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Berichterstattung zur grinen Anleihe - Juni 2024

Die Greencells GmbH hat sich in ihrem Rahmenwerk
vom November 2020 (im April 2023 aktualisiert) im
Zusammenhang mit der Emission einer griinen An-
leihe zur Berichterstattung verpflichtet. imug rating
wurde beauftragt, den dritten, fiir den Juni 2024 ge-
planten Bericht der Greencells GmbH zur griinen

Uberpriifung der Berichterstattung

Die folgenden Ergebnisse basieren auf unserer Be-
wertung der Allokation der Emissionserlése und der
damit verbundenen &6kologischen Wirkung unter
Berticksichtigung der Green Bond Principles und
des Handbuchs ,Harmonised Framework for Im-
pact Reporting“ der International Capital Market

Anleihe zu lGberprifen. Association (ICMA; Stand Juni 2022).

imug | rating

Bericht-
erstattung

imug rating bestatigt, dass die Berichterstattung zur griinen An-
leihe der Greencells GmbH mit den im aktualisierten Rahmenwerk

vom April 2023 beschriebenen Berichtspflichten tibereinstimmt.

BERICHTERSTATTUNG

Allgemeine Informationen
Einhaltung der Eignungskriterien
Allokation der Erlose

Nachhaltigkeitskennzahlen

STELLUNGNAHME

Die Berichterstattung zur griinen Anleihe der Greencells GmbH Uber die Allokation der Emissi-
onserloése und die 6kologische Wirkung der finanzierten Projekte ist vollstandig und stimmt
mit den im aktualisierten Rahmenwerk vom April 2023 beschriebenen Berichtspflichten liber-
ein. Der Emittent hat insgesamt 98,6 Prozent der vereinnahmten Emissionserldse bis zum
31.12.2023 seit der Erstplatzierung im November 2020 zugeteilt. Im Bericht wurden Kennzah-
len zur Hohe des Gesamtbetrags der Emissionserlose und des allokierten Betrags sowie zu
nicht allokierten Emissionserlosen offengelegt. Die Allokation der Erlése wurde von einer ex-
ternen, unabhangigen Stelle gepriift.

Die Erlose wurden entsprechend der jeweiligen Entwicklungsphase der Projekte geméaR den
im Rahmenwerk definierten Eignungskriterien allokiert. Der Emittent hat die erwartete Um-
weltwirkung der Finanzierungstatigkeit anhand von quantitativen Kennzahlen dargestellt.
imug rating bestatigt, dass die finanzierten Projekte voraussichtlich eine positive Umweltaus-
wirkung erzeugen, die im Rahmenwerk kommuniziert wurde.

imug rating
Hannover, 10. Juli 2024

www.imug-rating.de
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1. HINTERGRUND

imug rating wurde beauftragt, eine unabhangige Uberprifung des Berichts zur herausge-
gebenen Anleihe der Greencells GmbH (im Folgenden auch ,,Greencells®, ,der Emittent”
oder ,das Unternehmen®) zu erstellen. Dieses Vorgehen gilt als Best Practice am Markt. Die
Bewertung der Berichterstattung erfolgte anhand der Green Bond Principles (GBP) und des
Handbuchs ,Harmonised Framework for Impact Reporting“ der International Capital Mar-

Die Greencells
GmbH

ket Association (ICMA) vom Juni 2022.

Die Greencells GmbH hatim November 2020
eine griine Anleihe herausgegeben, um die
Projektentwicklung im Bereich erneuerbare
Energien (Solarkraftwerke) zu (re)finanzie-
ren. Die Laufzeit der Anleihe betragt funf
Jahre: vom 9. Dezember 2020 bis zum 8. De-
zember 2025. In dem Rahmenwerk aus dem
November 2020 (im April 2023 aktualisiert)
zur Emission der Anleihe hat sich Greencells
dazu verpflichtet, Gber die Allokation der Er-
|6se und die Umweltauswirkungen der Pro-
jekte zu berichten.

Die besicherte griine Anleihe wurde im Rah-
men einer Privatplatzierung in ausgewahl-
ten europdischen Landern sowie eines o6f-
fentlichen Angebots in Deutschland, Oster-
reich und Luxemburg vom 16. November bis
7. Dezember 2020 im Volumen von rund 15
Mio. EUR gezeichnet. Die Vollplatzierung in
Hohe von 25 Mio. EUR wurde im April 2021
erreicht.

Im Laufe des Jahres 2021 konnte die
Greencells GmbH weitere Projekte akquirie-
ren. Daher wurde im November 2021 be-
schlossen, die Anleihe um bis zu 25 Mio. EUR
im Rahmen von internationalen Privatplat-
zierungen aufzustocken. Das Gesamtvolu-
men der Anleihe kann somit bis zu 50 Mio.
EUR betragen.

