és napi viselet lett Magyarorszagon, és mig
marciusban a szilkséges mennyiség tekintetében csak az import johetett szoba, a jovében a Vajda
Papir Kft. szeretne stabil gydrtd kapacitast létrehozni a hasonld helyzetek problémamentes
megoldasara. A beruhazas lehetévé teszi, hogy a Tarsasag megtartsa a foglalkoztatotti létszamot,
és munkavallaloi egy részét erre a terliletre csoportositsa at, tovabba azt is, hogy forgalmat egy
teljesen uj termekkor gyartasaval novelje.

A termékeket a Vajda Papir Kft. els6sorban Magyarorszagon értékesiti, és csak a belféldi igények
feletti termelést kivanja exportdlni. Az exportot a belfdldi kereslet megugrasa esetén
termeszetesen csokkenti, illetve sziinetelteti. Ha van ra lehetdség, a Tarsasag szeretne ezzel a
termekkel allami kozbeszerzéseken részt venni, és stratégiai beszallitoja lenni a magyar
egeszsegugynek.

A keésztermék feldolgozashoz és kiszereléshez felhasznalt alapanyagok részben sajat
alapanyaggyartasbol, részben vasarolt alapanyaghdl késziilnek. Ezen alapanyagok gyartasanal és
vasarlasanal azokat a szempontokat veszik figyelembe, amelyek a maszk legmagasabb Type IIR
tipusu besoroldsat és mindsittetését lehetéve teszik.

A legmagasabb mindsegi kovetelményeknek megfelel6 alapanyagok kivalasztasa utan ugynevezett
Jtiszta térben” zart és ellenérzott korilmények kozott torténik a gyartas. Ez a ,tiszta tér” kilsé
szennyezesektdl mentes, csiratlan, HEPA szlirGkkel szlirt és regisztralt minéségl levegével ellatott
kornyezet. A belépés csak korlatozott megfelelé egészségugyi feltételek mellett lehetséges,
specialis vedooltozetben. Minden berendezés, eszkoz, szerszam és tarolo edényzet csak és
kizardlag a tiszta térben haszndlhato, onnan nem lehet kivinni. Ezen tiszta térben torténd gyartas,
feldolgozas teszi lehetGveé, hogy a gyartott termék minden sziikséges mindsitésnek megfeleljen.

A termekek kiszerelése valtozo. Kis kiszerelés( (kereskedelmi forgalomban kaphato), nagy
kiszerelésti (kozvetlen nagy felhasznaldk szamara készitett), tovabba higiénikus és csiramentesitett
zart csomagolasu termék egészségligyi célokra felhasznalhaté maszk készul.

A vallalat a termékfejlesztés és gyartas soran kiemelt figyelmet fordit a fenntarthatosagra.

Miikodése soran a kornyezetet terhel6 hatasok minimalizalasara torekszik. Kiemelt cél az
energiahatékonysag javitasa, a megujuld energia minél nagyobb aranyban torténd felhasznalasa.
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A kornyezettudatos hozzaallas az alapanyag-beszerzési folyamatokban is megjelenik. LehetGség
szerint igazoltan felel6s erdégazdalkoddsbol szarmazo rostbol készilt alappapir  kerdl
felhasznalasra a termékek gyartasa soran. Ezzel a véllalat hozzajarul a felel6s erd6gazdalkodas
folytatasahoz. A gyartas soran keletkezé hulladék djrahasznositasa szintén kiemelt prioritas (pl. a
papir alapanyag esetében keletkezd hulladék teljes mennyisége ujrahasznositasra keril). A vallalat
az ELMU-EMASZ cégcsoport partnereként soroksari kozponti Uzemegységében jovGbarat
zoldenergiat hasznal fel papirtermékei gyartasa soran.

A vallalat kockazatkezelési tevékenysége két nagy teruletet érint:

e alappapir beszerzési drakban torténd negativ valtozas mértékének csokkentése,

e alappapir beszerzési drakhoz és hitelekhez kapcsolédo arfolyamkockazat mérséklése.

L]
A vallalat altal beszerzett celluldz értékesitésének és az értékesitett cellulozbol gyartott alappapir
visszavasarlasnak egyik célja az alappapir arakban bekovetkez6 aremelkedések hatasanak
csokkentése, természetes fedezet kialakitasan keresztil. A vallalat az arfolyamkockazatokat
fedezeti tigyletekkel csokkenti.

A Vajda Papir cégcsoport pénziigyi stabilitdsat nagyban eldsegitette, hogy 2020. novemberében
11,2 millird forint értékd, forintban denominalt kotvényt hozott forgalomba az MNB Novekedeési
Kotvényprogramjaban, mely forrast teljes mértékben meglévé banki hiteleinek el6torlesztésére
forditotta.

2021. majusaban a Vajda Papir Kft. 9,9 milliard Ft névértékd zold kotvényt bocsatott ki, szintén az
MNB Novekedési Kbtvényprogramja keretében. Ez a forrds beruhazas finanszirozasara forditodik.

A cégcsoport nem auditalt konszolidalt drbevétele 2021 els6 félévében tobb mint 15 milliard Ft
volt, ha id6aranyosan nézziik, ez ndvekedést jelent az el6z6 évhez képest. A forgalom novekedése
mellett az eredményesség kissé csokkent a tavalyi évhez képest, a 2021. féléves EBITDA
meghaladja a 1,3 Mrd Ft-ot.

A PM1 papirgép a tervezett maximalis kapacitdsa kozelében termelt, ezzel biztositotta a Vajda
Papir Kft. megfelels alappapir-ellatottsagat és jovedelmezGségét. A celluldz beszerzési drak
novekedésnek indultak, de a beszerzési lehetéségek stabilnak mondhatok. A lakossag higiéniai
termék fogyasztasa a Tarsasag minden f6 piacdn, kilonosképpen a haztartasi papirtorlo
kategoriaban magas szinten stabilizalodott.

2021-ban a vallalat mind a belféldi, mind az export piacokon a 2020-ban realizalt arbevétel
novekedését varja kissé megnovekedett koltségszint mellett.

A tulajdonosok a Vajda Real Estate Kft. keretében az integralt higiéniai papirgyartas és feldolgozas
megteremtésének érdekében higiéniai alappapir gyarté izem beruhdzast inditottak 2017. masodik
negyedévében Dunafdldvaron. A termelés induldsanak ideje 2018. november volt. A 2017-ben
indult beruhazas keretében megvaldsult kapacitas 2019-ben a Vajda Papir Kft. alappapir
felhaszndlasanak 50%-at biztositja.

