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Wertpapierprospekt

zum Zwecke eines offentlichen Angebots

Emission von bis zu EUR 10.000.000
7,25 Prozent Schuldverschreibungen 2025/2030 fallig am 04. November 2030
,Aream Green Bond 2025/2030“

International Securities Identification Number (ISIN): DEO0O0A4DFWA7
Wertpapierkennnummer (WKN): A4DFWA

Die Aream Infrastruktur Finance GmbH (die ,Emittentin”) wird am 04. November 2025 (der ,Begebungstag”) bis zu EUR 10.000.000
Schuldverschreibungen mit Falligkeit zum 04. November 2030 (die ,Schuldverschreibungen”) zu einem Nennbetrag von je EUR 1.000 begeben. Die
Schuldverschreibungen werden ab dem 04. November 2025 (einschlielich) bis zum Datum der Falligkeit am 04. November 2030 (ausschlie3lich) mit
jahrlich 7,25 Prozent verzinst, zahlbar jeweils halbjahrlich nachtréglich am 04. Mai und am 04. November eines jeden Jahres.

Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte und nicht nachrangige und unbesicherte Verbindlichkeiten der Emittentin und stehen
im gleichen Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegenwartigen und zuktnftigen unmittelbaren, unbedingten und
nicht nachrangigen und unbesicherten Verbindlichkeiten der Emittentin, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche
Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt wird.

Die Schuldverschreibungen werden am 17. Marz 2026 in den Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse), der kein
regulierter Markt im Sinne der Richtlinie 2014/65/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 Uber Mdrkte fur Finanzinstrumente ist,
einbezogen werden.

Ausgabepreis: 100 Prozent des Nennbetrages

Rechtstragerkennung (LEI) der Emittentin: 529900CTBGBGKZRFCQ40

Dieses Dokument (,Prospekt”) ist ein Prospekt und einziges Dokument im Sinne des Artikel 6 Absatz 3 der Verordnung (EU) 2017/1129 des Européischen
Parlaments und des Rates vom 14. Juni 2017 in ihrer jeweils gultigen Fassung (,Prospektverordnung”) zum Zwecke eines offentlichen Angebots der
Schuldverschreibungen in der Bundesrepublik Deutschland und im Gro8herzogtum Luxemburg. Dieser Prospekt wurde von der luxemburgischen
Finanzaufsichtsbehoérde Commission de Surveillance du Secteur Financier (,CSSF”) gebilligt und in Deutschland an die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin”) notifiziert.

Die CSSF Ubernimmt gemal3 Artikel 6 Absatz 4 des luxemburgischen Gesetzes vom 16. Juli 2019 betreffend den Prospekt Uber Wertpapiere keine
Verantwortung fir die wirtschaftliche oder finanzielle Kreditwiirdigkeit der Transaktion oder die Qualitdt und Zahlungsfahigkeit der Emittentin. Der gebilligte
Prospekt kann auf der Intermetseite der Emittentin (www.aream.de/ir) und der Luxembourg Stock Exchange (www.luxse.com) eingesehen und
heruntergeladen werden.

Die Schuldverschreibungen sind nicht und werden nicht gemafs dem United States Securities Act of 1933 in seiner derzeit gultigen Fassung (,US Securities
Act”) registriert und dirfen innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an oder fiir Rechnung oder zugunsten einer US-Person (wie in Regulation S
unter dem Securities Act definiert) weder angeboten noch verkauft werden, es sei denn, dies erfolgt gemaB einer Befreiung von den Registrierungspflichten
des US Securities Act oder im Rahmen einer Transaktion, die nicht den Registrierungspflichten des US Securities Act unterliegt.

Prospekt vom 18. August 2025

Verantwortlichkeit fiir den Inhalt des Prospekts

Die Aream Infrastruktur Finance GmbH, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Disseldorf unter der Nummer HRB 107657 mit Sitz in DUsseldorf
unter der Geschéftsanschrift Kesselstrale 3, 40221 Disseldorf (nachfolgend auch die ,Emittentin®), Gbernimmt gemal3 Artikel 11 der Prospektverordnung
die Verantwortung fiir den Inhalt dieses Prospekts (der ,,Prospekt”) und erklért, dass ihres Wissens die Angaben in dem Prospekt richtig sind und darin keine
Angaben aufgenommen wurden, die die Aussagen des Prospekts verzerren kdnnen.


http://www.aream.de/ir

Sie erklart zudem, dass sie die erforderliche Sorgfalt hat walten lassen, um sicherzustellen, dass die in diesem Prospekt gemachten Angaben ihres Wissens
richtig sind und keine Tatsachen ausgelassen worden sind, die die Aussage dieses Prospekts verzerren kdnnen.

Die Emittentin erklart ferner, dass

a.

dieser Prospekt durch die CSSF als zustandige Behérde gemaf Verordnung (EU) 2017/1129 gebilligt wurde,

b.

die CSSF diesen Prospekt nur beziiglich der Standards der Vollstandigkeit, Verstandlichkeit und Kohdarenz gemaB der Verordnung (EU)
2017/1129 billigt, die jedoch nicht die Richtigkeit dieser Informationen betrifft,

c.

eine solche Billigung nicht als eine Befiirwortung der Emittentin, die Gegenstand dieses Prospekts ist, erachtet werden sollte,

d.

eine solche Billigung nicht als Bestatigung der Qualitat der Wertpapiere, die Gegenstand dieses Prospekts sind, erachtet werden sollte,
e.

Anleger ihre eigene Bewertung der Eignung dieser Wertpapiere fiir die Anlage vornehmen sollten,

f.

die Priifung und Billigung des Prospekts durch die CSSF sich nicht auf das Private Placement beziehen und

g.

die Priifung und Billigung des Prospekts durch die CSSF sich nicht auf die Zulassung zum Handel im Freiverkehr der Deutsche Borse AG
beziehen.

Die Emittentin weist darauf hin, dass der Prospekt auf Grundlage des Artikel 12 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2017/1129 nur bis zum 18. August 2026
(einschlieBSlich) glltig ist. Es besteht nach Artikel 23 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2017/1129 keine Pflicht zur Erstellung eines Prospektnachtrags im Falle
wichtiger neuer Umstande, wesentlicher Unrichtigkeiten oder wesentlicher Ungenauigkeiten, wenn die Angebotsfrist abgelaufen ist oder der Prospekt
unglltig geworden ist.

Weitere Hinweise beziiglich dieses Prospekts und des Angebots

Niemand ist befugt, andere als die in diesem Prospekt gemachten Angaben oder Tatsachen zu verbreiten. Sofern solche Angaben dennoch verbreitet
werden sollten, dlrfen derartige Angaben oder Tatsachen nicht als von der Emittentin autorisiert betrachtet werden. Weder die nach diesen Regeln erfolgte
Uberlassung dieses Prospekts noch das Angebot, der Verkauf oder die Lieferung von Schuldverschreibungen darunter stellen eine Gewahrleistung dar, dass

(M
die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben zu einem Zeitpunkt nach dem Datum der Verdffentlichung dieses Prospekts oder zu einem nach der
Veroffentlichung eines Nachtrags oder einer Ergdnzung zu diesem Prospekt liegenden Zeitpunkt zutreffend sind,

(ii)

keine wesentliche nachteilige Verdanderung in der Geschéftstatigkeit oder der Finanzlage der Emittentin, die wesentlich im Zusammenhang mit der
Begebung und dem Verkauf der Schuldverschreibungen ist, zu einem Zeitpunkt nach dem Datum der Veréffentlichung dieses Prospekts oder zu einem
nach der Veroffentlichung eines Nachtrags oder einer Ergédnzung zu diesem Prospekt liegenden Zeitpunkt stattgefunden hat,

(iii)
andere im Zusammenhang mit der Begebung der Schuldverschreibungen stehende Angaben zu einem anderen Zeitpunkt als dem Zeitpunkt, zu dem sie
mitgeteilt wurden oder auf den sie datiert wurden, zutreffend sind.

