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@ SPO

RAHMENWERK

Die AREAM Solar Finance GmbH plant die Emission
einer griinen Inhaberschuldverschreibung zur
Finanzierungvon Projekten im Bereich erneuerbare
Energien und hat imug rating um die Erstellung
eines unabhdngigen Gutachtens (Second Party
Opinion) gebeten. Die Ergebnisse basieren auf
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@ Verwendung der Erlose

@ Projektauswahl und -bewertung
@ Management der Erl6se

@ Berichterstattung

EMITTENTIN

@ Nachhaltigkeitsperformance/-strategie

unserer Uberpriifung der Emittentin und des Rah-
menwerkes (April 2023) in Ubereinstimmung mit
den freiwilligen Leitlinien der Green Bond Principles
(GBP), herausgegeben von der International Capital
Market Association (Stand Juni 2021).

imug rating bestatigt, dass das Rahmenwerk flr die griine Inhaber-

schuldverschreibung von der AREAM Solar Finance GmbH vollstan-
dig im Einklang mit den Green Bond Principles (GBP) 2021 steht.

@ Analyse von kontroversen Geschaftsaktivitaten

@ Analyse von kontroversem Geschaftsverhalten

STELLUNGNAHME

Das Rahmenwerk fiir die griine Inhaberschuldverschreibung der AREAM Solar Finance GmbH
erflllt vollstandig die Anforderungen der Green Bond Principles (GBP) 2021. Die finanzierten
Projekte im Bereich erneuerbare Energien tragen zur Abschwachung des Klimawandels bei.
Sie leisten voraussichtlich einen positiven Nachhaltigkeitsbeitrag zu einem Ziel fiir nachhal-
tige Entwicklung der Vereinten Nationen (UN SDGs): Ziel 7 ,Bezahlbare und saubere Energie“.

Die Emittentin ist eine Projektentwicklerin und Asset-Managerin im Bereich erneuerbare Ener-
gien. Die Emission der griinen Inhaberschuldverschreibung steht im Einklang mit den strategi-
schen Nachhaltigkeitszielen der Emittentin: dem Ausbau von nachhaltigen Infrastrukturpro-
jekten im Bereich erneuerbare Energien. Die Emittentin ist nicht in kontroverse Geschaftsakti-
vitdten und in kontroverse Geschaftspraktiken involviert.
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1. HINTERGRUND

imug rating wurde beauftragt, eine unabhangige Stellungnahme (Second Party Opinion)
zum Rahmenwerk und zur geplanten griinen Inhaberschuldverschreibungsemission der
AREAM Solar Finance GmbH (im Folgenden auch ,AREAM®, ,die Emittentin“ oder ,,das Un-
ternehmen®) zu erstellen. Die Bewertung erfolgt anhand der Green Bond Principles (GBP)

Die AREAM Solar
Finance GmbH

der International Capital Market Association (ICMA) vom Juni 2021.

Die AREAM Solar Finance GmbH plantim Mai
2024 die Herausgabe einer griinen Inhaber-
schuldverschreibung, um Projekt in der Ka-
tegorie erneuerbare Energien zu finanzieren.
Die Erlose werden zur Finanzierung von PV-
Installations- und Speicherprojekten an di-
versen Standorten in Deutschland verwen-
det.

Die AREAM Solar Finance GmbH ist eine hun-
dertprozentige  Tochtergesellschaft — der
AREAM Group SE und fungiert als eigenstan-
dige Emittentin und Empfangerin der Emis-
sionserldse. Vor diesem Hintergrund bezie-
hen sich die nachfolgenden Informationen
ausschlieflich auf die Tochtergesellschaft
AREAM Solare Finance GmbH.

Die 2005 gegrindete Muttergesellschaft, mit
Hauptsitz in Dusseldorf, konzentriert ihr
Kerngeschaft auf das Investment- und Asset-
management fir institutionelle Investoren
und Industriekunden im Bereich nachhaltige
Infrastrukturprojekte im Sektor erneuerbare
Energien wie Wind- und Solarkraft sowie
Speichertechnologien. Zur Abdeckung der
gesamten Wertschopfungskette Erneuerba-
rer-Energie-Investments  unterhalt  die
AREAM zusétzliche Dienstleistungsbereiche

in der Projektentwicklung und dem Opera-
tion Management. Insgesamt bedient die
Unternehmensgruppe ein Transaktionsvolu-
men von 2,5 Mrd. EUR und verwaltet ein Ver-
mogen von Uber 1 Mrd. EUR mit einem
Hauptanlagefokus in Europa.

Durch langjahrige Tatigkeit am Markt flr er-
neuerbare Energien konnte die AREAM
Group SE seit 2011 mehr als vier Milliarde
kWh an griinem Strom produzieren und so-
mit eine Einsparung von 3 Mrd. kg/CO,-Equi-
valent (gemessen ab 2011) erzielen.

In den kommenden Jahren ist die Entwick-
lung von mehr als 2,5 GW an Solar- und
Windparks geplant. 1.000 MWp mit Potenzial
von weiteren 2.000 MWp entfallen dabei auf
die eigene Projektentwicklung.

Im Rahmen der Emission der griinen Inha-
berschuldverschreibung verpflichtet sich die
AREAM Solar Finance GmbH die Emissions-
erlése ausschlieBlich zur Finanzierung von
Projekten in der Kategorie erneuerbare Ener-
gien zu verwenden.

imug rating fiihrte die Bewertung von Ende Méarz bis Ende April 2024 durch. Die AREAM Solar
Finance GmbH hat alle relevanten Dokumente zur Verfligung gestellt. Zusatzlich fiihrte
imug rating Interviews mit verantwortlichen Mitarbeitenden der AREAM. Wir sind der An-
sicht, dass es uns die vorliegenden Informationen ermdglichen, eine aussagekraftige Stel-
lungnahme zur Ubereinstimmung des Rahmenwerkes mit den oben genannten Leitlinien
abzugeben.
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2. RAHMENWERK

2.1. Verwendung der Erlése

imug rating bestatigt, dass die Definition der Projektkategorien eindeutig ist und die
Verwendung der Erlose vollstandig im Einklang mit den Green Bond Principles (GBP)
2021 steht.

