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Tre& raportu:

arzad Soho Development Spétka Akcyjna (,Emitent”) ponizej przedstawia aktualizacje informacji zwigzanych z
rojektem sprzedazy spétek zaleznych Recycling Park sp. zo.o. (,RP”) oraz Recycling Park Kamionka Sp. zo.o.
LRPK”).

a podstawie porozumienia zdn. 29.04.2019r. ("Porozumienie”) wraz z pézniejszymi aneksami, Emitent byt
igzany zfirma SFW Energia Sp. zo.0. (,SFW”) ustaleniami, w ramach ktérych prowadzono prace zmierzajace do
przedazy udziatéw RP i RPK na rzecz SFW.

Emitent komunikowat o zawarciu Porozumienia i aneksach w raportach biezacych nr 14/2019, 32/2019, 2/2020
raz 9/2020. Porozumienie zobowigzywato Emitenta do wytagcznos$ci negocjacyjnej w zakresie zbycia RP i RPK na
zecz SFW do dnia 31 lipca 2020 r. SFW w trakcie procesu przeprowadzit petne badanie due dilligence RP i RPK.
orozumienie byto aneksowane m.in. zuwagi na rozmowy dotyczgce réznych aspektow transakcji oraz byto
osrednio zwigzane zwprowadzeniem w sierpniu 2019 r. noweli ustawy o utrzymaniu czystosci i porzadku w
minach, przewidujacej obligatoryjny wpis instalacji termicznego przetwarzania odpadéw na liste sporzadzang
rzez Ministra Klimatu, ktéra miata by¢ wydana do 31 lipca 2020 r. W zwigzku z pandemig COVID-19 termin ten
stat przedtuzony do 31 grudnia 2020 r.

arzad Emitenta otrzymat ze strony SFW propozycje podpisania aneksu przedtuzajgcego Porozumienie, jednak
odjat decyzie o jego nie przedtuzaniu w tym ksztalcie. Oznacza to, izzdniem 1 sierpnia 2020 r. Emitent nie bedzie
igzany klauzulg wytgcznosci, a zgodnie ztrescig Porozumienia strony nie beda miaty wobec siebie zadnych
oszczen. Emitent jest gotowy do dalszych rozmoéw z SFW ale na zmodyfikowanych zasadach. Celem Emitenta
ozostaje po pierwsze doj$cie do skutku zbycia udziatébw RP i RPK do konca roku 2020 r. na rzecz podmiotu, ktory
ealizuje instalacje na nieruchomosci RP, po drugie za$ optymalizacja warunkéw transakcji z punktu widzenia
Emitenta.

Emitent ponizej przedstawia kilka kluczowych informacji odzwierciedlajgcych ewolucje projektéw RP i RPK na
rzestrzeni ostatniego okresu czasu.

arto$ ¢ projektu instalacji w RP wynika z analizy optacalnosci instalacji termicznego przeksztatcenia odpadéw
JTPQO”). Ta zalezy przede wszystkim od prognozy przychodéw operacyjnych instalacji, ktére sg pochodng sytuacji
a rynku odpaddw oraz produkcji energii elektrycznej i cieplnej. Instalacja ITPO RP przewiduje wydajno$¢ 100 tys.
on odpadow oraz ma w zatozeniu produkowac energie elektryczng i cieplng stuzaca zasilaniu cieptowni w
hodziezy.