Sollten sich nach Billigung dieses Prospekts oder vor dem Schluss des offentlichen Angebots wichtige neue Umsténde oder wesentliche Unrichtigkeiten in
Bezug auf die im Prospekt enthaltenen Angaben ergeben, die die Beurteilung der Wertpapiere beeinflussen konnten, ist die Emittentin nach dem
Luxemburger Wertpapierprospektgesetz verpflichtet, den Prospekt entsprechend nachzutragen.

Dieser Prospekt muss mit allen etwaigen Nachtrdgen gelesen und ausgelegt werden.

Die Schuldverschreibungen sind nicht fir jede/n Anleger/in geeignet. Anleger sollten vor der Entscheidung tber den Erwerb der Schuldverschreibungen
eigene Erkundigungen Uber die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage einholen und eigene Bewertungen der Kreditwdirdigkeit der Emittentin vornehmen.
Weder dieser Prospekt noch andere in Verbindung mit den Schuldverschreibungen gemachte Angaben stellen eine Empfehlung an Anleger seitens der
Emittentin dar, die Schuldverschreibungen zu erwerben. Jede/r potenzielle Anleger/in in Schuldverschreibungen muss auf der Grundlage ihrer/seiner
eigenen unabhdngigen Beurteilungen und, soweit sie/er es unter Berlcksichtigung der Sachlage fir erforderlich halt, unter Hinzuziehung professioneller
Beratung dariiber entscheiden, ob der Kauf der Schuldverschreibungen in voller Ubereinstimmung mit ihren/seinen finanziellen Bedtirfnissen, Zielen und
Umstdnden und mit allen anwendbaren Anlagegrundsatzen, Leitsdtzen und Einschrdnkungen steht und fir sie/ihn eine geeignete und sachgerechte Anlage
darstellt. Insbesondere sollte jede/r potenzielle Kaufer/in der Schuldverschreibungen:



0]

ausreichende Kenntnis und Erfahrung haben, die sie/ihn in die Lage versetzt, eine aussagefdhige Beurteilung der Schuldverschreibungen, der mit einer
Investition in die Schuldverschreibungen verbundenen Vorteile und Risiken und der Informationen, die im Prospekt sowie den durch Verweis einbezogenen
Dokumenten und samtlichen Nachtrdgen enthalten sind, vorzunehmen;

(ii)

Zugang zu und Kenntnisse im Umgang mit geeigneten Analyseinstrumenten haben, um unter Berlicksichtigung ihrer/seiner konkreten finanziellen Situation
und der beabsichtigten Investitionen eine Investition in die Schuldverschreibungen und die Auswirkungen, die eine solche Investition auf ihr/sein gesamtes
Portfolio haben konnte, beurteilen zu konnen;

(iii)

ausreichende finanzielle Mittel und Liquiditdt zur Verfigung haben, um samtliche Risiken im Zusammenhang mit einer Anlageentscheidung fur die
Schuldverschreibungen tragen zu kénnen, einschlielich solcher Risiken, die entstehen, wenn Kapital oder Zinsen in einer oder mehreren Wahrungen
gezahlt werden oder die Wahrung, in der Kapital oder Zinsen gezahlt werden, von der Wéhrung des potenziellen Kaufers verschieden ist;

(iv)

ein genaues Verstandnis der Bedingungen der Schuldverschreibungen und des Verhaltens der einschldgigen Indizes und Finanzmérkte haben; und

v)
allein oder mit der Hilfe eines Finanzberaters in der Lage sein, mogliche Szenarien fiir wirtschaftliche Faktoren, Zinssatze oder andere Parameter auszuwerten,
die moglicherweise eine Auswirkung auf ihre/seine Investition und ihre/seine Fahigkeit haben, das sich daraus ergebende Risiko zu tragen.

Dieser Prospekt stellt kein Angebot der Schuldverschreibungen dar und ist keine Aufforderung der Emittentin, die Schuldverschreibungen zu kaufen. Weder
dieser Prospekt noch irgendeine Information, die im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen steht, sollten als Empfehlung der Emittentin an einen
Empfanger einer solchen Information angesehen werden, die Schuldverschreibungen zu kaufen. Niemand ist befugt, andere als die in diesem Prospekt
gemachten Angaben oder Tatsachen zu verbreiten.

Sofern in diesem Prospekt auf Websites von Dritten verwiesen wird oder andere Hyperlinks zu Angaben Dritter enthalten sind, so sind deren Inhalte unter
keinen Umstanden Bestandteil dieses Prospekts.

Dieser Prospekt stellt kein Angebot dar und darf nicht zum Zwecke der Unterbreitung eines Angebots in denjenigen Rechtsordnungen verwendet werden,
in denen ein solches Angebot unzuldssig ist, oder gegentber Personen, gegentber denen ein solches Angebot rechtswidrig ware.

Die Emittentin Gbernimmt keine Gewahr dafir, dass dieser Prospekt rechtmaRig verbreitet wird oder dass die Schuldverschreibungen nach den
Anforderungen der jeweiligen Rechtsordnung rechtmaBig in Ubereinstimmung mit anwendbaren Registrierungsvorschriften oder anderen rechtlichen
Voraussetzungen oder gemall anwendbaren Ausnahmetatbestdanden angeboten werden. Die Emittentin Ubernimmt ferner keine Haftung fir die
Unterstltzung des Angebots oder der Verbreitung des Prospekts. Insbesondere wurden von der Emittentin keinerlei Handlungen in denjenigen
Rechtsordnungen vorgenommen, in denen solche Handlungen zum Zwecke des Angebots oder der Verbreitung erforderlich sind.

Das Angebot, der Verkauf und die Lieferung der Schuldverschreibungen und die Aushéndigung dieses Prospekts unterliegen in einigen Rechtsordnungen
Beschrankungen. Personen, die in Besitz dieses Prospekts gelangen, werden von der Emittentin aufgefordert, sich selbst Gber solche Beschrankungen zu
informieren und diese einzuhalten. Insbesondere sind und werden die Schuldverschreibungen auch in Zukunft nicht nach Vorschriften des US Securities
Act von 1933 in seiner jeweils gultigen Fassung registriert und unterliegen bestimmten Voraussetzungen des US-Steuerrechts.

Soweit in diesem Prospekt nicht anderweitig definiert und sich aus dem Zusammenhang nichts anderes ergibt, beziehen sich ,€", ,Euro’, ,EUR" und
,Eurocent” auf die Wahrung, die zu Beginn der dritten Stufe der Europdischen Wirtschafts- und Wahrungsunion eingefiihrt wurde und in Artikel 2 der
Verordnung (EG) 974/98 des Rates vom 3. Mai 1998 Uber die Einfihrung des Euro in ihrer jeweils glltigen Fassung definiert ist.

Potenzielle Anleger sollten die unter Kapitel 3 ,Risikofaktoren” in diesem Prospekt beschriebenen Faktoren beachten.

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich nicht um PRIIPS im Sinne der VO (EU) 1286/2014.