Die finanzierten Projekte im Bereich erneuerbare Energien weisen einen klaren Um-
weltnutzen auf, der von der Emittentin quantifiziert wird. Die Projekte leisten voraus-
sichtlich einen positiven Beitrag zu einem Ziel fiir nachhaltige Entwicklung der Verein-
ten Nationen (UN SDGs): Ziel 7 ,Bezahlbare und saubere Energie“.

PROJEKTFINANZIERUNG

L Keine Refinanzierung
LI Refinanzierung

0 36 Monate
O 24 Monate
OO0 12 Monate

Finanzierung

Die Emittentin plant die Finanzierung fir die Projektentwicklungskosten im Freifldchen-Photo-
voltaik-Bereich zu verwenden - sogenannte ,Ready-to-build"-Projekte. Darin enthalten sind
u.a. der Projekterwerb, Personalkosten, Grundstlcke/Nutzungsrechte, Planungskosten, Gut-
achten, Genehmigungen, Steuern. Zusétzlich kdnnen die Emissionserldse ebenfalls fir die Fi-
nanzierung von erganzenden Speicherldsungen aufgewandt werden.

imug rating sieht das Finanzierungvorhaben zur Projektentwicklung im Freifldchen-PV-Bereich
als eine ermdglichende Tétigkeit fir die Umsetzung von Erneuerbaren-Energie-Projekten an.
Der Anteil der jeweiligen Kosten im Projektentwicklungsprozess (u.a. Personalkosten, Steuern
und Grundstiicke/Nutzungsrechte) zur Erzielung eines ermdglichenden Umweltnutzens muss
in der fortlaufenden Berichterstattung transparent dargestellt werden.

Die Nettoerlése der grinen Inhaberschuldverschreibung werden flr die Finanzierung von Pro-
jekten im Bereich erneuerbare Energien verwendet:

Erneuerbare Energien - Installation von Photovoltaik-Anlagen und Speicherprojekten
innerhalb Deutschlands

Ziele und Nutzen
m  Abschwachung des Klimawandels
» Vermeidung von THG-Emissionen durch die Erhéhung der installierten Stromerzeu-
gungskapazitat erneuerbarer Energien
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Die durch die griine Inhaberschuldverschreibung finanzierten Projekte befdhigen die Realisie-
rung von erneuerbaren Energie-Projekten und leisten somit einen positiven Beitrag zur Nach-
haltigkeit, indem sie zur Abschwéachung des Klimawandels beitragen. Die Emittentin ist in der
Lage, den Umweltnutzen teilweise quantifiziert darzustellen.
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Die durch die griine Inhaberschuldverschreibung finanzierten Projekte im Bereich erneuerbare
Energien leisten voraussichtlich einen Beitrag zu einem Ziel flr nachhaltige Entwicklung der
Vereinten Nationen (UN SDGs): Ziel 7 ,Bezahlbare und saubere Energie“.

Beitrag zu den

Nachhaltigkeits- YN SDG 7: Bezahlbare und saubere Energie
Zielen (SDGs)
Das UN SDG 7 zielt darauf ab, Zugang zu bezahlbarer, verlasslicher, nach-

haltiger und moderner Energie flr alle zu sichern. Bis 2030 sollen unter an-

derem folgende Ziele erreicht werden:

» den Anteil erneuerbaren Energien am globalen Energiemix zu erhdhen
und Investitionen in die Energieinfrastruktur und saubere Energietech-
nologien zu fordern,

» die globale Verbesserungsrate der Energieeffizienz zu verdoppeln.

Die AREAM Solar Finance GmbH leistet voraussichtlich durch die Verwen-
dung der Erlose aus der griinen Inhaberschuldverschreibung zur Finanzie-
rungvon Projekten im Bereich erneuerbare Energien einen Beitrag zum UN
SDG 7.
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2.2. Projektauswahl und -bewertung

imug rating bestatigt, dass der Prozess der Projektauswahl und -bewertung vollstan-
dig im Einklang mit den Green Bond Principles (GBP) 2021 steht.

Die Ausgabe der griinen Inhaberschuldverschreibung unterstiitzt die Erreichung der
Unternehmensziele der AREAM. Die Emittentin hat strukturierte Prozesse implemen-
tiert, anhand derer sie in der Lage ist, geeignete Projekte mit einem klaren Umwelt-
nutzen zu identifizieren. Der zugrundeliegende Prozess ist transparent, strukturiert
und auf mehrere Verantwortungsebenen aufgeteilt. Weiterhin verfligt die Emittentin
Uber einen Prozess, um wesentliche Risiken im Zusammenhang mit den Projekten zu
identifizieren und zu steuern.

AUSWAHL UND BEWERTUNG

Um einen strukturierten Prozess firr die Projektauswahl und -bewertung zu gewéhrleisten, hat
die AREAM Solar Finance GmbH ein internes Green-Bond-Komitee fur die Emission der griinen
Inhaberschuldverschreibung mit den folgenden Vertretenden gebildet:

» Vorsitzender des Verwaltungsrates der AREAM Group SE
» Geschéftsfihrung der AREAM Solar Finance GmbH

Der Prozess ist eindeutig definiert und dokumentiert/angemessen strukturiert.

Die Auswahl und Bewertung der Projekte basieren auf klar definierten Zustandigkeiten.
Es gibt ein zustédndiges Green-Bond-Komitee.

Die Prifung und Nachverfolgbarkeit der Projekte wird sichergestellt.