Dunafoldvaron a zoldmezGs beruhdzas keretein beliil 18 hektar sajat tulajdonu, 26.000 m2

alapterilet( alappapir gyarto és feldolgozd lizem keriilt megépitésre valamint 4j, az egyik
legkorszer(ibb alappapir gyarto és feldolgozé gépek telepitése tortént meg. A papirgép kapacitasa
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évi 30.000 - 32.000 tonna , a feldolgozas kapacitasa 12.000-15.000 tonna heti 168 ora
feldolgozasidé figyelembe vételével.

Az éplletet a vildg vezeté papirgépi infrastruktura tervezd cége tervezte. Az épiilet 50 éves
idotartamra készilt, az ehhez szilkséges megbizhatosagu és mindségli alapanyagok és
technologiak felhasznalasaval. Az épilet tervezése olyan szempontok figyelembe vételével
tortent, melyek el6segitik a gyors és hatékony munkavégzést. Az épulet 2 f6 részre kerult
felosztasra az alappapirgyarto tizem csarnok és a hozzatartozo raktarak, kiszolgald helyiségek,
illetve a feldolgozo csarnok és annak raktdrai és kiszolgald helyiségei. A papirgyartashoz
kialakitasra kerilt az alapanyag - jelenesetben a cellul6z - tarolasara szolgald 1.500
negyzetmeteres raktarrész, a papirgépi izemcsarnok — beleértve a sziikséges helyiségekkel, mint
kazanhaz, kompresszorterem, transzformatorhaz, csarnok szellGzés, szocialis helyiségek és irodak
— 4.400 negyzetméteren valamint egy 1.500 négyzetméteres raktar a papirgéprél lejové
papirtekercses tarolasara.

A gyartashoz sziikseges els6dleges alapanyag a celluloz, amelynek beszerzése jelenleg 2 kiilonboz6
foldrajzi terseghdl szarmazik. Az ugynevezett hosszu rostu celluldzt Skandinaviabol, jellemzéen
Svedorszagbol szerzik be, mig az ugynevezett rovid rostu cellulozt Dél-Amerikabol, Braziliabol
vasaroljak. A celluloz legnagyobb része tengeri hajoztatas utan folyami uton torténd szallitassal
erkezik az uj, korszert dunafoldvari izembe, ahol tovabbi feldolgozas, papirgyartas technologiaval
keszul felkesz termék az ugynevezett alappapir.

Az iparagban hosszu tavon sikeres vallalkozasok integrélt termelési strukturaban mikodnek, ami
az alappapir gyartas és alappapir feldolgozas egy vallalatcsoporton bellli mukodését jelenti. A
papirgép beruhazas a Vajda Papir Kft. kbzéptavu stratégiai alapanyag ellatasat teszi lehetdve. A
beruhazas vart haszna:

e alacsonyabb alappapir koltség;

* a feldolgozott alappapir egyenletes mindsége: integralt termelés esetén az alappapir
cegen beluli hozzaférhetdsége és annak specifikaciojanak kozvetlen befolyasolhatosaga
jelentés meértékben javitja a gydrtas hatékonysagat, amely a versenyképesség novelése
mellett a meghatarozott arszint esetén a haszonkulcs, igy a profittomeg novekedésével
jar;

e termek innovacio: az alappapir cégen belili eléallitasa esetén, annak mindségének,
Osszetételének, specifikaciojanak kozvetlen szabdlyozdsa elGsegiti a sajat fejlesztésii
technologiai ujitasok kidolgozasat, amely a fogyasztoi piacon egyedi, innovativ termékek
bevezetését eredményezi. Az innovativ termékek arszinvonala és haszonkulcsa magasabb,
mint az ,atlagos termékek esetén”, igy profittomeg-novel6 hatasuk van;

* a jelenleg is keletkezé papirhulladék vallalaton beliili feldolgozasa, ezzel a karos anyag
kibocsatas csokkentése és a fenntarthatdsag jelentds novelése; es

e addiciondlis export értékesités: arbevétel-novekedés a nemzetkozi kiskereskedelmi lancok
tobb orszégra kiterjedd ellatasa mind gyartoi markas, mind sajatmarkas termekek
esetében, az alabbi elvarasoknak torténé megfelelés kovetkeztében:

e ellatasi stabilitas iranti igény teljesithetdsége jelentésen ng;

o teljes ellatasi lanc mindségi felligyeletének biztosithatosaga;

e szallitasi rugalmassag novekedése.

A fenti gazdasagossagi elényt még jobban kihasznalva a vallalat egy djabb beruhazast inditott,
melynek alapkéletétele 2020. decemberében megtortént. Az Uj beruhazas (I1. item) magaba foglal
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egy Uzemcsarnok épitését és 70 ezer tonna éves gyartasi kapacitdsu papirgép installalasat. A
beruhazas varhato befejezése 2022 év tavasza.

A Vajda-Papir Cégcsoport teljes alapanyag ellatottsaganak eléréséhez elengedhetetlen a Il. Gtem
beruhdzasanak meginditasa. A 1l. Gtemben megvalosuld alappapir gyarté gépen a konyhai
papirtorl6, papirzsebkendd és papirszalvéta alapanyagédnak gyartasa fog torténni. Ez lehetéveé
teszi, hogy minden, a Vajda-Papir Cégcsoport altal gyartott, feldolgozott és értékesitett higiéniai
papirtermék alapanyagat sajat maga allithassa el6. Az alappapir gyartas Vajda-Papir Cégcsoporton
bellli biztositasa stratégia el6nyt a jelent a Vajda-Papir Cégcsoport szamara. Ez a stratégiai elény
lehetévé teszi, hogy az innovativ termékfejlesztés és az elérhetd legmodernebb, energiahatékony
technoldgia segitségével a piacvezetdi pozicionk régionk még tobb orszagara kiterjedhessen.

A Il. utem fejlesztése egy ujabb 15,82 milliard forintos beruhdzas a Vajda-Papir Cégcsoport
szamara. A Il. Utem egy ujabb lzemcsarnok felépitésével és egy alappapir gyarto gepsor
beiizemelésével ugyanazon a dunaféldvari telken valosul meg, mint az |. iitem. A beruhazas
koltségvetésében 5,4 milliard forint épit6ipari és kozel 10 milliard Ft gépberuhazas szerepel.