Weitere Angaben zur Verwendung dieses Prospekts durch Finanzintermediire
Eine Zustimmung der Emittentin zur Verwendung des Prospekts flr einen spateren Weiterverkauf oder eine endglltige Platzierung der
Schuldverschreibungen durch Finanzintermediare ist bislang nicht erteilt worden.

Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthalt bestimmte zukunftsgerichtete Aussagen. Zukunftsgerichtete Aussagen betreffen zuklnftige Tatsachen, Ereignisse sowie sonstige
Umsténde, die sich nicht auf historische Tatsachen und Ereignisse beziehen. Angaben unter Verwendung der Worte wie ,erwarten’, ,schatzen”, ,planen’,
,beabsichtigen” oder dhnlicher Formulierungen deuten auf solche in die Zukunft gerichtete Aussagen hin. Zukunftsgerichtete Aussagen beruhen auf
gegenwartigen Schatzungen und Annahmen, die von der Emittentin zum gegenwartigen Zeitpunkt nach ihrem besten Wissen vorgenommen werden.

In diesem Prospekt betreffen zukunftsgerichtete Aussagen unter anderem

0]
die Umsetzung der strategischen Vorhaben der Gesellschaft und die Auswirkungen dieser Vorhaben auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft;

(ii)

die Verwendung des Emissionserloses;

(iii)

Marktentwicklungen, die fir die Ertragslage der Emittentin von Bedeutung sind, wie etwa die Entwicklung der Wettbewerbssituation, die politischen und
regulatorischen Rahmenbedingungen fir die Erneuerbaren Energien, die Erwartungen der Gesellschaft tGber die Auswirkungen von wirtschaftlichen,
operativen, rechtlichen und sonstigen Risiken, die das Geschéft der Emittentin und der Gruppe betreffen, und sonstige Aussagen Uber die kinftige
Geschaftsentwicklung der Emittentin und der AREAM Group und allgemeine wirtschaftliche Entwicklungen und Tendenzen.

Diese zukunftsgerichteten Aussagen sind Risiken und Ungewissheiten ausgesetzt, die dazu fihren kdnnten, dass die tatsachliche Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin oder sonstige zuklnftige Tatsachen, Ereignisse oder Umstédnde wesentlich von den Erwartungen abweichen, die in den
zukunftsgerichteten Aussagen ausdricklich oder implizit angenommen werden (insbesondere schlechter sind).

Die geplante Mittelverwendung im Bereich der Erneuerbaren Energien steht unter dem Vorbehalt von verdanderten Umstdnden, die moglicherweise andere
Investitionen in Erneuerbare Energien als vorzugswirdig erscheinen lassen.

Die Emittentin Gbermimmt keine Verpflichtung zur Aktualisierung von zukunftsgerichteten Aussagen oder zur Anpassung zukunftsgerichteter Aussagen an
kinftige Ereignisse oder Entwicklungen, soweit dies nicht gesetzlich vorgeschrieben ist.

Zahlen- und Wahrungsangaben

Bestimmte Zahlenangaben in diesem Prospekt (einschlielich bestimmter Prozentsatze) wurden kaufménnisch gerundet. Infolgedessen entsprechen in
Tabellen angegebene Gesamtbetrdge in diesem Prospekt maglicherweise nicht in allen Féllen der Summe der Einzelbetrage, die in den zugrunde liegenden
Quellen angegeben sind.

Finanzkennzahlen der Emittentin, die nicht explizit als ,gepriift” gekennzeichnet sind, entstammen nicht dem gepriften Jahresabschluss der Emittentin und
sind damit ungepruft.

Samtliche Wahrungsangaben in diesem Prospekt beziehen sich, sofern nicht etwas anderes angegeben ist, auf EUR. Falls Betrdge in einer anderen Wahrung
angegeben sind, wird dies ausdriicklich durch Benennung der entsprechenden Wéhrung oder Angabe des Wahrungssymbols kenntlich gemacht.
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2 Zusammenfassung

21 Einleitung und Warnhinweise

Bezeichnung der Wertpapiere

~Aream Green Bond 2025/2030 “

Emission von bis zu EUR 10.000.000 7,25 Prozent Schuldverschreibungen 2025/2030 fallig am 04. November 2030 mit der
Internationalen Wertpapier-ldentifikationsnummer (International Securities Identification Number) (ISIN): DEOOOA4DFWA7

Emittentin

Aream Infrastruktur Finance GmbH

Kesselstral3e 3, 40221 Dusseldorf

Telefon +49(0)211 302060 42

Telefax +49(0)211 30 20 60 49

E-Mail info@aream.de

Rechtstragerkennung (LEI): 529900CTBGBGKZRFCQ40

Zustandige Billigungsbehorde

Commission de Surveillance du Secteur Financier (,,CSSF*)
283, route d'Arlon L1150 Luxembourg

Telefon +352 (0)262 51 — 1 (Telefonzentrale)

E-Mail direction@cssf.lu

Datum der Billigung
18. August 2025

Warnhinweise
Die Zusammenfassung sollte als Prospekteinleitung verstanden werden. Die Anlegerin/der Anleger sollte sich daher bei der Entscheidung, in die Wertpapiere
zu investieren, auf den Prospekt als Ganzes stitzen.

Die Anlegerin/der Anleger kann das gesamte angelegte Kapital oder einen Teil davon verlieren.

Anleger, die wegen der in dem Prospekt enthaltenen Angaben Klage einreichen wollen, missen nach den nationalen Rechtsvorschriften ihres Mitgliedstaats
moglicherweise fiir die Ubersetzung des Prospekts aufkommen, bevor das Verfahren eingeleitet werden kann.

Zivilrechtlich haften nur diejenigen Personen, die die Zusammenfassung samt etwaigen Ubersetzungen vorgelegt und (ibermittelt haben, und dies auch
nur in dem Fall, dass die Zusammenfassung, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, irreflihrend, unrichtig oder
widersprichlich ist oder dass sie, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, nicht die Basisinformationen vermittelt, die in
Bezug auf Anlagen in die betreffenden Wertpapiere fur die Anleger eine Entscheidungshilfe darstellen wiirden.

2.2 Basisinformationen iiber die Emittentin

a) Wer ist die Emittentin der Wertpapiere?

Sitz und Rechtsform der Emittentin, LEI, das fiir sie geltende Recht und Land der Eintragung
Die Aream Infrastruktur Finance GmbH mit Sitz in DUsseldorf ist eine im Handelsregister des Amtsgerichts Disseldorf unter HRB 107657 eingetragene
Gesellschaft mit beschrankter Haftung. Fir die Emittentin gilt das Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Die Rechtstragerkennung (LEl) lautet: 529900CTBGBGKZRFCQ40

Haupttitigkeiten der Emittentin

Die zurzeit noch nicht geschéftlich tatige Emittentin beabsichtigt, mit den Nettoemissionserlds die Geschéftstatigkeit im Bereich erneuerbarer
Energiespeicherlésungen fur Projektentwicklungen, Projektumsetzungen und auch dem Projektbetrieb aufzunehmen. Dies wird erst nach Prospektbilligung
geschehen.

Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit soll hierbei die Projektentwicklung, die Projekterrichtung und der Anlagenbetrieb im Bereich erneuerbarer
Energielésungen, u.a. von Energiespeicherldsungen mit oder auch ohne Photovoltaik- oder Windenergieanlagen, EEG Innovationsprojekte, gewerbliche
Aufdach- und Bioenergieanlagen sowie Energieinfrastruktur wie etwa Umspannwerke, sein.