Das Green-Bond-Komitee ist fir die Auswahl und Mittelallokation der Projekte zusténdig, die
aus den Erlosen der grinen Inhaberschuldverschreibung finanziert werden sollen. Die AREAM
Solar Finance GmbH bewertet mit Unterstiitzung der AREAM Group SE die Projekte auf Grund-
lage finanzieller Rentabilitdt und ihrer Nachhaltigkeits- und Sozialwirkung. Vor diesem Hinter-
grund erfolgt die Selektierung und Bewertung potenzieller Projekte innerhalb regelméliiger
bzw. anlassbezogener Treffen, anhand spezifisch definierter Bewertungskriterien und Kenn-
zahlen sowie der Analyse des entsprechenden Chancen- und Risikoprofils der Projekte. Dieser
Prozess wird durch die Zusammenarbeit mit Projektentwicklern, lokalen Behérden und Ge-
meinschaften begleitet.

Furdas Monitoring und Controlling der Projekte werden Plane entwickelt, die anhand der Fest-
legung von spezifischen Kennzahlen und Zielen, den Fortschritt der jeweiligen Projekte sicher-
stellen sollen. So wird die Nachhaltigkeitswirkung der Projekte regelmafig tiberpruft.
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EIGNUNGSKRITERIEN

Dier Emittentin hat Eignungskriterien fir die Auswahl und Bewertung der Projekte definiert:

PROJEKTKATEGORIE  KRITERIEN

Finanzielle Risikopriifung

» Langfristige Rentabilitat

» Risikoexposition

» Ertragspotential

Erneuerbare Ener- » Pachtkonditionen

gien - Installation von | » Einstrahlungswerte (kWh/kWp)
Photovoltaik-Anlagen | » Erwarteter Entwicklungszeitraum

und Speicherprojek- | Prifung positiver ESG-Auswirkungen

ten® innerhalb » COs-Emissionen-Reduktionspotential (in (tCO2/MWh)

Deutschlands » Biodiversitatsférderung (gemessen anhand von Okopunkten)

» Einbezug und Unterstltzung lokaler Gemeinschaften (nach BauGB)

» Einhaltung nationaler Standards fur Arbeitsrechte (ArbSchG) und Umwelt-
schutz (BNatSchG)

AUSSCHLUSSKRITERIEN

Die Emittentin kommuniziert keine Ausschlusskriterien in der Projektauswahl und -bewertung,.
Aufgrund des nachhaltigen Geschaftsmodells der AREAM Solar Finance GmbH ist es jedoch
nicht erforderlich, dass Ausschlusskriterien flr die Bewertung und Auswahl von Projekten defi-
niert werden.

! Die AREAM Solar Finance GmbH kommuniziert keine spezifischen Eignungskriterien fir mégliche Speicherprojekte innerhalb des Rahmenwerkes.
Aus Gesprachen mit der Emittentin liegen imug rating jedoch die Information vor, dass dieselben Eignungskriterien, wie fir Photovoltaik-Projekte
Anwendung finden werden.
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ESG-RISIKOMANAGEMENT

imug rating ist der Ansicht, dass die AREAM Uber vereinzelte Richtlinien und Prozesse
verfligt, um die mit den Projekten verbundenen wesentlichen ESG-Risiken zu mana-
gen. Die Emittentin hat ein moderates Risikomanagementsystem implementiert, um
potenziell wichtige ESG-Kriterien zu identifizieren und zu verwalten.

Die mit den Emissionserlésen der griine Inhaberschuldverschreibung finanzierten Projekte
weisen neben den positiven Umweltauswirkungen auch gewisse ESG-Risiken (Umwelt, Sozia-
les und Governance) auf. Dazu gehdren der Verlust von Biodiversitat, Abfallbelastung bzw. Re-
cycling und Konflikte mit lokalen Anspruchsgruppen. Zudem sind aufgrund der internationalen
Ausrichtung der Lieferkette dkologische und soziale Risiken bei den Lieferanten von Bedeu-
tung.

Die AREAM Group SE hat verschiedene Malsnahmen ergriffen, um auftretende ESG-Risiken zu
steuern. Diese Ubertragen sich erweiternd auf die AREAM Solar Finance GmbH:

» Klimamalinahmen: Derzeit hat die AREAM Group SE auf Gruppenebene keine Malinah-
men zur Reduktion negativer Einflisse auf das Klima implementiert, berlicksichtigt je-
doch die Vermeidung negativer Klimaeinfliisse innerhalb ihres Produktportfolios. Die In-
vestments sind gemal% Art. 9 Abs. 2 der Verordnung (EU) 2019/2088 der EU klassifiziert.
d.h. die AREAM Group SE verpflichtet sich zur Einhaltung der technischen Bewertungskri-
terien der EU-Kommission (Art. 3 DVO 2020/852) fir ihre Investments, sowie der Offenle-
gung potenzieller Beeintrachtigungen eines oder mehrerer Umweltziele (Do No Signifi-
cant Harm (DNSH)). Des Weiteren wird eine Erklarung zu den wichtigsten nachteiligen
Auswirkungen (Principal Adverse Impact Statement (PAIS)) abgegeben. imug rating emp-
fiehlt, in die allgemeinen Unternehmensablédufe die Beriicksichtigung von Malinahmen
zur Reduktion von negativen Einflissen auf das Klima einzubeziehen.

» Umweltmanagement: Fir die AREAM Group SE liegt keine ISO-Norm-Zertifizierung vor.
Bei der Umsetzung von Projekten werden die MaRnahmen aus dem jeweiligen Umwelt-
gutachten berlcksichtigt. Fir die Erlangung von Baugenehmigungen wird bei Bedarf mit
den beméchtigten Naturschutzbehdrden zusammengearbeitet. Dabei hélt sich die
AREAM Group SE an den Standard fir Entwicklung und Bau (gemal% geltender nationaler
Gesetze (u.a. BauGB)) von erneuerbaren Energie-Projekten.