2021. elsé félévében a Vajda Real Estate Kft. 13,2 tonna alappapirt értékesitett, mely id6aranyosan
a 2020. évi értékesitett mennyiséggel megegyezé. Ebbé| gyakorlatilag a teljes belfoldi értékesités,
melyet a Vajda-Papir Kft. vasarolt meg.

A vallalat a gyartas soran kiemelt figyelmet fordit a fenntarthatosagra. Mikodése soran a
kornyezetet terhel6 hatasok minimalizdlasara torekszik. Kiemelt cél az energiahatékonysag
javitasa, a megujuld energia minél nagyobb ardnyban torténd felhasznaldsa. A kornyezettudatos
hozzaallas az alapanyag-beszerzési folyamatokban is megjelenik. Lehetdség szerint igazoltan
felelds erdégazdalkodasbol szarmazo rostbal készilt alappapir keril felhasznalasra a termékek
gyartasa soran. Ezzel a vdllalat hozzajarul a felel@s erd6gazdalkodas folytatasahoz. A gyartas soran
keletkezé hulladék ujrahasznositasa szintén kiemelt prioritds (pl. a papir alapanyag esetében
keletkezé hulladék teljes mennyisége Ujrahasznositasra kerdil).

A vallalat kockazatkezelési tevékenysége harom teriletet erint:

e alapanyag beszerzési arakban torténd negativ valtozas mértékének csokkentése,
e alapanyag beszerzési arakhoz és hitelekhez kapcsolodoé arfolyamkockazat mérséklése és
e avaltozd kamatozasu hitelekhez kapcsolédo kamatkockazat.

A Vajda Papir Kft. dltal beszerzett celluldz vasarlasanak és a vasarolt cellulozbol gyartott alappapir
értékesitésének egyik célja az alappapir arakban bekovetkez6 aremelkedések hatasanak
csokkentése, természetes fedezet kialakitdsan keresztil. A vallalat az arfolyam kockazatokat
fedezeti lgyletekkel csokkenti. A jelenlegi alacsony kamatkornyezetben a vallalat altal valtozo
kamatozassal igénybe vett hitelekhez kapcsolddd kamatkockazat alacsony.

2021-ben a vallalat a 2020-ban realizélt arbevétel tomeget, illetve a megnovekedett celluloz és
energia arak miat kissé alacsonyabb EBITDA értéket varja, mint az el6z6 évben volt
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3. A Tarsasagnal 2021. els6 félévében lezajlott Iényegesebb események
kotvénykibocsatas

Vajda Papir Kft.-nél 2021.05.17-én a Nemzeti Kotvénykibocsatasi Program keretében
kibocsatasra keriilt 9,9 millidrd Ft 6ssznévertéki zold kotvény. Osszesen 198 db névre sz0l6
kotvény 50 000 000 Ft névertéken keriilt kibocsatasra. A kotveny fix kamatozasu, 10 éves
futamidejl. Az otodik évtél kezd évente 10-10 %-ot torleszteni, majd a futamidé végén
egyosszegben torténik a maradék névérték visszafizetése a befektetéknek. A Vajda Real Estate
Kft. a kotvénykibocsatas mogott garantérként vallal szerepet.

személyi valtozasok

2021. elsé félévében nem volt meghatarozd személyi valtozas a Vajda Papir Kft.-nel.
tokeemelés

2021. elsé negyedévében 4 milliard Ft értéki jegyzett téke emelés zajlott le a Vajda Real Estate
Kft.-ben.

A Hiventures kockdzati tékebefektetd tarsasdg 2021. aprilisaban 33,33%-os tulajdonreszt
szerzett Vajda Real Estate Kft.-ben. A tulajdonszerzéssel osszeflggésben a Kockazati
Tokebefektetd befektetésének megszerzését, fenntartasat és a befektetésbél tortend

kilépését szindikatusi szerz6dés szabalyozza.

A Cégcsoport uj tulajdonosi strukturajat az alabbi abra mutatja be:

Vajda Attila Vajdané Csata Kockazati
Szilvia tokebefekteto

50% 50%

16,67%
Vajda-Papir Kft. 16,67% | 33,33%

33,33%

Vajda Real

Estate Kft.

16



. Vajda-Papir Kft.

' \ Székhely: H-2330 Dunaharaszti, Némedi Gt 51.
\ ' Kozponti iroda: H-1239 Budapest, Ocsai ut 8.

Telefon: +36 1 283 9390
v.ida pap" Fax: +36 1 289 0294

—— Steretettel gybrtunk —— Web: vajdapapir.hu | ooops.hu

4. A Tarsasag eredményességét befolyasold kockazati tényezok és kezelésik

4.1. A piacra és az iparagra jellemz6 kockazatok

A Vajda Papir Kft. piacat erés verseny jellemzi, amelyben a versenytarsakkal szemben az lzleti
sikeresség eldfeltételei a megfelelé arszinvonal, a jo termékmindség, a kiemelkedd
termékvalaszték, valamint a partnereknek kindlt kereskedelmi feltételrendszer dsszességétdl
figg. A Vajda Papir Kft.- nek ezen feltételeknek folyamatosan meg kell felelnie, mind a
kereskedelmi partnerek, mind a végfogyasztok vonatkozasaban. Esetleges jelentGs romlas ezen
feltételrendszer vonatkozasaban, illetve a piaci verseny esetleges tovabbi erésodése az arak és
ezen keresztiil jovedelmezGség csokkenéséhez vezethet, illetve tovabbi beruhazasi igenyeket
tamaszthat. A fogyasztoi igények, illetve szokasok esetleges hirtelen és radikalis megvaltozasa is
piaci kockazatot jelenthet a Vajda Papir Kft. szdmara.

4.1.1.  Altalanos makrogazdasagi tényvezok miatti kockazatok

A Vajda Papir Kft. nyereségességét jelentsen befolyasolhatjak az altalanos gazdasagi
feltételek azokon a beszerzési és értékesitési piacokon, ahol a Vajda Papir Kft. jelen van.
Az olyan tényezOk, mint a kamatlibak, az inflacio, a befektetoi hangulat, a hitel
rendelkezésre allasa és koltsége, a globalis pénziigyi piacok likviditasa, a részvény- €s
nyersanyagarak mértéke és volatilitasa, valamint a munkaerdpiac ingadozasai jelentdsen
befolyasolhatjak a Vajda Papir Kft. pénziigyi helyzetét. Ehhez hasonloan a Vajda Papir
Kft. kilatasait jelentosen érintheti egy esetleges gazdasagi visszaesés, ¢s a magasabb
kamatlabak hatranyosan befolyasolhatjak a Vajda Papir Kft. hitelmindsitésct.