Energiespeicherldsungen sollen mit oder auch ohne Photovoltaik- oder Windenergieanlagen geplant oder errichtet werden. Die Geschéftstatigkeit soll sich
insbesondere auf die Entwicklung und Umsetzung von Hybrid- und Stand-alone-Speichertechnologien sowie Projekte, die sich fir Innovationstarife in
Verbindung mit dem deutschen EEG eignen, sowie gewerbliche Aufdach- und Bioenergieanlagen erstrecken.

Dariiber hinaus sollen moglicherweise auch Projekte im Bereich thermischer Speichertechnologien, einschlieSlich Kélte- und Warmespeicher, realisiert
werden, die eine Verknlpfung mit dezentraler Energieversorgung ermoglicht werden.

Ein weiterer Fokus soll auf der Entwicklung sonstiger griiner Infrastruktur, wie beispielsweise Umspannwerken, liegen, die als zentrale Schnittstellen fiir die
Einspeisung erneuerbarer Energien in das Stromnetz fungieren. Dies beinhaltet weiterhin Wind- PV- Speicher und Biogas/masse-Kraftwerke. Zudem sind in
der Planung der weiteren Geschaftstatigkeit Entwicklungskooperationen und entwicklungsbezogene Unternehmensbeteiligungen im Bereich der
erneuerbaren Energien vorgesehen, mit dem Ziel, Projekte bis zur Baureife (Ready-to-Build) zu entwickeln und zu verduf3ern. Auch der spdtere Betrieb
ausgewdhlter Projekte Uber den RTB-Status hinaus wird als Option fUr Geschaftstatigkeit gesehen, etwa im Bereich Energy as a Service (EaaS) bei
gewerblichen Aufdachanlagen. Die Investitionen beziehen sich ausschlief3lich auf Standorte in Deutschland.

Soweit die Projektentwicklung Uber Tochtergesellschaften der Emittentin erfolgt, wirde die Emittentin den Gesellschaften die hierfir erforderliche
Finanzierung aus den Emissionserlds vornehmlich als Darlehen, aber auch in Form von statuarischem Eigenkapital oder als Einzahlung in eine Kapitalrticklage
zur Verfiigung stellen.

Die Hauptfunktion der Emittentin soll die Finanzierung der Projektentwicklung sein, die von der Schwestergesellschaft AREAM Advisory GmbH durchgefihrt
wird. Der An- und Verkauf der Projektrechte erfolgt durch die weitere Schwestergesellschaft AREAM GmbH. Fir die geplante Geschéftstatigkeit ist auch
vorgesehen, unter Umstanden Entwicklungskooperation einzugehen oder entwicklungsbezogene Unternehmensbeteiligungen zu begriinden.

Hauptanteilseigner
An der Emittentin ist die AREAM Group SE als Muttergesellschaft zu 100 Prozent beteiligt.

Geschiiftsfithrung
Geschéftsflhrer ist René Kautz.

Abschlusspriifer
Der Abschlusspriifer, fir die am 08. Januar 2025 zundchst als Vorratsgesellschaft gegriindete Gesellschaft mit beschrankter Haftung, wurde noch nicht
bestellt.

b) Welches sind die wesentlichen Finanzinformationen iiber die Emittentin?
Bei der Emittentin handelt es sich um eine im Januar 2025 als Vorratsgesellschaft neu gegrindete Gesellschaft, die Uber keine historischen
Finanzinformationen verflgt.

c) Welches sind die zentralen Risiken, die fiir die Emittentin spezifisch sind?

Emittentenbezogene Risiken
e Im Ablauf der Projektentwicklung kénnen Stérungen auftreten. Dies kann die Durchfihrung von Projekten nachteilig beeinflussen und
Auswirkungen auf die Projektkosten und deren Erfolg haben und kann auch dazu fihren, dass die Projektentwicklung oder -realisierung
abgebrochen werden muss.

e Die Emittentin ist dem Risiko der Fehleinschatzung von Bewertungsfaktoren fir ihre Projekte ausgesetzt, was dazu fiihren kann, dass sich ein
geplantes Projekt nicht realisieren lasst, fur die Emittentin ein Verlust entsteht oder die Rendite hinter den Erwartungen zurlckbleibt, was sich
schlieBSlich erheblich negativ auf die Ertragslage der Emittentin auswirken kann.

e Die Emittentin ist auf die Mitglieder des Management-Teams in der AREAM Group angewiesen. Es kdnnte der Emittentin oder anderen
Unternehmen der AREAM Group nicht gelingen, entsprechend hoch qualifizierte Fiihrungskréfte zur Besetzung von Schlisselpositionen fir sich
zu gewinnen und zu halten. Dadurch bedingte Defizite in der unternehmerischen Fiihrung konnten sich nachteilig auf ihren Marktanteil, die
Gewinnspannen und die Gesamtrentabilitat auswirken.

e Die Emittentin verflgt als erst im Januar 2025 zundchst als Vorratsgesellschaft gegrindete Gesellschaft Uber keine historischen
Finanzinformationen, die der Anlegerin/dem Anleger Informationen etwa Uber die dauerhafte Ertragskraft der Emittentin geben kénnten.

e Zunehmender Wettbewerb in der Branche kdnnte sich nachteilig auf ihren Marktanteil, die Gewinnspannen und die Gesamtrentabilitdt auswirken.
e Die Emittentin unterliegt wirtschaftlichen und konjunkturellen Risiken in Bezug auf den Strommarkt, wobei ein dauerhafter Preisriickgang am

Strommarkt fir Endkunden die Attraktivitat der Energiespeicher-Anlagen wie auch anderer Energieinfrastruktur-Anlagen und damit mittelbar auch
den Marktwert der Projektrechte hierfiir negativ beeinflussen wiirde.



e Die Emittentin als Projektentwickler unterliegt Risiken aus Stérungen im Bereich der Lieferketten insbesondere aus China, da die Méglichkeit,
Energieinfrastruktur-Anlagen oder auch ohne Photovoltaik- oder Windenergieanlagen, wenn Giberhaupt, nur verzégert errichten zu konnen, sich
auf den Wert von Projektrechten unmittelbar negativ auswirken wirde.

e  Esbesteht das Risiko eines Konfliktes zwischen China und Taiwan oder einer sonstigen wirtschaftlichen Eskalation in Bezug auf China, in deren
Folge es zu Lieferschwierigkeiten in Bezug auf fir Energieinfrastruktur-Anlagen oder auch ohne Photovoltaik- oder Windenergieanlagen
notwendige Komponenten kommen konnte. BloRe Verzogerungen bei der Belieferung konnen zu Ertragsverschiebungen, moglicherweise auch
zu Kindigungen durch Investoren oder Schwierigkeiten bei der Auftragserteilung fihren mit erheblichen negativen Auswirkungen auf die
Ertragssituation der Emittentin.

e Esbesteht das Risiko der Abhangigkeit von regulatorischen Rahmenbedingungen und staatlichen Férdermalinahmen fir Energieinfrastruktur-
Anlagen und die Photovoltaik. Sowohl der Energiemarkt allgemein als auch der Strommarkt und insbesondere der Bereich der
Energiespeicherung oder Energieerzeugung aus Erneuerbaren Energien ist im hohen Malle von regulatorischen Vorgaben und auch
Foérdermalnahmen abhangig, die bei Anderungen einen erheblichen negativen Einfluss auf die Geschaftsentwicklung haben kénnen.