Im Geschéftsjahr 2022 wurden 4,7 Mio. EUR
platziert. Zusatzlich konnten im Geschéfts-
jahr 2023 weitere 8,8 Mio. EUR platziert wer-
den. Insgesamt betragt damit das gezeich-
nete nominale Gesamtvolumen 45.052.000
EUR zum 31. Dezember 2023. Davon wurden
44.900.488 EUR eingezahlt. Der Emittent hat
bereits 44.275.711 EUR bzw. 98,6 Prozent
dieser Erlose allokiert. Der vorliegende Be-
richt deckt damit die Verwendungvon im Ge-
schaftsjahr 2022 noch nicht allokierten Mit-
teln sowie von den im Geschaftsjahr 2023
eingegangenen Mitteln mit einem Gesamt-
volumen von 8,7 Mio. EUR ab. Das maximale
Aufstockungsvolumen von 25 Mio. EUR
wurde zum aktuellen Zeitpunkt noch nicht
erreicht. Imimug rating vorliegenden Bericht
verpflichtet sich der Emittent, die weitere Al-
lokation der Erlése im Geschéftsjahr 2024
und deren Umweltnutzen im Rahmen der
nachfolgenden Berichterstattung darzustel-
len.

Das vorliegende Gutachten zur Uberprifung
der Berichterstattung bezieht sich auf die
Mittelverwendung des besicherten Green-
cells Green Bonds 2020/2025 zum Geschéfts-
jahr2023.

imug rating hat die Bewertung von Anfang bis Mitte Juni 2024 durchgefiihrt. Die Greencells
GmbH hat alle relevanten Dokumente zur Verfligung gestellt. Zusatzlich fiihrte imug rating
Interviews mit verantwortlichen Mitarbeitenden der Greencells GmbH. Wir sind der Ansicht,
dass uns die vorliegenden Informationen ermdoglichen, eine aussagekraftige Stellung-
nahme zur Ubereinstimmung des Berichts mit den oben genannten Leitlinien abzugeben.
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2. BERICHTERSTATTUNG

2.1. Allgemeine Informationen

imug rating hat die Einhaltung der urspriinglichen Verpflichtungen des Emittenten im
aktualisierten Rahmenwerk vom April 2023 mit den tatsachlichen Angaben im Bericht
verglichen.

imug rating ist der Ansicht, dass die durch die Greencells GmbH im Rahmenwerk kom-
munizierten Verpflichtungen den Informationen in der Berichterstattung vollstandig
entsprechen.

Der Bericht! des Emittenten enthalt eine Ubersicht (iber die der griinen Anleihe zugeordneten
Projekte auf Ladnderebene, die entsprechend zugeflossenen Betrédge und deren erwarteten Um-
weltauswirkungen. Der Emittent verwendet qualitative Leistungsindikatoren und quantitative
Kennzahlen, um die Projektauswirkungen zu kommunizieren. Die Methoden und/oder die An-
nahmen zur Berichterstattung wurden offengelegt.

EBENE DER BERICHTERSTATTUNG

Auf Projektportfolio-Basis

Die Angaben zur Verwendung der Erlése und deren Nachhaltigkeitsnutzen werden auf Lander-
ebene berichtet.

I Auf Projektebene

INDIKATOREN ZUR BERICHTERSTATTUNG
Allokation der Mittel

Hohe des Gesamtbetrags der Emissionserlése

Der Emittent berichtet Uber die Hohe der Emissionserldse im Geschaftsjahr 2023.

Hohe des allokierten Betrags

U Anteil der Refinanzierung

Da es sich lediglich um Erstfinanzierungen handelt, wurden keine Angaben zum Anteil der Re-
finanzierung im Bericht gemacht.

Angaben zu eventuell nicht allokierten Emissionserldsen

Projektbeschreibung

Der Emittent hat aggregierte Informationen zu den Projekten auf Landerebene aufgenommen.

thttps://greencells.com/wp-content/uploads/2024/06/FD_270624_Green_Bond_Mittelallokation_2023_DE_final.pdf, Datum der Veréffentlichung:
27.06.2024
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Nachhaltigkeitsinformationen

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

Weitere Informationen

Berichterstattung Risikomanagement

Berichterstattung bei wesentlichen Anderungen

Im Geschéftsjahr 2023 gab es keine wesentlichen Anderungen. Der Emittent hat in der Vergan-
genheit bereits Gber Anderungen in den Projekten berichtet.

Externe Verifizierung der Berichterstattung

imug rating fuhrt die Verifizierung der Berichterstattung entsprechend der Verpflichtung des
Emittenten im Rahmenwerk durch.