A gazdasag kiilonboz6 szegmenseiben bekovetkezhetnek olyan valtozasok, amelyek
egyszeri, nagy horderejii kormanyzati intézkedések meghozatalat teszik szukségesse. Az
intézkedések kozvetleniil vonatkozhatnak a Vajda Papir Kft. iparagara, de
befolyasolhatjik a gazdasag egyéb szereplinek helyzetét is. Mindkét tipusu allami
beavatkozas jelentds hatassal lehet a Vajda Papir Kft. m(ikodésére, jovedelmezGségére.

4.1.

9

A szektor szempontjabol relevans makrogazdasagi tényezok és iparagi trendek miatti
kockazatok

A Vajda Papir Kft. tevékenységének jovedelmezoségét jelentds mértékben
befolyasolhatja a nyersanyagok aranak alakulasa, igy kiillonosen a celluloz, a foldgaz, az
elektromos aram (mint a termelés meghatarozo koltségelemei) és az lizemanyagaranak
alakulasa, ez utobbi a szallitasi koltségek miatt.

A celluldz arat befolyasolhatjak az iddjarasi koriilmények, a belfoldi és globalis kereslet
¢és kinalat, valamint a kormanyzati programok ¢és a szabalyozas.

A foldgaz arat leginkabb az 1d6jaras ¢és a geopolitika hatarozza meg.
Az elektromos aram arat leginkabb az iddjaras, a kormanyzati politikak, a szabalyozas,

valamint a meguijulo elektromos aramhoz kapcsolodoan kivetett potdijak €s hatosagi arak
hatarozzak meg.
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Az lizemanyag arat a nyersolaj vilagpiaci ara hatarozza meg, amely a kereslet ¢s 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
tozsdel piaca, ahol jellemzoen dollarban kereskednek, igy fontos mozgatorigoja a hazai
tizemanyagaraknak a forint-dollar arfolyam alakuldsa is.

A papiripan termékek arai 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 kornyezetvédelem. A papiripar hatalmas
erofeszitéseket tett az elmult években, hogy a termelési folyamatok kornyezeti hatasait
csokkentse. A kombinalt energiaforrasok (pl. ho- és elektromos energia) ¢s a megujulo
energiaforrasok (biomassza) alkalmazasa jelentosen hozzajarult a kornyezeti hatasok
csokkentéséhez. Ezek az erofeszitések folyamatosak. A joviben 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 hat¢konysagu,
kisebb energiafogyasztasi gyarto gépsorok jelentek meg. A magas technikai szinvonal
megkoveteli a szakképzett munkaero foglalkoztatasat. Kiemelkedoen fontos a megfeleld
papiripari oktatas, nemcsak felsofoku, de kozépszinten is. A kormanyzat oktatasi
politikaja nagyon meghatarozo az iparag szamara.

4.1.3. Szabdlyozadsi és hatosagi kockazatok

Sok esetben sziiletnek olyan jogszabalyok, amelyek esetenként rovid hataridovel
eredményeznek valtozasokat a kordbbi szabalyozasi kornyezettel szemben. A Vajda
Papir Kft. eset¢ben sem zarhato ki, hogy a jovoben is sziiletnek olyan Uj jogszabalyok,
amelyeknek torténd megfelelés a Vajda Papir Kit. szamara adminisztracios vonzatokkal,
tovabbi koltségekkel, vagy piaci bizonytalansaggal jarhatna. Nem zarhato ki, hogy a
Jogszabalyalkotas olyan modon és meértékben valtoztatja meg a mikodést kérnyezetet,
hogy a Vajda Papir Kft. jelenlegi iizleti modellje esetleg nem tarthaté fenn, vagy
modositasra szorul.

A Vajda Papir Kfl. természetesen mindent megtesz a jovoben is, hogy a jogszabalyi
kormyezetnek megfeleljen. Nem zarhato ki azonban, hogy a jogszabalyi rendelkezéseknek
torténd esetleges nem megfelelés, ami hatosagi eljarast, birsagot, vagy egyéb negativ
jogkdvetkezményeket vonhat maga utan, amelyek befolyasolhatjak a Vajda Papir Kit.
jovedelmezoscgét, illetve egyeb milkodesi feltételent.

4.1.4 Jogrendszerbdl eredé kockazatok

Magyarorszagon, ahol a Vajda Papir Kft. a tevékenységét végzi, valamint a Vajda Papir
Kfi. egyes stratégiai célorszagaiban az esetlegesen kiszamithatatlan és gyakran valtozo
jogi szabalyozas jelentos kockazatot eredményezhet a Vajda Papir Kft. szamara, mivel ez
jelentds hatast gyakorolhat a Vajda Papir Kft. mindennapi iizleti tevékenységére és az
clérhetd dizleti eredményére. Ezen koriilmények megnehezithetik a Vajda Papir Kft.
miikodését és a Vajda-Papir Cégesoportot valasztottbirdsagi, peres, nem-peres, illetve
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egyéb jogi jellegti kockazatoknak tehetik ki. A Vajda Papir Kft. mindent megtesz a ra
vonatkozo jogszabalyok betartasa ¢s betartatasa érdekében minden mikodési piacan.

4.1.5 ACOVID-19 hatdsa

A COVID-19 jarvany és az arra adott egyes kormanyzati intézkedések bizonytalansag ¢s
valtozékonysag okozasaval befolyasoljak a tokepiaci szereplok és infrastrukturak
mikodését. A jarvany tovabbi lefolyasa és annak Magyarorszag gazdasagara ¢s a Vajda
Papir Kft.ra gyakorolt hatasa bizonytalan, de valoszinileg tovabbra is ¢rinteni fogja a
tokepiacokat.

4.2. A Vajda Papir Kft.-re jellemz6 kockazatok

A Vajda Papir Kft-nek tudomasa van a lenti kockazatokrol és folyamatosan felllvizsgalja, elemzi,
tovabba figyelemmel kiséri a kockazatokat érinté korulmenyeket, illetve megfeleld belsé
eljarasokat alakit ki és alkalmaz a kockazatokkal 6sszefliggésben.