2.3 Basisinformationen iiber die Wertpapiere

a) Welches sind die wichtigsten Merkmale der Wertpapiere?

Art, Gattung und ISIN der Wertpapiere
Bei den Wertpapieren handelt es sich um Inhaberschuldverschreibungen mit einem festen Zinssatz mit der International Securities Identification Number
(ISIN): DEOOOA4DFWA7

Wihrung, Stiickelung, Nennwert, Anzahl und Laufzeit der begebenen Wertpapiere
Die Emission erfolgt in EUR.

Die Anleihe hat einen Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 10.000.000 und ist eingeteilt in bis zu 10.000 Inhaberschuldverschreibungen mit einem Nennbetrag
von je EUR 1.000. Die Laufzeit der Anleihe beginnt am 04. November 2025 (der ,Begebungstag”) und endet mit Ablauf des 04. November 2030 (das
sLaufzeitende”). Solange noch nicht alle Schuldverschreibungen fallig und zurtickgezahlt sind, mindestens jedoch fur die Dauer von zehn Jahren, wird
dieser Wertpapierprospekt auf der Internetseite der Emittentin unter www.aream.de/ir veréffentlicht.

Mit den Wertpapieren verbundene Rechte
Die Inhaber der Schuldverschreibungen haben das Recht auf Auszahlung der jahrlichen Zinsen in Hohe von 7,25 Prozent, zahlbar halbjahrlich zum 04. Mai
und 04. November, sowie bei Falligkeit auf die Riickzahlung des Nennbetrags.

Die Inhaber der Schuldverschreibungen kénnen ihre Schuldverschreibungen kiindigen, wenn die Gesellschaft wesentliche Verpflichtungen nach den
Anleihebedingungen nicht erfillt, zum Beispiel wenn sie mit der Zahlung von Verbindlichkeiten aus den Schuldverschreibungen in Verzug gerat (zehn
Tage nach Félligkeit), im Falle des Drittverzuges oder der Zahlungseinstellung.

Kiindigungsrechte der Emittentin

Der Emittentin ist eine vorzeitige Ruckzahlung der Schuldverschreibungen aus steuerlichen Griinden nach den Anleihebedingungen maglich. Die
Emittentin kann nach den Anleihebedingungen erstmals nach Ablauf von drei Jahren vorzeitig kindigen. Wenn 80 Prozent oder mehr des
Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen zurlickgezahlt, zuriickgekauft oder entwertet wurden, ist die Emittentin berechtigt, die verbleibenden
Anleihen zu kiindigen. Die Anleihebedingungen enthalten Bestimmungen hinsichtlich einer Negativverpflichtung der Emittentin fir die Besicherung von
zuklnftigen Kapitalmarktverbindlichkeiten.

Relativer Rang der Wertpapiere in der Kapitalstruktur der Emittentin im Fall der Insolvenz

Rangordnung: Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte und nicht nachrangige und unbesicherte Verbindlichkeiten der
Emittentin und stehen im gleichen Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegenwartigen und zukinftigen unmittelbaren,
unbedingten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmungen
ein Vorrang eingerdumt wird.

Beschriankungen der freien Handelbarkeit
Die Handelbarkeit der Anleihe ist nicht beschrankt.


http://www.aream.de/ir

b) Wo werden die Wertpapiere gehandelt?
Die Schuldverschreibungen werden am 17. Marz 2026 in den Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbdrse) einbezogen
werden.

c) Welches sind die zentralen Risiken, die fiir die Wertpapiere spezifisch sind?
e Im Fall der Insolvenz der Emittentin besteht fur die Anleihegldubiger ein Risiko bis hin zum Totalverlust. Bei kreditfinanziertem Erwerb der
Schuldverschreibung der Anleihegldubiger nicht nur den eingetretenen Verlust hinnehmen, sondern auch den Kredit bedienen.

e Die Emittentin kdnnte nicht in der Lage sein, genligend Liquiditdt zu generieren, um am Laufzeitende die Schuldverschreibungen
zurlickzuzahlen oder zu refinanzieren.

e Die Anleihegldubiger sind insbesondere bei steigenden Zinsen oder einer hohen Inflation dem Risiko einer ungtinstigen Kursentwicklung ihrer
Schuldverschreibungen und somit dem Risiko eines Kursverlustes ausgesetzt, welches entsteht, wenn sie die Schuldverschreibungen vor
Endfalligkeit verduBern.

. Insbesondere bei hohen Inflationsraten besteht das Risiko, dass die inflationsbereinigte Rendite von der nominellen Rendite erheblich abweicht.
Bei einer hoheren Inflationsrate als der nominellen Rendite abzlglich Steuern liegt inflationsbereinigt eine negative Rendite vor.

e  Die VerduBBerbarkeit und Handelbarkeit der Schuldverschreibungen kénnen mangels liquiden Markts stark eingeschrankt oder unmaglich sein.

e  Esbesteht das Risiko, dass der borsliche Handel im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbdrse widerrufen und ausgesetzt wird. Infolgedessen
ware die Handelbarkeit der Anleihen deutlich erschwert und im ungunstigen Fall nicht mehr gegeben, sodass unter Umstanden der Anleger
das Ende der Laufzeit abwarten muss.

2.4 Basisinformationen iiber das 6ffentliche Angebot von Wertpapieren und/oder die Zulassung
zum Handel an einem geregelten Markt

a) Zu welchen Konditionen und nach welchem Zeitplan kann ich in dieses Wertpapier investieren?

Angebot

Angeboten wird ein festverzinsliches Wertpapier in verbriefter Form. Die Emittentin bietet Schuldverschreibungen in einer Gesamtanzahl von 10.000 mit
einem Nennbetrag von EUR 1.000 und einem Zinssatz von 7,25 Prozent zum Erwerb an (das ,Angebot”). Der Gesamtnennbetrag der angebotenen
Schuldverschreibungen betragt bis zu EUR 10.000.000. Der Ausgabepreis betrédgt 100 Prozent des Nennbetrags.

Das Angebot besteht aus:

a)

einem prospektpflichtigen offentlichen Angebot vom 19. August 2025 bis zum 18. August 2026 (12 Uhr MEZ) durch die Emittentin im Gro3herzogtum
Luxemburg und in der Bundesrepublik Deutschland Uber ihre Website (www.aream.de/ir) und in Luxemburg zusatzlich durch Schalten einer Anzeige im
Tageblatt direkt Gber die Emittentin.

Damit kénnen die Anleger die Schuldverschreibungen jeweils unter Verwendung des vorgehaltenen Zeichnungsscheins zeichnen und Angebote zum
Abschluss eines Zeichnungsvertrags abgeben (das ,AREAM-Angebot”).

b)
einer Privatplatzierung (die ,Privatplatzierung”) vom 19. August 2025 bis zum 18. August 2026 (12 Uhr MEZ) auBerhalb des prospektpflichtigen &ffentlichen
Angebots.

Es gibt keine vorab festgelegten Tranchen. Die Zuteilung erfolgt im Ermessen der Emittentin.

Zeitplan

Die Schuldverschreibungen werden durch die Emittentin in der Bundesrepublik Deutschland und im Gro3herzogtum Luxemburg vom 19. August 2025 bis
zum 18. August 2026 (12 Uhr MEZ) direkt Uber die Emittentin 6ffentlich und vom 19. August 2025 bis zum 18. August 2026 (12 Uhr MEZ) im Rahmen einer
Privatplatzierung an qualifizierte Anleger angeboten (,Angebotszeitraum®). Die Emittentin behdlt sich das Recht vor, den Angebotszeitraum zu verkirzen.