» Kreislaufwirtschaft: Die AREAM Group SE halt sich an die nationale Gesetzgebung des
Elektro- und Elektronikgerategesetz (ElektroG). Dieses verpflichtet die Hersteller, tiber die
die AREAM Group SE Materialien bezieht, ausgediente PV-Module zurlickzunehmen und
fachgerecht zu entsorgen.

» Schutz der biologischen Vielfalt: Die AREAM Group SE halt sich an die rechtlichen Vorga-
ben und erfasstim Rahmen des jeweiligen Umweltgutachtens der Projekte negative Aus-
wirkungen und legt dabei Malinahmen bzw. AusgleichmalRnahmen fest.

» Menschen- und Arbeitsrechtsstandards: Die AREAM Group SE verpflichtet sich den sozia-
len Mindeststandards der EU-Taxonomie zu entsprechen. Darin wird die Einhaltung des
,UN Global Compact® und der ,,Grundséatze des verantwortlichen Investierens der Verein-
ten Nationen (PRI)* festgelegt. Die Unternehmensgruppe Uberprift ebenfalls bei wesent-
lichen Dienstleistern die Einhaltung dieser Standards durch eine Abfrage vor Vertrags-
schluss und durch die Ermittlung Uber jéhrlich zu veréffentlichende Berichte bzw. Fort-
schrittberichte.
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» Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz: Die AREAM Group SE nutzt keine Zertifizierung-
Systeme. Uber Betriebsgenehmigungen und geltende Gesetze bindet die Emittentin die
Themen in ihre Prozesse ein. imug rating empfiehlt standardisierte Managementsysteme
in den eigenen Geschéaftsablauf zu integrieren.

» Produktsicherheit: Im Rahmen der Betriebserlaubnis werden Themen zur Produktsicher-
heit festgelegt und wiederkehrend Uberpruft. Alle verwendeten Hersteller erfiillen die not-
wendigen Zertifizierungen fir den europdischen Betrieb.

» ESG-Aspekte bei Vertragspartner*innen, Zulieferbetrieben und Subunternehmen: Zur
Einordung der Bertcksichtigung von ESG-Aspekten ihrer Dienstleister versendet die
AREAM Group SE einen Fragebogen zur Abfrage der Einhaltung der sozialen Mindeststan-
dards nach EU-Taxonomie, sowie der Befragung Uber die Beteiligung an kontroversen
Geschaftsverhalten (u.a. Involvierung in die Produktion von Ristungsgltern und Kinder-
arbeit).

» Dialog mit lokalen Anspruchsgruppen: Die ausgewahlten Projekte fallen unter die Best-
immungen i.S.d. Anhangs 2 Nr. 3 lit. a) der EU-Richtlinie 2014/52/EU. Darin wird der Um-
gang mit Offentlichkeitsbeteiligungen geregelt. Im Rahmen der Bauleitplanung sind zwei
formelle Offentlichkeitsbeteiligungen im Baugesetzbuch gefordert: Méglich ist die Wahr-
nehmung der Beteiligungsmoglichkeiten via Internet, Giber Printmedien, durch eine Ein-
sichtnahme der Unterlagen vor Ort bei der Verwaltung oder bei Biirgerversammlungen.
Darlber hinaus sind die Beratungen der politischen Gremien vor dem Start des formellen
Verfahrens, vor der zweiten Offentlichkeitsbeteiligung und am Ende des formellen Verfah-
rens fur die Offentlichkeit offen. Formalisierte Interessensgruppen, bspw. Naturschutzver-
eine/-verbande werden zudem im Rahmen, der haufig simultan zur Offentlichkeitsbetei-
ligung stattfindenden Beteiligung der Behdrden und sonstiger Trager offentlicher Be-
lange ebenfalls beteiligt.

» Compliance: Innerhalb einer internen Richtlinie hat die Emittentin den Umgang mit Inte-
ressenkonflikten spezifiziert. Darin werden solche identifiziert und Mallnahmen zum Um-
gang abgeleitet. Flir das Beschwerde-Management gibt es eine Arbeitsanweisung: In ei-
nem Beschwerderegister werden die Kundenmeldungen gesammelt und Maltnahmen ad
hoc beschlossen. Basierend auf dem Geldwaschegesetz (GWG) hat die AREAM Group SE
weitere Richtlinien zur Verhinderung der Geldwésche und Terrorismusfinanzierung im-
plementiert.
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2.3. Management der Erlose

imug rating bestatigt, dass die Regeln fiir das Management der Erlose vollstandig im
Einklang mit den Green Bond Principles (GBP) 2021 stehen.

Die AREAM Solar Finance GmbH hat interne Regelungen festgelegt, die einen teilweise
transparenten Allokationsprozess erlauben.

NACHVERFOLGUNG DER ERLOSE

LI Unterkonto
] Teilportfolio
Wird auf eine andere Weise angemessen nachverfolgt

Die Emittentin kommuniziert keine relevanten Informationen zur Nachverfolgungsprozess der
Erlose. Jedoch wird die ordnungsgemale Buchhaltung des Jahresabschlusses durch einen be-
auftragten Wirtschaftsprifer geprift und beinhaltet ebenfalls die Beurteilung der Mittelver-
wendung.

Die Emittentin verfligt iber einen internen Prozess, mittels dessen sichergestellt wird,
dass die Erlése ausschlielich fir die ausgewahlten Projekte im Bereich erneuerbare
Energien verwendet werden.

Die interne Uberprifung und Genehmigung der Projektfinanzierungen nach entsprechenden
Nachhaltigkeits- und Rentabilitatskriterien erfolgen durch das Green-Bond-Komitee. Die Ge-
schéaftsfihrung der AREAM Solar Finance GmbH sowie Stabstellenfunktionen und Téatigkeiten
(Investment, Finanzwesen, Reporting, Controlling, Recht etc.) werden durch verbundene Ge-
sellschaften aus der AREAM-Gruppe tibernommen und in Rechnung gestellt.