BERICHTERSTATTUNG ERFOLGTE UBER

Webseite

Der Emittent hat den Bericht auf seiner Webseite? veroffentlicht.
LI Geschéfts-/Nachhaltigkeitsbericht

] Interne Kanéle, ausschlieRlich an Investoren

HAUFIGKEIT

Jahrlich

Der Emittent hat sich dazu verpflichtet, den Allokationsbericht spatestens mit dem Jahresab-
schluss zu verdffentlichen.
I Halbjéhrlich

I Anderweitig

BERICHTSZEITRAUM

] Bis zurvollstandigen Allokation der Erlse
Solange die Anleihe ausstehend ist

PROZESS DER DATENERFASSUNG UND -KONSOLIDIERUNG

Offenlegung der Methodik und/oder Annahmen
Die Methoden und/oder die Annahmen zur Berichterstattung wurden offengelegt®.
I Unterliegt einer externen Kontrolle

2 https://greencells.com/wp-content/uploads/2024/06/FD_270624_Green_Bond_Mittelallokation_2023_DE_final.pdf
* Die vom Emittenten genutzte Berechnungsmethodik ist auf Seite 11 aufgefihrt.
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OKOLOGISCHE BERICHTERSTATTUNGSINDIKATOREN

Die folgenden 6kologischen Indikatoren wurden von der Greencells GmbH im aktualisierten
Rahmenwerk vom April 2023 fiir die Berichterstattung definiert:

PROJEKTKATEGORIE OUTPUT-INDIKATOREN IMPACT-INDIKATOREN
» Erwartete installierte Kapazitat » Erwartete jahrliche COx-Erspar-
(Mw) nis (tCOze)

Erneuerbare Energien -

» Erwartete jahrlich produzierte Ener{ » Erwartete CO,-Ersparnis Uber
Solarkraftwerke

gie (MWh) die gesamte Projektlaufzeit
(tCO, Uiber 20 Jahre)

imug rating bestétigt, dass der Emittent zu den dargestellten Indikatoren berichtet hat. Da die
Projekte sich noch in der Entwicklungs- bzw. Bauphase befinden, kann zum Zeitpunkt der Ver-
offentlichung des Berichts nur von erwarteten Werten ausgegangen werden.
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g €= 2.2. Einhaltung der Eignungskriterien

imug rating bestatigt, dass die finanzierten Projekte mit den im aktualisierten Rah-
menwerk vom April 2023 definierten Eignungskriterien fuir die Auswahl und Bewertung
der Projekte entsprechend der jeweiligen Entwicklungsphase der Projekte Uberein-
stimmen.

imug rating hat die finanzierten Projekte® auf Landerebene mit den im aktualisierten Rahmen-
werk®vom April 2023 definierten Eignungskriterien fiir die Auswahl und Bewertung der Projekte

abgeglichen:
Standort Deutschland | » Erfiillt
» Der Standort wurde hinsichtlich
der 8kologischen Begebenheiten | Griechenland | » Erfallt
gemonitort und als geeignet be- ltalien > Erfilllt
funden.
» Notwendige dkologische Aus- Kanada » Erfullt
gleichsmalinahmen werden ent- ) B
Spanien » Erflllt
sprechend umgesetzt.
Ungarn » Erfullt
Keine Umwidmung von Naturschutz- | paytschland | » Erfillt
flachen
» Umwidmungvon landwirtschaft- | Griechenland | » Erfallt
lich bedeutsamen, noch aktiv ge- ltalien > Erfallt
nutzten Flachen nurim Rahmen
Erneuerbare von Agri-Photovoltaik-Projekten | Kanada » Erfiillt
Energien - oder nach Uberpriifung durch un- , ]
Solarkraftwerke abhéngige Gutachten Spanien > Erfull
Ungarn » Erflllt
Politischer Rahmen Deutschland | » Erfilllt
» Stabile wirtschaftliche und politi-
sche Rahmenbedingungen Griechenland | » Erflllt
Italien » Erflllt
Kanada » Erflllt
Spanien » Erfllt
Ungarn » Erfllt
Eigentum Deutschland | » Erfilllt
Griechenland | » Erflllt

“Ein Grolteil, der im ersten Bericht dargestellten Projekte, erhielt auch im Geschaftsjahr 2023 weiterhin Mittel aus der griinen Anleihe. Im Jahr 2023
wurden Projekte aus Deutschland und Spanien hinzugeflgt. Projekte aus folgenden Landern haben im abgelaufenen Geschaftsjahr keine Mittel
erhalten (Griechenland, Rumanien, Niederlande).

° https://greencells.com/wp-content/uploads/2023/05/FD_230412_Update-Rahmenwerk-formatiert.pdf
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» Zu 100 Prozent nachvollziehbare
Eigentumsverhaltnisse bzgl. der je-
weiligen Flachen (Kataster muss | Kanada » Erflllt
vorhanden sein)

[talien » Erfillt

Spanien » Erfallt
Ungarn » Erfllt
Risikoanalyse Deutschland | » Erfillt

» Die Projekte mussen eine interne
Risikoanalyse erfolgreich durchlau- Griechenland | » Erfillt

fen haben, die keine unangemes-

Italien » Erfullt
senen Risiken in Bezug auf die po-
sitive Nachhaltigkeitswirkung aus- | Kanada » Erfullt
weist. . .
Spanien » Erflllt
Ungarn » Erfullt
Genehmigungen Deutschland | » Erfilllt

» Alle fir den jeweiligen Projektsta-
tus erforderlichen Genehmigungen| Griechenland | » Erfiillt

mussen vorliegen und gultig sein.