18. August 2025:
Billigung des Wertpapierprospekts durch die CSSF

Unverzuglich nach Billigung:
Veroffentlichung des gebilligten Prospekts auf der Website der Emittentin (www.aream.de/ir) und auf der Webseite der Luxembourg Stock Exchange
(www.luxse.com)

19. August 2025:
Beginn der Privatplatzierung und des 6ffentlichen Angebots

4. November 2025:
Begebungstag und Lieferung der Schuldverschreibungen

17. Mérz 2026:
Einbeziehung der Schuldverschreibungen zum Handel im Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse)

18. August 2026 (12 Uhr MEZ):
Ende der Privatplatzierung und des offentlichen Angebots, wenn nicht etwa wegen Vollplatzierung das 6ffentliche Angebot durch die Emittentin vorzeitig
beendet wird.

Lieferung

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des AREAM-Angebots gezeichneten Schuldverschreibungen erfolgen mit Valuta ab 04. November 2025
Uber die Zahlstelle und die depotfiihrenden Stellen. Fir Lieferungen und Abrechnungen ab dem Valutatag, dem 04. November 2025, berechnet die
Emittentin Stuckzinsen.

Kosten der Emission

Die Hohe der gesamten durch die Ausgabe der Schuldverschreibungen entstehenden Kosten wird bei Vollplatzierung auf bis zu rund EUR 890.000 geschatzt.
Die Emittentin wird den Anlegern keine Kosten in Rechnung stellen. Von den Kosten entfallen EUR 690.000 auf variable Kosten, die als Vertriebsprovision
von der Hohe der Platzierung abhangen. Dies wird sich aufgrund von Erfahrungswerten ungefahr zu 10 Prozent auf Lewisfield sowie zu 90 Prozent auf noch
zu beauftragende Finanzintermedidre und die AREAM Group beziehen. Die festen Kosten von EUR 200.000 entfallen u. a. auf Prospekterstellung (insgesamt
EUR 70.000), Financial Advisor (EUR 37.500), PR und Investor Relations (EUR 30.000), Platzierungspartner (EUR 25.000), Zeichnungstool (EUR 20.000) sowie
Kosten der Prospektbilligung. Die Kosten von Zahlstellenfunktionen, Zeichnung, Service, Verbriefung und Abrechnung sowie Anleiheplatzierung sind
teilweise fix, teilweise variabel.

b) Weshalb wird dieser Prospekt erstellt?

Zweckbestimmung der Erlose und die geschitzten Nettoerlose

Die Emittentin beabsichtigt, den nach Abzug der Emissionskosten von maximal EUR 890.000 verbleibenden Emissionserlds von EUR 9.110.000 bei
Vollplatzierung oder weniger (Nettoemissionserlds) ausschliefSlich im Bereich erneuerbarer Energielésungen fir Projektentwicklungen und
Projektumsetzungen auch im Rahmen von Unternehmensbeteiligungen, zu verwenden.

90 % sollen im Bereich erneuerbarer Energielésungen fur die Projektentwicklung, die Projekterrichtung und den Anlagenbetrieb auch Uber
Unternehmensbeteiligungen, u.a. von Energiespeicherldsungen mit oder auch ohne Photovoltaik- oder Windenergieanlagen, EEG Innovationsprojekte,
gewerbliche Aufdach- und Bioenergieanlagen sowie Energieinfrastruktur wie etwa Umspannwerke, verwendet werden.

Dies umfasst insbesondere die Entwicklung und Umsetzung von Hybrid- und Stand-alone-Speichertechnologien sowie Projekte, die sich fur
Innovationstarife in Verbindung mit dem deutschen EEG (Gesetz fir den Ausbau erneuerbarer Energien) sowie gewerbliche Aufdach- und
Bioenergieanlagen eignen. Darlber hinaus kénnen Projekte im Bereich thermischer Speichertechnologien, einschlief3lich Kélte- und Warmespeicher,
realisiert werden, die eine Verknlpfung mit dezentraler Energieversorgung ermdglichen. Ein weiterer Fokus liegt auf der Entwicklung sonstiger griiner
Infrastruktur, wie beispielsweise Umspannwerken, die als zentrale Schnittstellen fir die Einspeisung erneuerbarer Energien in das Stromnetz fungieren. Dies
beinhaltet weiterhin Wind- PV- Speicher und Biogas/masse-Kraftwerke. Zudem sind Entwicklungskooperationen und entwicklungsbezogene
Unternehmensbeteiligungen im Bereich der erneuerbaren Energien vorgesehen, mit dem Ziel, Projekte bis zur Baureife (Ready-to-Build) zu entwickeln und
zu veraullern. Bis zu 50 % des eingesammelten Kapitals kdnnen auch fiir den spateren Betrieb ausgewdhlter Projekte Giber den RTB-Status hinaus verwendet
werden, etwa im Bereich Energy as a Service (EaaS) bei gewerblichen Aufdachanlagen. Die Investitionen beziehen sich ausschlie(Slich auf Standorte in
Deutschland. 10 % soll als Liquiditdtsreserve fur die oben genannten Zwecke dienen.

Die 100%ige Muttergesellschaft der Emittentin, die AREAM Group SE, verpflichtet sich bis zum Ende der Platzierungsphase am 18. August 2026 ein oder
mehrere Projekte mit einem Gesamtwert EUR 1,5 Mio. einzubringen. Der Kaufpreis hierfir wird von der AREAM Group SE Uber eine Einzahlung in die
Kapitalrlicklage der Emittentin zur Verfigung gestellt. Fir diese Projekte besteht eine Ersatzverpflichtung: Sollte die Weiterentwicklung dieser Projekte nicht
maoglich sein, verpflichtet sich die AREAM Group SE, der Emittentin ohne zusétzliche Kosten ein Ersatzprojekt oder mehrere Ersatzprojekte zur Verfligung zu



stellen, dessen oder deren Gesamtwert um bis zu 30 % abweichen kann. Flr weitere Projekte besteht keine Ersatzverpflichtung. In Hohe dieser Differenz
wirde eine Reduktion des urspriinglichen Kaufpreises erfolgen. Dann wiirde sich die Verwendung des Emissionserloses auch auf die Weiterentwicklung
dieser Projekte erstrecken. Sollte bis zum 31. Dezember 2025 keine Einbringung erfolgt sein, wird zundchst eine Forderung in Héhe von EUR 1.050.000 gegen
die die AREAM Group SE begriindet.

Die weiteren Projektentwicklungskosten wirden aufgrund von Milestoneabreden im Wesentlichen an die AREAM Advisory GmbH aufgrund eines
Projektentwicklungsvertrages gezahlt. Die Projekte werden entweder zunédchst bei der Emittentin weiterentwickelt, um dann ggf. auch zu einem spateren
Zeitpunkt in Gesellschaften Uberfiihrt zu werden, an denen bis zur endgdltigen Verduerung die Emittentin zumindest mehrheitlich beteiligt sein wird. Es
ist aber auch maoglich, dass — wie im Fall des schon erworbenen Projektes — Projektgesellschaften mit anentwickelten Projekten erworben werden, sodass
die weitere Projektentwicklung in diesen Gesellschaften erfolgen wiirde. Soweit die Projektentwicklung tber Tochtergesellschaften der Emittentin erfolgt,
wirde die Emittentin den Gesellschaften die hierfir erforderliche Finanzierung aus den Emissionserlés vornehmlich als Darlehen, aber auch in Form von
statuarischem Eigenkapital oder als Einzahlung in eine Kapitalricklage zur Verfligung stellen.