toczenie projektu ulegto w okresie ostatnich lat znaczacej poprawie. Optata za odbiér frakcji kalorycznej odpadé
ok. 2/3 przychodoéw zaktadu odzysku energii) wynosi obecnie ok. 500 z za tone (przed pandemig Covid 19 byty to
eny wyzsze lub duzo wyzsze zuwagi na wiekszg podaz odpadow z gospodarki i gospodarstw domowych,
sztaltujgc sie na poziomie 600-700 z za tone), podczas gdy w 2018 r. wynosity ok. 250 - 300 zt/tone. W przypadku
eny energii elektrycznej (ok. 1/4 przychodéw) te poziomy wynosza odpowiednio ok. 250 Z/MWh wobec ok. 195
/MWh $rednio w 2018 r., natomiast cena energii cieplnej pozostaje wzglednie stabilna na poziomie ok. 50 z/GJ.
rzestanki stojgce za wzrostem najwazniejszego z tych czynnikéw to wzrost tzw. optaty marszatkowskiej za
ktadowanie odpadéw pochodzgcych zodpadéw komunalnych (z 70 Z/tone w 2015 do 270 Z/tone w 2020 r.) oraz
yt niskie moce przerobowe obecnie istniejgcych instalacji do termicznego przetwarzania odpadéw w stosunku
o ilosci frakcji kalorycznej odpadow, podlegajacej wymogom takiego przetworzenia. W tej sytuacji kluczowa dla
rojektu ITPO jest moZliwos$¢ jego szybkiej realizacji, co stwarza moziwos ¢ wykorzystania tych warunkow.

Istotnymi czynnikami poza sferg przychodowg jest koszt budowy instalacji oraz czas potrzebny do jej zrealizowania.
punktu widzenia czynnika czasu nalezy podkresli¢, izRP w roku 2019 i 2020 otrzymat szereg decyzji i uzgodnien,

w tym warunki przytgczeniowe do sieci energetycznej i sieci cieplnej orazdruga decyze srodowiskowg zwigzang
dostosowaniem rozwiazan technicznvch do nailepszvch. sprawdzonvch standardéw oraz zaodna zwvmoaami
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dotyczgcymi dopuszczalnych rodzajéw przetwarzanych odpadéw. Decyzja ta optymalizuje projekt techniczny ITPO,
dostosowujgc go do wymogow typowych instalacji rusztowych. Decyza jest nieprawomocna i jest obecnie
przedmiotem procedury odwotawczej przed SKO w Pile.

Ponadto ITPO RP posiada prawomocne pozwolenie na budowe. RP jest w procedurze uzyskiwania finansowania
nstalacji (do 80%) przez Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska. Wniosek uzyskat akceptacje formalng i
przeszedt do fazy merytorycznej. Uzyskanie takiego finansowania przez RP bytoby dodatkowym instrumentem,
stotnym dla kazdoczesnego jej ostatecznego inwestora.

W zwigzki z powyzszym, projekt ITPO Kamionka jest bardziej zaawansowany w realizacji od wiekszo$ci innych
projektow tego rodzaju w Polsce.

Suma wspomnianych czynnikow powoduje, ze warunki do realizacji projektu sg zdaniem Emitenta lepsze niz
kiedykolwiek w przeszosci, przy czym najbardziej istotna jest ogdlna sytuacja na rynku odpadéw (nadmiar frakcji
kalorycznej w relacji do istniejgcych moZliwosci jej zagospodarowania). Z uwagi na konieczno$¢ utylizacji jej
nadmiaru, wedtug aktualnych koncepcji Ministra Klimatu (dane zwypowiedz publicznych) niezbedne jest
powstanie co najmniej 8 do 10 nowych spalarni odpadéw. Biorgc pod uwage, ze ITPO Kamionka znajduje sie w
Scistej czotéwce pod katem zaawansowania realizacji, mozemy zasadnie przyjmowac, ze powinna ona by¢ ujeta
tej grupie.

Nalezy mie¢ jednak na wzgledze, ze rynek zuwagi na istniejgcg nierbwnowage podazy i popytu, moze podlegac
réznego rodzaju dziataniom regulacyjnym, dotyczacym w rownym stopniu kazdego istniejacego projektu. Wsrod
ymienianych w publikacjach medialnych i wypowiedziach regulatora jako mozZliwe do wprowadzenia, znajdujg
sie:
- wprowadzenie systemu tzw. rozszerzonej odpowiedzalno$ci producenta, polegajgcego na ponoszeniu optat
przez producentéw z tytutu wprowadzanych przez nich do obrotu opakowan. Srodki z tego tytutu majg postuzyé do
finansowania dziatan recyklingowych, zmierzajgc do zwiekszenia poziomoéw recyklingu w gospodarce odpadami,
co w dtuzszej perspektywie zmniejszy nadprodukcje odpadow.