A kockazatok kezelésére és kikiiszobolésére a Vajda Papir Kft. kockazatkezelesi technikakat
hasznal. A Vajda Papir Kft. rendszeresen feliilvizsgélja és béviti ezeket a kockazatkezelesi
technikakat. Az egyes kockazattipusoknal az adott kockazatkezelési technika is szerepel.

4.2.1 Makrogazdasagi kockdzatok

A Vajda Papir Kft. tevékenysége és eredményessége kitett Magyarorszag és az Europai
Unid orszagai makrogazdasagi helyzete alakuldsanak. A gazdasagi novekedes,
munkanélkiliség, a magyar orszagkockdzat, az inflacio, az allampapirok
hozamgorbéjének, valamint az allamhaztartasi hidnynak az alakulasa alapvetd hatast
gyakorolnak az iizleti kornyezetre. A makrogazdasagi kornyezet esetleges kedvezétlen
alakuldsa negativan hathat a Vajda Papir Kft. egyes tevékenységeinek
jovedelmezGségere.

Kiemelten nagy kockazatot jelent a Vajda Papir Kft. szamara a celluléz — mint a termék
eladdsi aranak kb. 50 %-at kitevé koltségelem — folyamatosan valtozo vilagpiaci ara. A
cellul6z ardnak valtozasat a PIX index mint egy referencia arindex mutatja, amiben a
globdlis hatasok is kifejez6dnek. A cellul6z arvaltozasanak érvényesitése az eladasi
arakban — szerz6dések alapjan — fél éves késéssel lehetséges a partnerek felé. A Vajda
Papir Kft. nagy korultekintéssel figyeli a PIX index alakulasat és intézkedéseket tesz a
veszteségek elkerilése érdekében. A vevikkel kizardlag olyan szerzédést kot, ahol a
celluloz arvaltozasat érvényesiteni lehet.

A Vajda Papir Kft. tevékenysége energiaigényes termelés, ezért hasonléan fontos az
energia (villamosenergia, gaz) aranak alakuldsa, amelyre szintén kis befolyasa van a
Vajda Papir Kft.nak. A Vajda Papir Kft. el6re lekotott aram és gaz kontingensekkel
probalja minimalizalni az arvaltozasbdl eredé esetleges negativ hatasokat.
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4.2.2 Adozasi kockazatok

A Vajda Papir Kft.ra vonatkozo jelenlegi addzasi, jarulek- és illetékfizetési szabalyok a
jovében valtozhatnak, példaul a termékekre vonatkozd AFA, a tarsasagi ado vagy a
személyi jovedelemadod, sth. mértéke. A vonatkozd adoszabalyok gyakran és
nagymeértékben modosulhatnak, amelynek a Vajda Papir Kft. arbevételére eés
eredmeényességére is hatasa lehet. A Vajda Papir Kft. az adovaltozasok esetleges negativ
kovetkezményeire gyorsan reagal, izleti terveiben figyel a lehetséges hatasokra.

Az allami és helyi adohatosag egy adott bevalldsi id6szak bevallasi hataridejének naptari
éve utolsd napjatol szamitott ot évig folytathat le ellendrzést a Vajda Papir Kft.nal az
adott idoszakra vonatkozoéan. A Vajda Papir Kft. minden téle telhetd és elvarhato lépest
megtesz annak érdekében, hogy megfelelien a jogszabdlyokban meghatarozott
eléirasoknak, de ennek ellenére nem zarhatd ki, hogy egy esetleges jovibeni
adovizsgalat esetén, a Vajda Papir Kftora vonatkozoan birsaggal, kiadassal vagy
koltséggel jaro megallapitasra keriiljon sor. Kockazatot jelenthet a Vajda Papir Kft.
vonatkozasaban a jovGben esetlegesen hatranyosan megvaltozo adozasi kornyezet, a
Vajda Papir Kft.t negativan érint6é adojogszabalyi valtozasok vagy adohatosagi eljarasok.

4.2.3  Devizaarfolyamok valtozasabol eredé kockazatok

A Vajda Papir Kft. arbevételének 40%-a export, ami eurohoz kotott, illetve a celluloz
vasarlasa is euroban torténik. Mindemellett egyéb kiadasok is merilnek fel forinttol
eltéré devizaban. A kiilonboz6 devizakban felmerild teljesitési kotelezettségekbdl
adodoan az egyes devizak egymashoz viszonyitott arfolyammozgasa mindig hordoz
kockazatot magaban. A Vajda Papir Kft. a természetes fedezésen tul (ahol devizaban
megszolgalt bevételei és devizdban teljesitett kiadasai id6ben optimalizalasra kerilnek)
rendszeresen kot arfolyamfedezeti tigyleteket. A kedvezétlen arfolyamvaltozas ezzel
egylutt negativ hatdssal lehet a Vajda Papir Kft. uzleti tevékenységére és
eredményességeére.

4.2.4 Uzemanyagdr vdltozasabol eredé kockdzatok

A celluloz széllitasa legféképp vizi utvonalon torténik, a dunafdldvari tzem melletti
kikotdbél pedig sajat kamionflottaval keriil szallitasra az alappapir Gizembe. A Dunan
torténd szallitasra el6re megallapitott éves arak vannak.

A késztermékek szallitasa legfGképp kdzuton torténik. A szallitmanyozas koltsegere az
izemanyagar valtozasa jelentds lehet, ha rovid id6n belul torténik az emelkedes.

425 Uzemeltetési kockazat

A Vajda Papir Kft. arbevételének dontd tobbsége a soroksari gyaranak miikodésebol
szarmazik, ugyanakkor 2019-t61 a dunafdldvari telephelyén is gyart késztermeket. iz
csokkenti annak a kockazatat, ha a soroksari gyarban barmilyen miikodési hiba torténik
vagy tartosabb ideig alacsony kapacitason tdrténik a mikodés és a csokkent arbevételbol
a Vajda Papir Kft. nem lesz képes a meglévo hiteleinek adossagszolgalatara. A Vajda
Papir Kft. kiemelt figyelmet szentel a folyamatos és idoszakos karbantartasra is. Emellett
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a Vajda Papir Kft. a gyartasi egységre atfogo és jelentds Osszegii biztositast kotott, amely
az iizletmenetfolytonossagi kockazatra is kiterjed.

A Vajda Papir Kft.nak nincsenek olyan kotelezettségvallalasai és olyan rendkivili
esemény sem tortént az utobbi idoszakban, ami befolyasolna a véllalkozas folytatasat és
negativ hatassal lennének a Vajda Papir Kft. tizleti kilatasaira.