Die Emittentin hat mit dem Geschéftsfihrer keinen entgeltlichen Geschéftsfihrungsanstellungsvertrag abgeschlossen. Daher werden die
Geschaéftsfihrungsleistungen der Emittentin durch die AREAM GmbH oder durch eine andere Gesellschaft der AREAM Group in Rechnung gestellt. Dieses
gilt entsprechend fir Stabsstellenfunktionen (Finanzwesen, Reporting, Controlling, Recht etc.), die fur die Emittentin von der AREAM Group SE, AREAM GmbH
oder durch eine andere Gesellschaft der Aream-Gruppe erbracht werden. Auch diese Leistungen werden zunéchst aus dem Nettoemissionserlos bestritten.

Ubernahmevertrag
Das Angebot unterliegt keinem Ubernahmevertrag.

Angabe der wesentlichsten Interessenkonflikte in Bezug auf das Angebot

Die Lewisfield Deutschland GmbH (,Lewisfield”), Berlin, steht als Finanzierungsberater (,Financial Advisor”) in einem vertraglichen Verhaltnis mit der
Emittentin. Lewisfield erhélt eine Provision, deren Hohe in Teilen von der Hohe des platzierten Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen im Rahmen
des Angebots abhangt. Insofern hat Lewisfield auch ein wirtschaftliches Interesse an der erfolgreichen Durchfihrung des Angebots, aus dem sich ein
moglicher Interessenkonflikt ergeben kann.



3 Risikofaktoren

31 Einleitung Risiken

Anleger sind im Zusammenhang mit den in diesem Prospekt beschriebenen Schuldverschreibungen emittentenbezogenen sowie wertpapierbezogenen
Risiken ausgesetzt. Anleger sollten vor der Entscheidung Uber den Kauf der in diesem Prospekt beschriebenen Schuldverschreibungen der Aream
Infrastruktur Finance GmbH (die ,Emittentin”; mit ihrer Tochtergesellschaft und zusammen mit ihrer Muttergesellschaft AREAM Group SE und deren
Tochtergesellschaften die ,AREAM Group”) die nachfolgenden wesentlichen Risikofaktoren und die Gbrigen in diesem Prospekt enthaltenen Informationen
sorgféltig lesen und bericksichtigen. Die im Folgenden aufgefiihrten Risikofaktoren sind fiir die Emittentin (3.2.1 bis 3.2.5) bzw. die Wertpapiere (3.3)
spezifisch und wesentlich, wobei die Wesentlichkeit der Risikofaktoren auf der Grundlage der Wahrscheinlichkeit ihres Eintretens und des zu erwartenden
Umfangs ihrer negativen Auswirkungen beurteilt wird. 3.2.1 bis 3.2.5 sowie 3.3.1. und 3.3.2 stellen Kategorien im Sinne der ESMA-Guidelines dar,
Unterkategorien werden nicht verwendet.

Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kann, einzeln oder zusammen mit anderen Umstanden, die Geschéftstatigkeit der Emittentin wesentlich
beeintrachtigen und erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben. Diese Auswirkungen kénnen
auch die Wertentwicklung der Schuldverschreibungen und die Fahigkeit der Emittentin zur Zahlung von Zinsen oder zur Rickzahlung der
Schuldverschreibungen an die Anleiheglaubiger in erheblichem MaRe nachteilig beeinflussen. An erster Stelle in den jeweiligen Gruppen wird das Risiko
genannt, welches aufgrund der Eintrittswahrscheinlichkeit oder der Héhe der Auswirkung am bedeutendsten ist. Fir die weiteren Risiken bedeutet die
gewahlte Reihenfolge weder eine Aussage Uber die Eintrittswahrscheinlichkeit noch tber die Schwere bzw. die Bedeutung der einzelnen Risiken. Da sowohl
die Auswirkung als auch die Wahrscheinlichkeit bei der Bestimmung des potenziellen Einflusses bertcksichtigt wurden, ist es moglich, dass ein Risiko mit
einer hoheren Eintrittswahrscheinlichkeit, aber einer geringeren Auswirkung als gewichtiger in Bezug auf die Wesentlichkeit des Risikofaktors als ein Risiko
mit niedrigerer Eintrittswahrscheinlichkeit, aber einer héheren Auswirkung betrachtet wird. Die Reihenfolge der Kategorien sagt nichts Uber die
Wesentlichkeit der jeweiligen Kategorie aus. Die wichtigsten Risiken werden in der Zusammenfassung aufgenommen. Die Reihenfolge der Risiken in der
Zusammenfassung folgt der Reihenfolge dieser Risiken im Prospekt und ist damit keine zusétzliche Abstufung der Risiken, soweit diese unterschiedlichen
Kategorien im Sinne der ESMA-Guidelines entnommen wurden. Die nachfolgend aufgefihrten Risiken kdnnen sich zudem riickwirkend betrachtet als nicht
abschlieBend herausstellen und daher nicht die einzigen Risiken sein, denen die Emittentin ausgesetzt ist. Darliber hinaus kénnen weitere Risiken,
Unsicherheiten und Aspekte von Bedeutung sein, die der Emittentin gegenwartig nicht bekannt sind oder von ihr als nicht wesentlich eingeschatzt werden.

3.2 Emittentenbezogene Risiken

3.2.1 Unternehmensbezogene Risiken aus der Geschiftstitigkeit

Im Ablauf der Projektentwicklung kdnnen Stérungen auftreten.

Die Emittentin ist im Rahmen der Geschaftstatigkeit als Projektentwickler darauf angewiesen, ihre tber die Schwestergesellschaft AREAM Advisory GmbH
vorgenommenen Entwicklungsmalinahmen innerhalb des geplanten Zeitrahmens und zu den kalkulierten Kosten zu realisieren. Auch wenn die Arbeiten
aufgrund des stark fokussierten Geschéaftsmodells auf die Projektentwicklung von Hybrid- und Stand-alone-Speichertechnologien sowie weiterer griiner
Infrastruktur (etwa Umspannwerke) (im Folgendem: Energieinfrastruktur-Anlagen) weitgehend standardisiert sind, so ist dennoch die Einhaltung des
projektierten Zeit- und Kostenrahmens im jeweiligen Einzelfall von Unsicherheiten und externen Faktoren abhdngig. Sollte es wahrend der
Entwicklungsphase etwa zu unvorhergesehenen Schwierigkeiten kommen, wie zum Beispiel zu deutlich hdheren als den kalkulierten Entwicklungskosten
oder Verzogerungen bei der Mitwirkung von Behérden oder Dienstleistern oder zu erheblichen Mangeln in der Leistung eines beauftragten Unternehmens
oder dessen Ausfall, kann dies erhebliche Mehrkosten oder erhebliche Verzégerungen verursachen. Unabhéngig von der Erteilung oder Ubertragung
offentlich-rechtlicher Genehmigungen bedarf es zur Errichtung von Energieinfrastruktur-Anlagen der Sicherung grundstiicksbezogener Rechte und
eventuell weiterer Nutzungsrechte, auch im Hinblick auf den Anschluss an das Stromnetz. Sollten die erforderlichen Rechte nicht oder nur verzégert oder
zu unwirtschaftlichen Bedingungen gesichert werden kénnen, kann dies dazu fUhren, dass das jeweilige Projekt nicht, nur verzogert oder verandert oder zu
Mehrkosten oder mit Mindereinnahmen realisiert oder betrieben werden kann. Derartige Stérungen konnen sich z. B. in Form von nicht erkannten oder
erkennbaren Umstanden (wie den Eigenschaften des Baugrundes, einer fehlerhaften Umsetzung der Planung, Lieferproblemen, Qualitdtsméangeln von
Komponenten, Bauleitungsfehlern, fallenden Vermarktungspreisen des Stroms oder anféanglichen oder erst in der Bauphase auftretenden Projektierungs-
und Planungsfehlern) oder durch Verzégerungen im Genehmigungsprozess oder aber auch durch Witterungsbedingungen ergeben. Treten Altlasten
unerwartet oder in unerwartetem Umfang auf, kann die Beseitigung derselben nur unter Eingehung zusatzlicher Kosten oder gar nicht moglich sein.
Wahrend der Bauphase kann es zudem dazu kommen, dass ein an der Erstellung beteiligtes Unternehmen nicht weiter tatig werden kann oder will.
Umstédnde aulBerhalb der Energieinfrastruktur-Anlage, etwa BaumalSnahmen oder Anlagen auf Nachbargrundstlcken, kénnen ebenfalls dazu fihren, dass
die Fertigstellung nicht oder nur verzégert erfolgt. Die genannten Umstande kdnnen neben dem Bauabbruch oder der verzogerten Fertigstellung auch
dazu fiihren, dass die jeweilige Energieinfrastruktur-Anlage nur zu Mehrkosten oder mit Mindereinnahmen realisiert oder betrieben werden kann. Soweit
Co-located Projekte betroffen sind, werden die Risiken fir die Energieinfrastruktur- Anlage um die Risiken etwa der PV-Anlage erganzt, da die
Energiestrukturanlage auch von der Projektentwicklung, der Errichtung und dem Betrieb der PV-Anlage abhéngig waére.