Die Emittentin wird, solange die griine Inhaberschuldverschreibung ausstehend ist, die
Bilanz der Nettoerl6se periodisch den Projekten zuteilen.

L] Die Emittentin wird gegenlber den Investoren die geplante (zeitweise) Platzierung offen-
legen.

Die Emittentin verpflichtet sich die nicht-allokierten Mittel ausschlieftlich bei Banken mit einem
guten Nachhaltigkeits-Rating zu verwahren.

Die Emittentin wird die Erlése in einem definierten Zeitraum den Projekten zuteilen.
Die Emittentin verpflichtet sich zu einer Mittelverwendung innerhalb von 12 Monaten.

LI Interne Priifung (z. B. interne Revision)
X  Externe Verifizierung

Eine externe, unabhangige Prifstelle (beauftragte*r Wirtschaftsprifer*in) wird die Zuweisung
der Gelder aus den Erldsen der griinen Inhaberschuldverschreibung priifen.
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2.4. Berichterstattung

imug rating bestatigt, dass der Berichterstattungsprozess vollstandig im Einklang mit
den Green Bond Principles (GBP) 2021 steht.

Die Emittentin verpflichtet sich, liber die Mittelzuweisung und den 6kologischen Nut-
zen der Projekte zu berichten. Der zugrundeliegende Prozess der Datenerfassung und
-konsolidierung ist nicht eindeutig definiert.

imug rating bewertet die Verpflichtung der Emittentin zur zukiinftigen regelmaRigen
Berichterstattung iber die Verwendung der Erlése und den Nachhaltigkeitsnutzen der
griinen Inhaberschuldverschreibung als aussagekraftig und belastbar.

EBENE DER BERICHTERSTATTUNG

I Auf Projektportfolio-Basis
Auf Projektebene

INDIKATOREN ZUR BERICHTERSTATTUNG

Allokation der Mittel

L Hohe des Gesamtbetrages der Emissionserldse

Hohe des allokierten Betrages

L Anteil der Refinanzierung

Angaben zu eventuell nicht allokierten Emissionserldsen
Projektbeschreibung

Nachhaltigkeitsinformationen

Darstellung des Nachhaltigkeitsnutzens (quantitativ)
Darstellung des Nachhaltigkeitsnutzens (qualitativ)

Weitere Informationen

Berichterstattung im Falle von wesentlichen Anderungen
Berichterstattung Risikomanagement
Externe Verifizierung der Berichterstattung (Impact Reporting)

00X KX

Externe Verifizierung der Berichterstattung (Allocation Reporting)

Die AREAM Solar Finance GmbH verpflichtet sich Uber die Hohe der eingenommenen Erlose,
die finanzierten Projekte, deren Nachhaltigkeitsnutzen und entsprechenden Nachhaltig-
keitsindikatoren sowie ESG-Risiken zu berichten.
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BERICHTERSTATTUNG ERFOLGT UBER

X Webseite
0 Geschéftsbericht/Nachhaltigkeitsbericht
[0 Interne Kanéle, ausschlieRlich an Investoren

HAUFIGKEIT

X Jahrlich

Die Berichterstattung der AREAM Solar Finance GmbH wird alle 12 Monate sowie anlassbezo-
gen bei wesentlichen Anderungen oder auf Anfrage von Investoren erfolgen.
] Halbjéhrlich

L] Anderweitig

BERICHTSZEITRAUM

] Bis zurvollstandigen Allokation der Erl6se
Solange die griine Inhaberschuldverschreibung ausstehend ist

PROZESS DER DATENERFASSUNG UND -KONSOLIDIERUNG

Der zugrundeliegende Prozess der Datenerfassung und -konsolidierung ist klar struktu-
riert

Die Beauftragungder Erstellung des Reporting wird durch das Green-Bond-Komitee (Vorsitzen-

der des Verwaltungsrates der AREAM-Gruppe und Geschéftsfiihrer AREAM Solar Finance

GmbH) verantwortet.

[  Offenlegung der Methodik und/oder Annahmen

L0 Unterliegt einer externen Kontrolle

OKOLOGISCHE BERICHTERSTATTUNGSINDIKATOREN

Die ausgewahlten okologischen Berichterstattungsindikatoren werden von imug rating als re-
levant und aussagekraftig erachtet. Die Emittentin wird die erwartete positive Wirkung der Fi-
nanzierungstatigkeit anhand von quantitativen Output- und Impact-Indikatoren darstellen:

PROJEKTKATEGORIE OUTPUT-INDIKATOREN IMPACT-INDIKATOREN

» Erwartete Erzeugungskapazitat (in
MW)

Erneuerbare Energien - In- » Erwartete jahrliche Produktion er-

stallation von Photovoltaik-
Anlagen und Speicherpro-
jekten?innerhalb Deutsch-
lands

neuerbare Erzeugungskapazitat (in| » Erwartete vermiedene THG-
MWh) Emissionen/Jahr (in tCO2e)
» Geografische Verteilung installier-
ter Anlagen und Speichersystem
innerhalb Deutschlands

2 Die AREAM Solar Finance GmbH kommuniziert keine spezifischen Indikatoren fiir mégliche Speicherprojekte innerhalb des Rahmenwerkes. Aus
Gesprachen mit der Emittentin liegen imug rating jedoch die Information vor, dass dieselben Indikatoren, wie fiir Photovoltaik-Projekte Anwendung
finden werden.
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» Anzahl an Haushalten, deren
Strombedarf durch die Produktion
gedeckt wird

» Aufschlisselung der Projektent-
wicklungskosten (Projekterwerb,
Personal, Grundstiicke/Nutzungs-
rechte, Planungskosten, Gutach-
ten, Genehmigungen, Steuern)

Second Party Opinion zur griinen Inhaberschuldverschreibung der AREAM Solar Finance GmbH - 23.04.2024 13



Imug |rating Second Party Opinion

3. EMITTENTIN

NACHHALTIGKEITSPERFORMANCE/-STRATEGIE

Das Geschaftsmodell der AREAM Solar Finance GmbH liegt in der Projektentwicklung und
dem Asset-Management erneuerbarer Energien. Die Emission der griinen Inhaberschuld-
verschreibung steht im Einklang mit den Green Bond Principles (GBP) und tragt zur Errei-
chung der strategischen Nachhaltigkeitsziele der Emittentin bei: dem Ausbau von nachhal-
tigen Infrastrukturprojekten im Bereich erneuerbare Energien.