Italien » Erfllt
Kanada » Erfullt
Spanien » Erfullt
Ungarn » Erfullt
Zertifizierungen Deutschland | » Erfillt

» Zertifizierungen der Subunterneh-
mer in der Bauphase (bspw. ISO | Griechenland | » Erfiillt
14001 oder ISO 9001) mussen vor-

Italien » Erfullt
liegen.

Kanada » Erfullt

Spanien » Erflllt

Ungarn » Erfllt

imug rating kann die vollstandige Ubereinstimmung der finanzierten Projekte mit allen defi-
nierten Eignungskriterien bestatigen.®

Der Emittent hat zudem die Projekte ausgeschlossen, die gegen die im Rahmenwerk beschrie-
benen Ausschlusskriterien verstofen.

©imug rating hat die Erfullung der Eignungskriterien anhand von internen Dokumenten gepruft. Projekte, fiir die in der letztjahrigen Uberprifung
der Berichterstattung noch keine Nachweise hinsichtlich der Katasterauszlge vorlagen, wurden durch neue Projekte ersetzt.
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2.3. Allokation der Erlose

imug rating bestatigt, dass der Allokationsprozess gemaf den Vorgaben im aktualisier-
ten Rahmenwerk vom April 2023 implementiert wurde. Insbesondere versichert imug
rating, dass der Emittent iber die Allokation der Mittel berichtet hat und die Kennzah-
len im Einklang mit den urspriinglichen Verpflichtungen des Emittenten stehen.

KENNZAHLEN

Die Greencells GmbH hat folgende Daten zur griinen Anleihe zur Verfligung gestellt:

FINANZIELLE KENNZAHL ERGEBNIS

Hoéhe des Gesamtbetrags der Emissionserldse (geplant) Bis zu 50 Mio. EUR
» Volumen der Erstplatzierung (bereits 2021 voll platziert) Bis zu 25 Mio. EUR
» Volumen zusatzlicher Privatplatzierung (geplant) Bis zu 25 Mio. EUR
» Platziertes Volumen (31.12.2023) 45.052.000 EUR

Hohe des allokierten Betrags (Stand 31.12.2023)° 44275711 EUR

Anteil der Refinanzierung 0%

Angaben zu eventuell nicht allokierten Emissionserldsen® 624.511,30 EUR

Die Gesamtsumme von 624.511,30 EUR der noch nicht allokierten Emissionserlése befand sich
zum Ablauf des Geschéftsjahres 2023 in den liquiden Mitteln des Emittenten. Die Greencells
GmbH hat diese nicht allokierten Erldse im ersten Quartal 2024 allokiert. Die entsprechenden
Informationen werden laut Angabe des Emittenten in der nachfolgenden Berichterstattung

2024 offengelegt.

Stand 31.12.2023. Das bis zum 31.12.2023 platzierte Anleihevolumen hat nominal 45.052.000 EUR betragen.
8 Nicht allokierte Erlose bis zum 31.12.2023. Die Erl6se wurden im ersten Quartal 2024 allokiert.
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PROJEKTFINANZIERUNG
Der Emittent hat die Anleihemittel im Jahr 2023 folgendermal’en allokiert:

SUMME ZUGETEILTER ANTEIL AM GESAMT-
PROJEKTKATEGORIE PROJEKTLAND

ERLOSE VOLUMEN?®
Deutschland 571.410,00 EUR 1,27 %
Griechenland 643.364,94 EUR 1,43 %
Italien 3.369.093,51 EUR 7,50 %
Erneuerbare Energien -
Kanada 907.160,27 EUR 2,02 %
Solarkraftwerke
Spanien 641.229,71 EUR 1,43 %
Ungarn 2.000.000,00 EUR| 4.45%
Hohe des allokierten Betrags (Stand 31.12.2023) 8.132.258,43 EUR 18,11 %
Héhe des allokierten Betrags (Stand 31.12.2022) 13.741.292,05 EUR 30,60 %
Héhe des allokierten Betrags (Stand 31.12.2021) 22.402.160,41 EUR 49,89 %
Hohe des allokierten Gesamtbetrags 44.275.710,89 EUR 98,61 %

Seit der Erstplatzierung im November 2020 bis zum 31.12.2023 hat der Emittent 44.275.710,89
EUR bzw. 98,61 Prozent der vereinnahmten Emissionserldse zugeteilt. Dieser Betrag ergibt sich
aus den bereits im Geschéftsjahr 2021 allokierten 22.402.160,41 EUR, den im Geschéaftsjahr
2022 allokierten 13.741.292,05 EUR und den neu im Geschéftsjahr 2023 allokierten 8.132.258,43
EUR. Der Zeitraum entspricht der Verpflichtung des Emittenten, die Erlése innerhalb von zwolf
Monaten nach Mittelzufluss zu allokieren.