Alapanyagokhoz kapcsolodo kockazat

A Vajda Papir Kft. alapanyagkdltsége a koltségszerkezetének nagy hanyadat jelenti, igy
az alapanyagarban végbemené enyhe dragulas is nagy hatast keépes gyakorolni az
eredményességre. Kiilondsen a higiéniai alappapir arvaltozasanak 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 kockazat kisebb, mintha harmadik
féltdl torténne meg az alapanyag vasarlasa.

Vevdi és szallitoi kockazat

A Vajda Papir Kft. diverzifikdlt vevéi és szallitoi struktiraval rendelkezik, de egy
jelentdsebb partner elvesztése kockazatot jelent.

Kulesfontossagi vezetdk és alkalmazottak kockazata

A Vajda Papir Kft. személyi kockazatoknak van kitéve, kiillonosen a képesités, fluktuacio,
rendelkezésre allas, és a motivacios kockazatok terén. A Vajda Papir Kft. jelenlegi
vezetdségét szamos olyan személy erGsiti, akik jelentés tapasztalattal és iparagi
szakértelemmel rendelkeznek. A vezetSk és kulcsfontossagu alkalmazottak tavozasa
negativan befolyasolhatja a Vajda Papir Kft. m(ikodését és eredmeényességét. A Vajda
Papir Kft. torekszik a vezetSinek és egyéb kulcsfontossagli munkavallaldinak a
megtartasara, motivaciojuk folyamatos fenntartasara mind a kompenzacios csomag,
mind a munkahelyi légkor és felelGsség megfelel6 biztositasaval.

A Vajda Papir Kft. annak érdekében, hogy megfelel6 szinvonall papiripari alkalmazottai
legyenek, részt vett egy allami projektben és kozépfoku oktatast kezdeményezett
Dunaujvarosban. Ezzel kdzépszinten elindul a hosszu évek ota nem létez6 papiripari
szak. Ez megalapozza a jovében a megfelel§ és elkotelezett papiripari szakmunkat a
Vajda Papir Kft.nal.

Informatikai rendszerek

A Vajda Papir Kft. tevékenysége informatikai rendszerektél flgg. El6fordulhat, hogy az
informatikai rendszerek nem megfelel6 mikodése vagy biztonsaga jelentGsen
hatranyos kovetkezményekkel jar a Vajda Papir Kft. vagy a Vajda Real Estate Kft.
tevékenységére és eredményességére. Az informaciostechnologiai rendszerek szamos
problémara érzékenyek, mint példaul a szamitogépes virus fert6zés, a rosszindulatu
hackelés, a létfontossagu informatikai kozpontok fizikai kdrosoddsa, valamint a szoftver-
vagy hardver meghibdsodasa.
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A Vajda Papir Kft. integralt vallaltiranyitasi rendszerrel rendelkezik és automatizalt, jol
nyomon kovethetd folyamatai vannak. A Vajda Papir Kft. kiemelt figyelmet szentel a
biztonsagos mikodésnek és az esetleges kiilsé tamadasok megel6zésének.

Kornyezetvédelmi kockazat

A Vajda Papir Kft.- re vagy a Vajda Real Estate Kft.- re vonatkozo kornyezetvédelmi
szabalyozdsnak esetleg kedvezétlen valtozasa tobbletkoltségekkel terhelheti a Vajda
Papir Kft.-t vagy a Vajda Real Estate Kft.- t.

A Vajda Papir Kft. rendelkezik a sziikséges kornyezetvédelmi engedélyekkel,
szabalyzatokkal, szakérté személyzetiik pedig a tevékenység altal megkivant fokozott
gondossaggal latja el munkajat. Azonban eléfordulhat olyan rendkiviili esemény, amely
a Vajda Papir Kft. kornyezeti karmentesitési kotelezettségét 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 megfeleld felelés forrasokbdl szarmaznak. Ezzel egyarant
tamogatja az uUjraerddsitést és az erd6k megovasat, valamint eldsegiti a szénmonoxid
lekoteset, a biologiai sokszin(iséget és a helyi kozosségek fennmaradasat.

Hitelmindsitési kockazat

Egy Vajda Papir Kft. hitelmindsitése az adott Vajda Papir Kft. hitelképességérdl egy
hitelmindsité véleményét tikrozi, igy példaul egy lehetséges lemindsités elérejelzés
vagy iranymutato lehet egy késébbi, a Vajda Papir Kft.t érinté fizetésképtelenség,
fizetési késedelem vagy a befekteték hidanyos kifizetése tekintetében. A hitelminésitd
intezet dontese a Vajda Papir Kft.-re vonatkozo felfluggesztésrél, lemindsitésrél, negativ
kilatasba helyezéserél vagy a mindsités visszavonasa korlatozhatja a Vajda Papir Kft.
tékehez valo hozzaférését, és ennek kovetkeztében magasabb refinanszirozasi
koltsegekhez vezethet. A Vajda Papir Kft. minésitésének ilyen negativ valtozasai
dltaldnossagban magasabb koltségeket eredményezhetnek a piacokon. Az ilyen negativ
valtozasok a szarmaztatott Ugyletekre vonatkozo meglévé biztositéki megallapodasok
alapjan tovabbi biztositék nydjtasara vonatkozo kotelezettséget is okozhatnak, és ez a
Vajda Papir Kft. vonatkozasaban tovabbi likviditast igényelhet.

A Vajda Papir Kft. kiemelten figyeli, hogy a hitelképességérdl tajékoztato pénziigyi és
egyéb mutatoi a jovore nézve ne romoljanak; ezen mutatok szerepelnek a havi
kontrolling riportban, amelyeket minden egyes honapban elemeznek, és az esetleges
negativ tendenciak esetén intézkedések sziiletnek. A Vajda Papir Kft. a likviditasat oly
maodon is védi, hogy vevdi kovetelésbiztositassal rendelkezik és a limittel nem
rendelkezé veviket csak elére fizetéssel szolgalja ki.