Nachhaltige Zielset- Die AREAM Solar Finance GmbH ist bestrebt, den Herausforderungen des Klimawan-
zung der AREAM dels und der zukiinftigen globalen Energieversorgung durch eine 6kologisch-nach-
Solar Finance

haltige und sozial-verantwortliche Investitionsweise, zu begegnen. Als entsprechen-
den Leitfaden dienen die ,,UN Principles for Responsible Investment (UNPRI)“, wel-
che durch die AREAM als aktive Unterzeichnerin, direkt in die Investitions- und Ent-
scheidungsprozesse folgendermalien integriert wurden:

GmbH

> Wirbeziehen ESG-Themen in die Analyse- und Entscheidungsprozesse im In-
vestmentbereich ein.

» Wir sind aktive Anteilseigner und berticksichtigen ESG-Themen in unserer
Investitionspolitik und -praxis.

> Wir halten Unternehmen und Kérperschaften, in die wir investieren, zu einer
angemessenen Offenlegung in Bezug auf ESG-Themen an.

> Wirtreiben Akzeptanz und Umsetzung der Prinzipienin der Investmentbran-
che voran.

» Wir arbeiten zusammen, um die Umsetzung der Prinzipien wirkungsvoll zu
steigern.

> Wir berichten Uber unsere Aktivitdten und Fortschritte bei der Umsetzung
der Prinzipien.

Als aktive Unterstiitzerin der ,Agenda 2030“ verpflichtet sich die AREAM Solar Fi-
nance GmbH durch ihr Geschaftsmodell einen Beitrag zur Erreichung der 17 Ziele fiir
nachhaltige Entwicklung sowie den ,,5 Ps: People, Planet, Prosperity, Peace, Part-
nership“ zu leisten.

Die Emission der griine Inhaberschuldverschreibung steht im Einklang mit der Stra-
tegie der AREAM Solar Finance GmbH.
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KONTROVERSE GESCHAFTSAKTIVITATEN UND KONTROVERSES
GESCHAFTSVERHALTEN

imug rating hat die AREAM Solar Finance GmbH bzw. die AREAM Group SE auf insgesamt 15
kontroverse Geschaftsaktivitdten® geprift. Die AREAM Solar Finance GmbH bzw. die AREAM
Group SE ist nicht in kontroversen Geschaftsaktivitaten aktiv. Es liegen zum Stichtag 03.04.2024
keine Informationen zur Involvierung der AREAM Solar Finance GmbH bzw. der AREAM Group
SE in kontroverse Geschéftspraktiken vor.*

3 Die kontroversen Geschéftsaktivitaten sind im Methodikteil (S. 17) definiert.
“ Die kontroversen Geschéftspraktiken sind im Methodikteil (S. 17) definiert.
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4. STELLUNGNAHME

imug rating hat das Rahmenwerk der AREAM Solar Finance GmbH in Hinblick auf die Einhal-
Rahmenwerk tung der vier Kernkomponenten der aktuellen Green Bond Principles (Verwendung der Erlése,
Prozess der Projektauswahl und -bewertung, Management der Erlése und Berichterstattung)
analysiert und bewertet. Die Emittentin ist eine Projektentwicklerin und Asset-Managerin im
Bereich der erneuerbaren Energien. Die AREAM Solar Finance GmbH plant, mit der Emission
einer griine Inhaberschuldverschreibung Projekte in der Kategorie erneuerbare Energien zu fi-
nanzieren. Dazu gehoren die Entwicklung von Solarprojekten und Speicherlésungen.

imug rating bestatigt, dass das Rahmenwerk der AREAM Solar Finance GmbH
vollsténdig im Einklang mit den aktuellen Green Bond Principles (Stand Juni
2021) der International Capital Market Association (ICMA) steht.

Die finanzierten Projekte im Bereich erneuerbare Energien tragen zur Abschwachung des Kli-
mawandels bei, indem sie durch die Erhéhung derinstallierten Stromerzeugungskapazitat aus
Solarenenergie Treibhausgasemissionen vermeiden. Die Emittentin hat dafir relevante Eig-
nungskriterien und Indikatoren fir die Berichterstattung festgelegt, um eine positive Umwelt-
auswirkung der Projekte sicherzustellen. Die Emittentin hat ein moderates Risikomanage-
mentsystem implementiert, um die mit den Projekten verbundenen wesentlichen ESG-Risiken
zu managen. Die durch die Emissionserldse finanzierten Projekte leisten voraussichtlich einen
positiven Nachhaltigkeitsbeitrag zu einem Ziel fir nachhaltige Entwicklung der Vereinten Nati-
onen (UN SDGs): Ziel 7 ,Bezahlbare und saubere Energie®.

Nachhaltigkeitsnut-
zen und ESG-Risiko-
management

Die Nachhaltigkeitsstrategie der Emittentin zielt darauf ab, den Ausbau von nachhaltigen Inf-
rastrukturprojekten im Bereich erneuerbare Energien zu férdern. Die Emission der griinen In-
haberschuldverschreibung leistet einen positiven Beitrag zur Abschwéchung des Klimawan-
dels und steht somit im Einklang mit der Strategie der Emittentin. Eine Recherche von imug
rating hat keine Hinweise darauf ergeben, dass die Emittentin in kontroversen Geschaftsaktivi-
taten und kontroverse Geschéftspraktiken involviert ist.