Die Allokation der Erlése wurde von einer externen, unabhéngigen Prifstelle, einer beauftrag-
ten Wirtschaftsprifungsgesellschaft, geprift. Dieses Vorgehen gilt als Best Practice am Markt.
Die Prifung bezog sich auf die ausgewahlten Angaben aus dem Bericht zur Mittelverwendung
des besicherten Greencells Green Bonds 2020/2025.

° Es wird der Anteil der bis zum 31.12.2023 zugeteilten Erlése betrachtet. Der prozentuale Anteil bezieht sich auf die gesamten Mittelzufliisse in Hohe
von 44.900.487,89 EUR seit der Erstplatzierung im November 2020.
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2.4. Nachhaltigkeitsnutzen

imug rating bestatigt, dass die Greencells GmbH die Nachhaltigkeitskennzahlen be-
richtet, zu denen sie sich im aktualisierten Rahmenwerk vom April 2023 zur Emission
der griinen Anleihe verpflichtet hat. Der Emittent hat in der Berichterstattung den im
Rahmenwerk definierten erwarteten Umweltnutzen kommuniziert und die Erlose
zweckgebunden verwendet.

QUALITATIVE DARSTELLUNG DES NACHHALTIGKEITSNUTZENS

Der Emittent beschreibt im Bericht, fir welche Zwecke die Emissionserldse im jeweiligen Land
verwendet wurden:

» Deutschland: Landsicherung
Griechenland: Landsicherung, Studien, Development Services, Steuern, Zertifikate,
Bonds

» [talien: Landsicherung, Kauf Projektrechte, Development Services, Beratungskosten, Si-
cherung Projektcluster, Netzanschlusskosten
Kanada: Sicherung Netzanschluss, Studien, Beratungskosten
Spanien: Landsicherung, Rechtsservices, Development Services, Steuern, Genehmigun-
gen, Netzanschluss, Versicherungen

» Ungarn: Anzahlung der Solarmodule

Nach Angabe der Greencells GmbH wird der Nachhaltigkeitsnutzen der Projekte durch den Be-
trieb der gebauten Solarkraftwerke und die damit verbundene Einsparung von Kohlenstoff-
emissionen erzeugt. Insgesamt geht der Emittent davon aus, dass eine jahrliche CO,-Ersparnis
von rund 1,39 Millionen Tonnen aus den durch die Emissionserldse finanzierten Projekten (Ge-
schaftsjahr 2023) erzielt wird.

QUANTITATIVE DARSTELLUNG DES NACHHALTIGKEITSNUTZENS

Der Emittent hat die positive Umweltauswirkung der Finanzierungstatigkeit'® anhand der fol-
genden Kennzahlen von quantitativen Output-Indikatoren dargestellt:

PROJEKTKATEGORIE PROJEKTLAND BERICHTETE KENNZAHL
Erwartete installierte Ka-| Erwartete j&hrlich pro-
pazitat (MW) duzierte Energie (MWh)
Deutschland 18,00 19.332
Erneuerbare Energien = | Griechenland 441,00 714.188,80
Solarkraftwerke
Italien 567,00 994.678,29
Kanada 240,00 353.000,00
Spanien 125,00 227.486,00

10 AusschlieBliche Betrachtung des Geschéftsjahres 2023
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Ungarn

132,00

168.000,00

Der Emittent hat die positive Umweltauswirkung der Finanzierungstatigkeit'! anhand von fol-
genden Kennzahlen zu quantitativen Impact-Indikatoren dargestellt:

PROJEKTKATEGORIE

Erneuerbare Energien -
Solarkraftwerke

PROJEKTLAND

BERICHTETE KENNZAHL

Erwartete jahrliche CO»-

Erwartete CO-Ersparnis
Uber die gesamte Pro-

Ersparnis (tCO2€) jektlaufzeit (tCO2 Uber 20
Jahre)

Deutschland 9.666,00 193.320,00
Griechenland 357.094,40 7.141.888,00
ltalien 497.339,15 9.946.782,94
Kanada 331.820,00 6.636.400,00
Spanien 113.743,00 2.274.860,00
Ungarn 84.000,00 1.680.000,00

BERECHNUNGSMETHODIK

Zur Berechnung der erwarteten CO,-Ersparnisse hat der Emittent die vorrangigen Stromerzeu-
gungsquellen der jeweiligen Lander verglichen.