+ tymczasowa moziwos$¢ skladowania odpadéw zmieszanych lub sktadowania frakcji kalorycznej na
sktadowiskach (3 lata) oraz potencjalne przywrécenie 3-letniego okresu dopuszczalnego magazynowania (wobec
1 roku obecnie). Intencjg wprowadzenia takich regulacji bytaby obnizka kosztéw odbioru odpadéw w okresie
przejsciowym - zanim powstang nowe instalacje do termicznego przetwarzania. Jednakze zachowanie aktualnego
poziomu optaty marszatkowskiej (270 zt/tone) wraz z kosztami sktadowania (w warunkach zwiekszonych

ymogow technicznych i prawnych w odniesieniu do sktadowisk), powinno zmierzaé zdaniem Emitenta do
utrzymania rynkowej ceny za odbidr frakcji kalorycznej w tym okresie na poziomie nie mniejszym niz400 Z/tone.
Jednak szczegdty ewentualnych regulacji moga mie¢ zréznicowany wptyw na sytuacje rynkowa.

- wymieniana jest takze hipotetyczna moZiwo$¢ odstgpienia od wymogu ujmowania ITPO na wspomnianej liscie
ministerialnej. Kwestia ta zostanie prawdopodobnie rozstrzygnieta w ciagu najblizszych miesiecy.

Zatem, podczas gdy czynnikiem najbardziej istotnym dla powodzenia projektu pozostaje nadwyzka popytu na
zagospodarowanie frakcji kalorycznej odpadoéw i poziom zaawansowania projektu, to wystepuja rowniez
potencjalne czynniki ryzyka wymagajace uwzglednienia.

W odniesieniu do kwestii Porozumienia, wedtug Emitenta lepszym rozwigzaniem bedzie prowadzenie dalszych
negocjacji na zasadach bezwylgcznos$ci, poniewaz daje to szanse na optymalizacje warunkow biznesowych. Nie
est wykluczone jednak, ze w niedtugim czasie moze zosta¢ podjeta decyza o wej$ciu w kolejng faze negocjacji
wytacznych.

Powyzsza decyza podejmowana jest wedtug kryterium najbardzej racjonalnego wyboru przy istniejgcych
przestankach rynkowych.

Sytuacja rynkowa i poziom przygotowania projektu sg zdaniem Emitenta bardziej korzystne z punktu widzenia jego
finalizacji, jednak otoczenie regulacyjne moze ulegaé zmianom, o czym Emitent bedzie na biezgco informowat.
Celem Zarzgdu Emitenta pozostaje nadal zawarcie umowy sprzedazy udziatéw RP i RPK do korca biezacego
roku, a w razie jego realizacji i pozyskania $rodkéw, kontynuowanie programu skupu akcji wkasnych.

SOHO DEVELOPMENT SA

(petna nazwa emitenta)

SOHO DEVELOPMENT Developerska (dev)

o (swocona nazwa emitenta) (sektor wg. Kasyfikacji GPW w W-wie)
03-808 Warszawa

””” (od pocztowy)  (miejssowost)
Minska 25

Komisja Nadzoru Finansowego



SOHO DEVELOPMENT RB 13 2020

(ulica) (numer)
022 323 19 00 022 323 19 01
””””””””” telefory It
www.sohodevelopment.pl
””””””””” emaiy I
5261029318 010964606
””””””””” ~ey ~  @®eeon)

PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH SPOLKE

Data mieg i Nazwisko IStanowisko/Funkcja Podpis
r020-07-31 Maciej Wandzel Prezes Zarzagdu
r020-07-31 Mariusz Omiecinski Cztonek Zarzadu

Komisja Nadzoru Finansowego