Nachhaltigkeits-
strategie/ und
-performance
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5. METHODIK

Die vorliegende Second Party Opinion (SPO) wurde von qualifizierten Analyst*innen von imug
rating erstellt. Unser Nachhaltigkeitsresearch erfolgt ausschliefSlich nach anerkannten und me-
thodisch gesicherten Verfahren. Fir alle Research-Aktivitdten und Kund*innenprozesse haben
wir strenge Qualitdtsstandards definiert. Um diese an anerkannten Standards auszurichten,
unterzieht sich imug rating seit 2019 einem externen Audit nach der Qualitdtsmanagement-
Norm ISO 9001:2015. Die Zertifizierung wurde im Oktober 2023 bestatigt.

Nach eingehender Prifung des Rahmenwerks bestatigt imug rating, ob eine Emission mit den
Green Bond Principles 2021, Social Bond Principles 2023, den Sustainability Bond Guidelines
2021, den Green Loan Principles 2023 oder den Social Loan Principles 2023 Uibereinstimmt. Fiir
eine positive Bewertung missen folgende Punkte von der Emittentin transparent berichtet und
nachvollziehbar umgesetzt werden: (1) Verwendung der Erldse, (2) Prozess der Projektauswahl
und -bewertung, (3) Management der Erlse und (4) Berichterstattung. Neben dem Rahmen-
werk bilden Gesprache mit Mitarbeitenden der Emittentin und &ffentlich zugéngliche Informa-
tionen die Datengrundlage fur die SPO. Diese Quellen werden nur genutzt, wenn die Informa-
tionen nachvollziehbar und dokumentiert sind. imug rating basiert die Analyse auf Pflicht- und
Empfehlungskriterien der entsprechenden Standards. Zusatzlich werden definierte Pflichtkri-
terien mit Berlcksichtigung von weiterfihrenden Marktstandards einbezogen. Fir die Prifung
des ESG-Risikomanagements (Umwelt, Soziales und Governance) wird der Emittentin ein Fra-
genkatalog zugesandt. Dieser wird anhand einerinternen Analyse bewertet. In der SPO werden
die Ergebnisse der Bewertung der Richtlinien und Prozesse (keine, vereinzelte oder geeignete)
sowie der Qualitat des Risikomanagementsystems (schwach, moderat, gut oder sehr gut) dar-
gestellt. Dartiber hinaus prift imug rating, ob eine Emission mit der Nachhaltigkeitsstrategie
der Emittentin Ubereinstimmt oder bei fehlender Strategie passende MalRnahmen im Nachhal-
tigkeitsbereich umgesetzt werden.

imug rating Uberprift die Involvierung der Emittentin in kontroversen Geschaftsaktivitaten und
-praktiken. Zu kontroversen Geschaftsaktivitaten gehoren: Alkohol, Tabak, Cannabis, Glick-
spiel, Pornografie, gefahrliche Chemikalien, Industrie flr fossile Brennstoffe, Kohle, unkonven-
tionelle Ol- und Gasférderung, Bergbau, Atomenergie, Militadr/Ristung, zivile Schusswaffen,
griine Gentechnik, Tierversuche/-schutz. Es werden alle kontroversen Geschaftsaktivitaten un-
abhangig von einer Umsatzschwelle angefiihrt.

Die kontroversen Geschaftspraktiken beinhalten Verstofie gegen international anerkannte
Nachhaltigkeitsnormen wie den UN Global Compact oder die ILO-Kernarbeitsnormen. Die Un-
tersuchung deckt folgende Bereiche ab: Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung.
imug rating kategorisiert kontroverse Geschaftspraktiken hinsichtlich ihres Schweregrades
(Schweregrad 1 (gering), Schweregrad 2 (signifikant), Schweregrad 3 (hoch) oder Schweregrad
4 (kritisch)) und berticksichtigt auch die Reaktion des Unternehmens.
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Transparenz und rechtliche Hinweise

Offenlegung der Beziehung zwischen imug rating und der Emittentin: imug rating hat bislang keine Prifungs- oder
Beratungstatigkeit fiir die AREAM Solar Finance GmbH bzw. die AREAM Group SE geleistet. Zwischen imug rating und
der Emittentin besteht weder eine finanzielle noch anderweitige Beziehung.

Diese unabhangige Second Party Opinion wurde gemaf der Methodik von imug rating und unter strikter Einhaltung
des Verhaltenskodex (Code of Conduct) von imug rating zur Vermeidung von Interessenkonflikten und zur Wahrung
der Anforderungen an Objektivitat und Transparenz, Unabhangigkeit sowie an Integritdt und an professionelles Ver-
halten erstellt.

Die imug rating GmbH (,imug rating®) ist eine unabhangige Nachhaltigkeits-Ratingagentur und hundertprozentige
Tochtergesellschaft der EthiFinance SAS. imug rating kann nicht ausschliefen, dass die Muttergesellschaft vor der Er-
stellung einer Second Party Opinion Beratungsdienstleistungen fiir das Rahmenwerk der Emittentin erbracht hat. Um
jedwede Interessenkonflikte zu vermeiden, haben imug rating und die EthiFinance SAS entsprechende Policies und
wirksame Informationsbarrieren implementiert, um einen Austausch zwischen den beratenden und prifenden Orga-
nisationen und Mitarbeitenden zu unterbinden. Weder die EthiFinance SAS noch einer ihrer Mitarbeitenden wird (iber
den Inhalt der Second Party Opinion von imug rating vor deren Verdffentlichung oder Verbreitung informiert.