Dabei werden folgende Annahmen flr das jeweilige Land getroffen:

PROJEKTLAND STROMMIX ANNAHME YIELD2 CO,-EMISSIONEN
Deutschland 18 % Braunkohle 1.241 kWh/kWp Erdgas 1260 gCO2/kWh
Griechenland 37,4 % Erdgas 1.669 kWh/kWp Erdgas 500 gCO2/kWh
Italien 42,4 % Erdgas 1.701 kWh/kWp Erdgas 500 gCO,/kWh
Kanada 9,5 % Steinkohle 1.518 kWh/kWp Steinkohle 940 gCO2/kWh
Spanien 22,2 % Erdgas 1.826 kWh/kWp Erdgas 500 gCO/kWh
Ungarn 21,1 % Erdgas 1.272 kWh/kWp Erdgas 500 gCO»/kWh
1 AusschlieBliche Betrachtung des Geschaftsjahres 2023
12 Energieertrag
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UMWELTAUSWIRKUNGEN

imug rating hat geprift, ob die finanzierten Projekte zum Umweltnutzen beitragen, die der
Emittent im Rahmenwerk kommuniziert hat:

PROJEKTKATEGORIE NUTZEN ERFULLUNG

Reduktion von CO2-Emissionen im Rah- . .
o . » Voraussichtlich erfllt
) men der Primarenergieerzeugung
Erneuerbare Energien —

Solarkraftwerke

Erhdhung des Anteils von griinem Strom

) i » Voraussichtlich erfullt
am weltweiten/lokalen Energiemarkt

imug rating kann die Zielerfullung nicht abschliefend bestatigen, da sich die finanzierten Pro-
jekte zum aktuellen Zeitpunkt noch in der Entwicklungs- bzw. Bauphase und nicht in der Be-
triebsphase befinden. Aktuell kann nurvon einer erwarteten Umweltauswirkung ausgegangen
werden.

BERICHTERSTATTUNG ZUM RISIKOMANAGEMENT

Seit der Anleiheemission sind keine ESG-Risiken aufgetreten. Der Emittent berichtet Uber die
MalRnahmen, um mogliche Risiken erfolgreich zu managen und zu verhindern. Dazu gehort die
Einhaltung der festgelegten Handlungsgrundsatze, um negative Umweltauswirkungen wah-
rend der Planungs-, Bau- und Betriebsphasen zu senken. Hinzu kommen individuelle Abfall-
managementplane flir jede Baustelle. Diese tragen zur Abfallminimierung bei und berticksich-
tigen die ,3R“-Hierarchie des Abfallmanagements (Reduce, Re-use, Recycle) sowie Vorschriften
zur Kontrolle von gesundheits- und umweltgefdhrdenden Stoffen. Zudem berlcksichtigt Pro-
jektplanung die Bedlrfnisse und Interessen der lokalen Gemeinschaften.,

Im Bereich des Lieferkettenmanagements bevorzugt der Emittent die Zusammenarbeit mit
Tier-1-Zulieferbetrieben, die nach PV CYCLE zertifiziert bzw. deren Produkte gemalé der Euro-
paischen WEEE-Richtlinie (Directive 2012/19/EU [...] on waste electrical and electronic
equipment) registriert sind. Zuséatzlich bevorzugt das Unternehmen Zulieferbetriebe, die nach
ISO 14001 zertifiziert sind. Den Umgang mit internen und externen Partnern definiert die
Greencells GmbH Uber den Code of Conduct. Dieser enthalt Arbeitsnormen und MalRnahmen
zur Bekampfung von Bestechung und Korruption.

Im Bereich des Health-, Safety- und Environment-Managements hat der Emittent ein Manage-
mentsystem entwickelt, das nach ISO 45001:2018 und ISO 14001:2015 zertifiziert ist. Es zielt da-
raufab, Unfalle zu vermeiden, Menschen nicht zu schadigen und die Umwelt so wenig wie mog-
lich zu belasten.
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3. STELLUNGNAHME

Die Greencells GmbH hat sich in ihrem Rahmenwerk, das im Zusammenhang mit der Emission
einer grinen Anleihe im November 2020 (im April 2023 aktualisiert) erstellt wurde, zur Bericht-
erstattung Uber die Allokation der Emissionserldse und die 6kologische Wirkung der finanzier-
ten Projekte verpflichtet. Die Berichterstattung zur Verwendung der Emissionserlése wird
durch die International Capital Market Association (ICMA) als verpflichtend klassifiziert und
tragt zur Transparenz bei der Kommunikation der erwarteten Projektauswirkungen wesentlich
bei.

imug rating hat die Berichterstattung flr die griine Anleihe der Greencells GmbH, die im No-
vember 2020 begeben und im Laufe der Folgejahre aufgestockt wurde, analysiert und als voll-
standig bewertet. Dabei hat imug rating speziell die Einhaltung der Eignungskriterien, die Zu-
teilung der Erldse zu den Projekten und die Nachhaltigkeitskennzahlen, zu deren Berichterstat-
tung sich der Emittent in seinem Rahmenwerk verpflichtet hat, untersucht.

Die Berichterstattung zur grinen Anleihe der Greencells GmbH, insbeson-
dere Uber die Allokation der Erlose und die 6kologische Wirkung der finan-
zierten Projekte, ist vollstandig und stimmt mit den im aktualisierten Rah-
menwerk vom April 2023 beschriebenen Berichtspflichten tiberein.