Peres tligvek

A Vajda Papir Kft. peres eljarasokba keveredhet, amelyeket akar rosszhiszemdien is
kezdeményezhetnek ellene. A peres eljdrasok, ha korai szakaszban birosag nem utasitja
el 6ket, vagy a Vajda Papir Kft. legjobb tizleti érdekeivel ellentétes dontés szletik, karos
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hatassal lehetnek a Vajda Papir Kft. m(ikodésére. Ezen tilmenden el6fordulhatnak olyan
perek is, amikor a kérelmezé vagy a felperes nem hatarozza meg pontosan a kért
szankciokat vagy kartéritési igényt. llyen korulmények kozott kilonosen nehéz lehet
elére megjosolni a per kimenetelét és megbizhaté médon megbecsiilni a Vajda Papir Kft.
lehetséges veszteségeit, és igy megfelel6 tartalékot képezni a lehetséges veszteségekre.
A Vajda Papir Kft.nak nincs a miikodésére is hatdssal biro peres eljarasa.

Finanszirozashoz kapcesolodo kockazatok

Refinanszirozasi kockazat

Kamatlab valtozas kockazata

Devizaarfolyam kockazatok

Hitelekkel, kotvényekkel sszefliggd egyéb kockazat

an oo

A Vajda Papir Kft. az uzleti miikodéséhez esetenként bankhiteleket vehet igénybe,
amelyeket izleti modelljének fenntartasa érdekében hosszu tavon is igényelhet. A
bankhitelek biztositéka — tobbek kozott - lehet jelzalog, kovetelés- és készlet zalogjog,
banki inkasszd, vagy kezesség. Fenndll annak a kockazata is, hogy a Vajda Papir Kft.
egyes, a bankhitelekhez kapcsolodo kotelezettségeinek nem, vagy nem idében tesz
eleget. Lehetséges, hogy a Vajda Papir Kft. a hitelszerz6désben vallalt kotelezettségeit,
az eldirt kovenansokat, biztositékokat nem, vagy nem folyamatosan tudja fenntartani,
vagy teljesiteni és emiatt hatranyos jogkovetkezmények érhetik. Ez kihatassal lehet a
Vajda Papir Kft. lizleti mikodésére, illetve pénzigyi helyzetére.

Kockazatnak mindsiilhet a kotvények lejaratakor, hogyha a Vajda Papir Kft. nem, vagy
nem teljes Osszegben lesz csak képes torleszteni. Hasonloképpen kockazatnak
mindsiilhet az, ha a kamatfizetési kotelezettsége idején likviditasi problémai adodnak a
céegnek.

5. Az alkalmazottak szamanak alakulasa

2021. junius 30-an az allomanyi létszam a Cégcsoportban 464 f6 volt, amely 44 fével
haladta meg a 2020. évi atlagos statisztikai létszamot.

6. Kornyezetvédelem, kutatas és kisérleti fejlesztés

A Vajda cégcsoport a termékfejlesztés és gyartas soran kiemelt figyelmet fordit a
kornyezetvédelemre és fenntarthatdsagra. A miikodés sordn a kornyezetet terhel
hatasok minimalizaldsara torekszik. A cégcsoport célja az energiahatékonysag javitdsa,
a megujulé energia minél nagyobb ardnyban torténd felhasznalasa.

A Cégcsoport Kornyezettudatos hozzadlldsa az alapanyag-beszerzési folyamatokban is
megjelenik, majdnem 100 %-ban igazoltan felelés erd6gazdalkodasbél szarmazo rostbol
késziilt papirt hasznal fel a Csoport a termeléshez, ezzel hozzdjarulva a felelds
erd6gazdalkodas folytatasahoz.
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A gyartas soran keletkezé hulladék ujrahasznositasa szintén kiemelt prioritas, a papir
alapanyag esetéeben keletkezé hulladék teljes mennyisége ujrahasznositasra kerul.
Szelektiv hulladék gydjtés folyik. A hulladék 90%-at jelenté alappapir nyesedék
visszaforgatasra keriil az alappapirgyartasba. Minden mas keletkezd6 hulladék préselésre
kerul és szakcégeknek szallitjuk el azokat.

A kornyezet védelme a Vajda Csoport egyik fé alapelve. Ennek egyik sarkalatos pontja,
hogy a vallalat igyekszik a sajat munkakornyezetét 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
tevekenységet kivan folytatni, amelynek kornyezeti terhelése kielégiti a legszigorubb
normakat is.

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

A tarsasag telephelyén szennyviz-elGkezel6 tizemel.

A celluloz szallitmanyozas soran a lehetd legrovidebb szakaszra korlatozodik a kozuti
szallitas (a 70% folotti mennyiségben hasznalt rovidrost a dunafoldvari telephelytél 20
km-re érkezik, Dél-Amerikabol egészen Paksig vizi Uton torténik a szallitasa.)

A technologiat tekintve a Cégcsoport csak a kornyezetre artalmatlan segédanyagokat
hasznal, a papirgyartasban felhasznalt segédanyagok a legmagasabb Nordic Ecolabel
higiéniai rendszer altal is jovahagyottak, az alkalmazott ragasztok, festékek vizbazistuak
es nem jelentenek veszélyt a kornyezetre.

A cegcsoportban papirmentes iroda koncepcioja mikodik. Azon dokumentumok
kertlnek  kizédrolag kinyomtatdsra, amelyek jogszabdlyilag elGirtak, vagy
elkerulhetetlenek.

A Vajda Papir Kft. élen jar a kornyezetkiméld termeékfejlesztések tertletén. Az Ooops
Nature termékek csomagoloanyaga ujrahasznosithato, biologiailag komposztalhato és
szerves hulladékkal egyitt artalmatlanithatd. A tobbrétegli csomagoldanyag kiilsé és
belsé rétege felel6s erdégazdasaghdl szarmazo farost anyaghal késziilt papir.

A cég az Eco-Nature toalettpapirhoz ujrahasznositott papir alapanyagot hasznal.

Az Eco-friendly solutions logo a Vajda Papir kft. altal gyartott olyan termékeken jelenik
meg, amely kdrnyezetbarat és kornyezettudatos.

7. Vallalati tarsadalmi felelGsségvallalas (CSR)
A vallalati tarsadalmi felelGsségvallalas azt az elkotelezettséget jelenti, amelyet a
vallalat a kozosség jolétének érdekében folytat onkéntesen, és amit er6forrdsaval is

tamogat. A Fenntarthato Fejlédés Vilaggazdasagi Tandcsa szerint a CSR az uzleti vilag
elkotelezettséget jelenti, hogy hozzdjaruljon a fenntarthato gazdasagi fejlédéshez, az
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alkalmazottakkal, a csaladjaikkal, a helyi kozosséggel és a tarsadalom széles rétegeivel
egyuttmikodve az életmindség javitasa erdekében.