Bei der Durchfiihrung des externen Gutachtens orientiert sich imug rating an den ethischen und professionellen Prin-
zipien sowie an Transparenz- und Unabhéngigkeitsgrundsatzen im Sinne der Richtlinien fir externe Prifungen von
Green, Social und Sustainability-Linked Bonds der ICMA (ICMA’s Guidelines for Green, Social, Sustainability and
Sustainability-Linked Bonds External Reviews).

Bei der Erbringung der Research- und Ratingdienstleistungen geht imug rating mit angemessener Qualifikation sowie
der gebotenen Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit vor und unternimmt alle zumutbaren Anstrengungen, um die Richtig-
keit der bereitgestellten Informationen sicherzustellen.

Auf Basis der Datengrundlage der Emittentin erstellt imug rating eine Second Party Opinion Uber die Nachhaltigkeits-
leistung der Anleihe(n). Die hierin enthaltenen Informationen werden daher ,wie besehen® zur Verfligung gestellt.
imug rating gibt weder ausdriicklich noch stillschweigend eine Garantie hinsichtlich der Genauigkeit, Vollstandigkeit,
Aktualitat, Marktgangigkeit oder Nitzlichkeit dieser Informationen.

Die Emittentin ist in vollem Umfang fur die Bestétigung der Einhaltung der in seinen Richtlinien festgelegten Verpflich-
tungen sowie fir deren Ausfihrung und Uberwachung verantwortlich. Das von imug rating verfasste Gutachten be-
trachtet weder die finanzielle Performance der Anleihe(n) noch die effektive Zuteilung ihrer Erlése. imug rating Uber-
nimmt keine Verantwortung fir Folgen aus einer Nutzung dieser Second Party Opinion als Grundlage von Investitions-
entscheidungen oder sonstiger Geschéfte durch Dritte.

Bei den hierin enthaltenen Informationen handelt es sich weder um Beurteilungen der wirtschaftlichen Leistungsfa-
higkeit oder der Bonitat der Emittentin noch umirgendeine Form der Finanz- oder Anlageberatung noch um Aussagen
zur Eignung von Anlageinstrumenten fiir bestimmte Anleger*innen oder Anleger*innengruppen. Sémtliche von imug
rating abgegebenen Ergebnisse und Werturteile stellen grundsatzlich keine Kauf- oder Anlageempfehlungen dar.
imug rating schlief8t, im gesetzlich zulassigen Umfang, die Haftung gegeniiber dem Kunden und Dritten in Schadens-
fallen grundsatzlich aus, die in einem mittelbaren oder unmittelbaren Zusammenhang mit der Nutzung ihrer
Research- und Ratingergebnisse stehen konnten.

Imug rating behélt sich alle Rechte, insbesondere das Recht am geistigen Eigentum an den hierin enthaltenen oder
wiedergegebenen Informationen, Methoden und Meinungen vor. Die Second Party Opinion wird der Emittentin von
imug rating zur Verflgung gestellt und darf von ihm im Rahmen der hierliber zwischen der Emittentin und
imug rating getroffenen Vereinbarung verwendet werden. Jede dariiberhinausgehende, vollstandige oder auszugs-
weise Veroffentlichung oder sonstige Weitergabe an oder durch Dritte erfordert die vorherige schriftliche Zustimmung
von imug rating.

Glltigkeit der Second Party Opinion (SPO)

Die vorliegende Second Party Opinion ist nach Fertigstellung zur Datierung des Dokuments fir die Laufzeit des Finan-
zierungsinstruments giltig, wenn es sich um die Emission eines Finanzierungsinstruments mit der maximalen Laufzeit
von funf Jahren handelt. Wenn die Laufzeit des Finanzierungsinstruments fiinf Jahre Giberschreitet, ist eine Aktualisie-
rung der SPO fiinf Jahre nach der Erstellung der ersten SPO erforderlich.

Sind mehrere Emissionen mit einem Zeitabstand unter dem gleichen Rahmenwerk geplant, ist eine Aktualisierung der
SPO zwei Jahre nach der Erstellung der ersten SPO erforderlich.

Im Falle von wesentlichen Anderungen im Rahmenwerk der Emittentin und die SPO betreffenden Anforderungen an
die Analyse und Bewertung von Nachhaltigkeitsfaktoren sowie im Falle einer Anderung des zugrundeliegenden Stan-
dards ist eine Aktualisierung der SPO ebenso erforderlich.
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Imug | rating

imug rating ist der fihrende deutsche Anbieter fiir Strategie und Umsetzung von ESG-Invest-
ments sowie fiir Nachhaltigkeitsbewertungen. Als Partner fir Finanzmarkt, Wirtschaft und ¢ffent-
liche Hand steht das Unternehmen seit Uber 25 Jahren fir nachhaltige ESG-Strategien, -Daten
und -Reportings sowie fiir glaubwirdige Second Party Opinions, Nachhaltigkeitsratings und Gut-
achten. imug rating ist ein Datenpartner von Moody’s ESG Solutions®, anerkannter Prifer von
Green Bonds und Loans nach ICMA bzw. LMA sowie Climate Bonds Approved Verifier. Unser Qua-
litdtsmanagement ist - branchenweit einzigartig - nach ISO 9001 zertifiziert. Wir sind Unterzeich-
ner der Principles for Responsible Investments (PRI), Mitglied im Forum Nachhaltige Geldanlagen
(FNG), beim Corporate Responsibility Interface Center (CRIC) und Kapitalmarkt KMU. imug rating
ist eine hundertprozentige Tochter der europaischen EthiFinance SAS.

imug rating GmbH Analyst*innen
Postkamp 14 a » Christina Tyca
30159 Hannover » Alexander Dennis Schult

Telefon: +49 511 12196-50
Mail: info@imug-rating.de
Web: www.imug-rating.de

5> Moody's® is a registered trademark.
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