Seit der Erstplatzierung im November 2020 bis zum 31.12.2023 hat die Greencells GmbH
44.275.711 EUR bzw. 98,6 Prozent der vereinnahmten Emissionserldse zugewiesen. Dieser Zeit-
raum erflllt die Verpflichtung des Emittenten, die Erlése innerhalb von zwélf Monaten nach
dem Mittelzufluss zu allokieren. Im Bericht wurden Kennzahlen zur Hohe des Gesamtbetrags
der Emissionserldse, des allokierten Betrags und den noch nicht allokierten Emissionserldsen
offengelegt. Die Allokation der Erlose wurde von einer externen, unabhéngigen Stelle gepruft.

Die Erl6se wurden entsprechend der jeweiligen Entwicklungsphase der Projekte gemaf denim
Rahmenwerk definierten Eignungskriterien allokiert. Der Emittent hat die erwartete Umwelt-
wirkung der Finanzierungstéatigkeit anhand der Kennzahlen von quantitativen Output- und Im-
pact-Indikatoren dargestellt. imug rating bestatigt, dass die finanzierten Projekte voraussicht-
lich eine positive Umweltauswirkung erzeugen, die im Rahmenwerk kommuniziert wurde.
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4. METHODIK

Das vorliegende Gutachten zur Uberpriifung der Berichterstattung wurde von qualifizierten
Analyst*innen von imug rating erstellt. Unser Nachhaltigkeitsresearch erfolgt ausschlieRlich
nach anerkannten und methodisch gesicherten Verfahren. Fir alle Research-Aktivitdten und
Kundenprozesse haben wir strenge Qualitatsstandards definiert. Bereits im Jahr 2002 (in 2022
aktualisiert) hat imug rating einen Code of Conduct verabschiedet, der die Unabhangigkeit,
Nachvollziehbarkeit und Qualitat der Nachhaltigkeitsbewertungen gewahrleistet. Um die Re-
search- und Arbeitsprozesse noch starker an anerkannten Standards auszurichten, hat sich
imug ratingim Juni 2019 einem externen Audit unterzogen und die Zertifizierung nach der Qua-
litatsmanagement-Norm 1SO 9001:2015 erhalten. Die Zertifizierung wurde im April 2022 im
Rahmen eines Uberwachungsaudits bestétigt.

imug rating Uberprift die Einhaltung der Eignungskriterien, die Allokation der Erlése und die
berichteten Nachhaltigkeitskennzahlen im Bericht zum Finanzierungsinstrument entspre-
chend den Verpflichtungen des Emittenten im Rahmenwerk. Dabei berlcksichtigt imug rating
die Empfehlungen der Green oder Social Bond Principles und des Handbuchs ,Harmonised
Framework for Impact Reporting” der International Capital Market Association (ICMA; Stand
Juni2022).

Fur eine positive Bewertung mussen dabei folgende Punkte vom Emittenten transparent be-
richtet und nachvollziehbar umgesetzt werden: (1) Angaben zur Zuteilung der Emissionserldse
zu den forderfahigen Projekten und (2) Angaben zur Nachhaltigkeitsauswirkung der (re)finan-
zierten Projekte. Neben dem Bericht bilden Gespréche mit relevanten Mitarbeitenden des
Emittenten und &ffentlich zugangliche Informationen die Datengrundlage fir das vorliegende
Gutachten zur Uberpriifung der Berichterstattung. Diese Quellen wurden nur genutzt, wenn die
Informationen nachvollziehbar und dokumentiert waren.
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Transparenz und rechtliche Hinweise

Offenlegung der Beziehung zwischen imug rating und dem Emittenten: imug rating hatim Jahr 2020 eine Second Party
Opinion (SPO) (Aktualisierung der SPO im April 2023) fir die Greencells GmbH erstellt. Des Weiteren wurde im Jahr
2022 eine Uberpriifung der anschlieRenden Berichterstattung (UdB) durchgefiihrt. Diese Tatigkeiten stehen in keinem
Zusammenhang mit dem vorliegenden Gutachten. Die vorliegende Dokumentation schliefst an die Erstellung der SPO
aus den Jahren 2020 und 2023 und der UdB aus dem Jahr 2022 an. Es liegen jedoch keine Hinweise auf Interessenkon-
flikte im Hinblick auf die Unabhangigkeit der aktuellen Uberpriifung vor. Zwischen imug rating und dem Emittenten
besteht weder eine finanzielle noch anderweitige Beziehung.

Dieses unabhangige Gutachten zur Uberpriifung der Berichterstattung wurde geméf der Methodik von imug rating
und unter strikter Einhaltung des Verhaltenskodex (Code of Conduct) von imug rating zur Vermeidung von Interessen-
konflikten und zur Wahrung der Anforderungen an Objektivitat und Transparenz, Unabhéngigkeit sowie an Integritat
und an professionelles Verhalten erstellt.