A Vajda Papir Csoport elkotelezett a tarsadalmi felel6sségvallalas mellett nem csak a
fenntarthat6 gazdalkodas és kornyezetvédelem, zold stratégia kapcsan, ami dthatja a
teljes termelési és értékesitési folyamatot, hanem aktivan tdmogatja a tarsadalom
széles rétegeit, adomanyokat nyujt korhazaknak, iskoldknak és a Maltai
Szeretetszolgalaton keresztil a raszoruld gyermekeknek és intézményeknek.

2021. nyaran a Vajda Papir Kft. két kamionnyi higiéniai papirterméket ajandékozott
hatezer raszoruld gyermeknek, ami egy évig ellatja higiéniai papirtermékkel a Magyar
Maltai Szeretetszolgalat esélyteremtd gyermekprogramijait. A tamogatas értéke tobb,
mint 15 millié Ft volt.

Hasonloan Vajda Papir Kft. a kozelmultban tobb, mint 10 tonna higiéniai papirtermék
adomannyal tdimogatta a Betegdpolo Irgalmasrend intézményeit, hogy a jarvany okozta
helyzetben segitse a szocidlis és egészségigyi ellaté haldzatot, melynek fogyasztasa
jelentésen megugrott ezekbél a termékekbél. A ,Ti mind hésok vagytok” cimmel
szerevezett jotékonysagi akcioban a cég emellett azt is vallalta, hogy biztositja a Maltai
Mentészolgalat és Mozgd Orvosi Rendelé egyéves papir szilkségletét. Vajda Papir Kft.
felajanlotta azt is, hogy a jov6ben 6nkéltségi aron latja el a fenti szervezeteket.

A COVID adta nehéz korilmények kozott a Vajda Papir Kft. papirtermekeket
adomanyozott a Jahn Ferenc Dél-Pesti Korhaz, valamint a dunaujvarosi Szent Panteleon
Koérhaz részére.

A Vajda Papir Kft. aktiv kozrem(ikodésével husz év sziinet utan ismét elindult a papiripari
szakképzés Magyarorszagon. 2021. szeptemberében indult el a papirgyartas és
feldolgozas nappali szakképzés a Dunaujvarosi SZC Lorantffy Zsuzsanna Technikum és
Kollégiumban az Innovacios és Technologiai Minisztérium, a Magyar Kereskedelmi és
Iparkamara és a Vajda Papir Kft. egylittm(ikodésében. A papirgyartas és feldolgozas
nappali szakképzésének ujrainditasa is jo| példazza a Vajda papir Kft. jelentds tarsadalmi
szerepvallaldsat, hiszen az Gj papiripari képzés megfeleléen szolgalja az Ipar 4.0
stratégiai gazdasagfejlesztési iranyait azzal, hogy minéségi, képzett szakemberek
alhatnak a gazdasag szolgalataba, tovabba ez a képzés karrier lehetdséget biztosit a Dél-
Dunantul régio fiataljainak.

A szakképz6 iskola piacképes tudast és valodi szakmai tapasztalatot kinal, a gyakorlati
ismeretek elsajatitasara helyezi a hangsulyt azzal, hogy a tanulok vallalati kornyezetben,
akar leendd munkaltatojuknal tanulhatnak, gyakorolhatnak. A Vajda-Papir szamara is
eredményes az egyluttmikodés, hiszen a papiriparban is gyorsan valtozik a technologia,
ma mar egyre inkabb kreativ, gondolkodd, a valtozasokhoz gyorsan alkalmazkodo
munkavallalokra van sziikség. Az ujraindulé szakképzés neélkillozhetetlen egy olyan
gyorsan béviilé piacon, ahol évrél évre latvanyosan né a hozzaadott érték, a GDP-hez
valo hozzajarulas, a foglalkoztatottak szama és a befektetések értéke. A koronavirus-
jarvany is jelentds valtozasokat hozott, véglegesen felértékelte példaul egyes agazatok,
koztlik a papiripari cégek szerepét. Ehhez a munkaerdpiacnak is alkalmazkodnia kell, ami
elképzelhetetlen a megfelel6 szakképzés nélkil, a legmegfelel6bb képzést pedig éppen
a Vajda-Papir tudasat, munkakulturajat elsajatitva szerezhetik meg a diakok, akik
munkajuk utan bért is kapnak a cegtdl.
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A megvaltozott globadlis fogyasztasi trendek, a mianyagok visszaszorulasa egyre
innovativabb megoldasokat kdvetel a papiripari cégektdl is, a gyors fejlodésre pedig a
fiatal generacio, a megfelelé szakemberutanpotlas lehet a biztositék. Tovabbi, jelentds
tamogatast adott a szakképzés ujrainditasanak az is, hogy a koronavirus-jarvanyban
felértékelodott az onellatas képességének biztositasa példaul a higiéniai papirtermékek
piacan. A Vajda-Papir termelése fedezi az orszag higiéniai papirigenyet, ennek
fenntartasahoz azonban jol képzett és megfelelé szamu szakemberre van szukség ebben
az agazatban is. A valtozas folyamatos ezen a terileten is, amelynek jelentéségét nem
csak a pandémia elleni kiizdelem, de a klimavédelem is erdsiti, hiszen a haztartasokban
is egyre tobb papirbol késziilt terméket hasznalnak, de a szolgaltato-, az egészségugyi
szektorban, az ipari, s6t az agrar terileteken is bévil e kornyezetbaratabb termekek
felhasznalasanak kore. A Vajda Papir Kft. részt vett a tanagyag kidolgozasaban, majd
folyamatos aktualizalasaban, és gyakorlati helyet, illetve késébb munkalehetdseget
biztosit a kepzeésben részt vevéknek. Az (j képzésben a Vajda-Papirnal gyakorlati kepzest
folytatok az alapbéren kivil termékcsomag- juttatast, melegétkezési hozzajarulast,
munkaba jardsi tamogatast is kapnak.

2021 nyaran A Vajda Papir Kft. elnyerte a , K&H csaladi vallalatok kivalosaga 2020” dijat
az ,Elkotelezettség és felelGsségvallalas a tarsadalom irant” kategoriaban.

A dij megerdsiti azt a tényt, hogy a Vajda Papir Kft. mennyire elkotelezett a tarsadalom
irant és, hogy nagymertékben hozzdjarul a helyi kozosség, a tarsadalom
eletmindsegenek a fejlédésehez, kiemelten a kornyezetvedelmi fenntarthatosaghoz.
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