Die imug rating GmbH (,imug rating“) ist eine unabhdngige Nachhaltigkeits-Ratingagentur und hundertprozentige
Tochtergesellschaft der EthiFinance SAS. imug rating kann nicht ausschliefien, dass die Muttergesellschaft vor der Er-
stellung des Gutachtens zur Uberpriifung der Berichterstattung Beratungsdienstleistungen fiir den Bericht des Emit-
tenten erbracht hat. Um jedwede Interessenkonflikte zu vermeiden, haben imug rating und die EthiFinance SAS ent-
sprechende Policies und wirksame Informationsbarrieren implementiert. Weder die EthiFinance SAS noch eine*rihrer
Mitarbeitenden wird (iber den Inhalt des Gutachtens zur Uberpriifung der Berichterstattung von imug rating vor deren
Veroffentlichung oder Verbreitung informiert.

Bei der Durchfihrung der Uberprifung der Berichterstattung orientiert sich imug rating an den ethischen und profes-
sionellen Prinzipien sowie an Transparenz- und Unabhangigkeitsgrundsatzen im Sinne der Richtlinien fir externe Prii-
fungen 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 des Emittenten erstellt imug rating ein Gutachten zur Uberprifung der Berichterstattung
Uber die Allokation der Erl6se und die berichteten Nachhaltigkeitskennzahlen der griinen Anleihe. Die hierin enthalte-
nen Informationen werden daher ,wie besehen zur Verfigung gestellt. imug rating gibt weder ausdricklich noch still-
schweigend eine Garantie hinsichtlich der Genauigkeit, Vollstandigkeit, Aktualitat, Marktgéngigkeit oder Nitzlichkeit
dieser Informationen.

Der Emittent ist in vollem Umfang flr die Bestatigung der Einhaltung der in seinen Richtlinien festgelegten Verpflich-
tungen sowie fur deren Ausfihrung und Uberwachung verantwortlich. Das von imug rating verfasste Gutachten zur
Uberprufung der Berichterstattung betrachtet weder die finanzielle Performance der griinen Anleihe noch die effektive
Zuteilung ihrer Erlése. imug rating Gbernimmt keine Verantwortung fiir Folgen aus einer Nutzung dieser Uberprifung
der Berichterstattung als Grundlage von Investitionsentscheidungen oder sonstiger Geschafte durch Dritte.

Bei den hierin enthaltenen Informationen handelt es sich weder um Beurteilungen der wirtschaftlichen Leistungsfa-
higkeit oder der Bonitat des Emittenten noch um irgendeine Form der Finanz- oder Anlageberatung noch um Aussagen
zur Eignung von Anlageinstrumenten fir bestimmte Anleger*innen oder Anleger*innengruppen. Sdmtliche von imug
rating abgegebenen Ergebnisse und Werturteile stellen grundsétzlich keine Kauf- oder Anlageempfehlungen dar.
imug rating schliefit, im gesetzlich zulassigen Umfang, die Haftung gegentiber dem Kunden und Dritten in Schadens-
fallen grundsatzlich aus, die in einem mittelbaren oder unmittelbaren Zusammenhang mit der Nutzung ihrer Rese-
arch- und Ratingergebnisse stehen kénnten.

imug rating behalt sich alle Rechte, insbesondere das Recht am geistigen Eigentum an den hierin enthaltenen oder
wiedergegebenen Informationen, Methoden und Meinungen vor. Das Gutachten zur Uberpriifung der Berichterstat-
tung wird dem Emittenten von imug rating zur Verfiigung gestellt und darf von ihm im Rahmen der hierliber zwischen
dem Emittenten und imug rating getroffenen Vereinbarung verwendet werden. Jede dartiberhinausgehende, vollstan-
dige oder auszugsweise Veréffentlichung oder sonstige Weitergabe an oder durch Dritte erfordert die vorherige schrift-
liche Zustimmung von imug rating.
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Imug | rating

imug rating ist Teil der unabhangigen européaischen Rating-, Research- und Beratungsgruppe
EthiFinance. Die Gruppe unterstutzt Investoren, Unternehmen und Organisationen bei nachhal-
tigen Finanzierungen sowie dem 6kologischen und gesellschaftlichen Wandel. EthiFinance ist
mit etwa 150 Mitarbeitenden an den Standorten Granada, Hannover, Lyon, Madrid und Paris ver-
treten. Als Partner in der DACH-Region steht imug rating seit Uber 25 Jahren fiir nachhaltige ESG-
Beratung, -Daten und -Reportings sowie fur glaubwirdige Second Party Opinions, Nachhaltig-
keitsratings und Gutachten. imug rating ist ein anerkannter Priifer von Green Bonds und Loans
nach ICMA bzw. LMA sowie Climate Bonds Approved Verifier. Das Qualitdtsmanagement ist -
branchenweit einzigartig - nach ISO 9001 zertifiziert. Das Unternehmen ist Datenpartner von
Moody’s®, Unterzeichner der Principles for Responsible Investments (PRI), Mitglied im Forum
Nachhaltige Geldanlagen (FNG), beim Corporate Responsibility Interface Center (CRIC) und Ka-
pitalmarkt KMU.

imug rating GmbH Analyst*innen
Postkamp 14 a » Christina Tyca
30159 Hannover » Johannes Bayer

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

¥ Moody’s® is a registered trademark.
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