Der Eintritt eines der oben genannten Risiken kann die Durchfiihrung von Projekten nachteilig beeinflussen und Auswirkungen auf die Projektkosten und
deren Erfolg haben. Die Realisierung dieser Risiken kann auch dazu fiihren, dass die Projektrealisierung oder Projektentwicklung abgebrochen werden muss.



Die Emittentin ist dem Risiko der Fehleinschitzung von Bewertungsfaktoren fiir ihre Projekte ausgesetzt.

Bei der Bewertung von geplanten Projekten ist eine Vielzahl von Faktoren zu bertcksichtigen, in die vielfach auch subjektive Einschatzungen einflieBen. Zu
diesen Faktoren zéhlen unter anderem die Einschatzung des Standorts, die voraussichtliche Nutzungsdauer und die Kapazitdten der Energieinfrastruktur-
Anlage oder mogliche Wertminderungen durch offentlich-rechtliche Belastungen. Es ist nicht auszuschlieBen, dass die Emittentin bei einer
Projektentscheidung einzelne Bewertungsfaktoren falsch einschatzt oder Gutachten, auf die die Emittentin ihre Entscheidung stitzt, wie z. B. bezlglich der
zu erwartenden durchschnittlichen Sonneneinstrahlung an einem bestimmten Standort, fehlerhaft sind. Solche Fehleinschatzungen, aber auch externe
Entwicklungen in Bezug auf den jeweiligen Standort, auf die die Emittentin keinen Einfluss hat, kdnnen zu einer insgesamt fehlerhaften Analyse durch die
Emittentin bei einer Investitionsentscheidung fihren, die wiederum darin resultieren kann, dass sich ein geplantes Projekt nicht realisieren lasst, fir die
Emittentin ein Verlust entsteht oder die Rendite hinter den Erwartungen zuriickbleibt, was sich schlieflich erheblich negativ auf die Ertragslage der
Emittentin auswirken kann. Es ist dem Geschéftsmodell der Emittentin immanent, dass nur ein Teil der Energieinfrastrukturprojekte, die ins Auge gefasst
werden, tatséchlich realisiert werden kénnen. Vielfach ergibt sich bereits bei einer ersten Begutachtung, dass die Erfolgsaussichten zu gering sind. In solchen
Fallen kommt es erst gar nicht zur eigentlichen Planung. Doch auch Projekte, deren Aussichtslosigkeit fur die Planer der Emittentin am Anfang noch nicht
zu erkennen war, kdnnen scheitern. Je spater sich eine geplante Energieinfrastruktur-Anlage als nicht realisierbar erweist, desto groRer ist der finanzielle
Schaden fir die Emittentin. Soweit Co-located Projekte betroffen sind, werden die — auch nachfolgenden - Risiken fir die Energieinfrastruktur- Anlage um
die Risiken etwa der PV-Anlage ergédnzt, da die Energiestrukturanlage auch von der Projektentwicklung, der Errichtung und dem Betrieb der PV-Anlage
abhangig ware.

Im Zuge der Entwicklung und des Erwerbs von Projekten investiert die Emittentin unter anderem in Projektrechte. Als Projektrechte sind hierbei sémtliche
Vereinbarungen und Rechte zu verstehen, die notwendig sind, um Energieinfrastruktur-Anlagen zu errichten und zu betreiben. Im Wesentlichen handelt es
sich um Vertrdge zur Standortsicherung in Form von Pacht-, Nutz- oder Kaufvertragen, offentlich-rechtliche Genehmigungen, Vereinbarungen mit dem
Netzbetreiber zur Einspeisung sowie Bestatigungen im Hinblick auf etwaige Einspeisevergitungen oder Stromabnahmevertrage. Es besteht das Risiko, dass
diese Projektrechte trotz Vorabprifung mit Médngeln behaftet sind. Dies kénnen u. a. fehlende Genehmigungen, unzureichende Vertrdge zur
Standortsicherung oder mangelhafte Einspeisevertrage sein. Zur Sicherung der Standorte werden mit den jeweiligen Eigentimern von Anlagenstandorten
Pacht- und Nutzungsvertrédge Uber die gesamte Projektlaufzeit oder Kaufvertrdge vereinbart. Eine juristische Anfechtbarkeit, Kiindigung oder sonstige
Beendigung solcher Vertrage kann nicht ausgeschlossen werden. Dies kann zur Folge haben, dass erhdhte Kosten aufgrund von Nachbesserungen der
Méngel auftreten oder dass die Projekte aus rechtlicher oder wirtschaftlicher Sicht nicht realisiert werden konnen, was sich negativ auf die Ertragslage der
Emittentin auswirken kann. Daraus resultierend besteht das Risiko, dass die Emittentin ihren Zahlungsverpflichtungen, wie beispielsweise aus dieser
Schuldverschreibung, lediglich teilweise, verspatet oder sogar vollstdndig nicht nachkommen kann.

Die Emittentin ist auf die Mitglieder des Management-Teams in der AREAM Group angewiesen. Es konnte der Emittentin oder
anderen Unternehmen der AREAM Group nicht gelingen, entsprechend hoch qualifizierte Fiihrungskrifte zur Besetzung von
Schliisselpositionen fiir sich zu gewinnen und zu halten. Dadurch bedingte Defizite in der unternehmerischen Fithrung
konnten sich nachteilig auf ihren Marktanteil, die Gewinnspannen und die Gesamtrentabilitit auswirken.

Der zukiinftige unternehmerische Erfolg der Emittentin hdngt zu einem wesentlichen Teil von der fortgesetzten Arbeit des Management-Teams der AREAM
Group ab, da der Emissionserlés dazu verwandt werden soll, Projektentwicklungen zu finanzieren. Die Emittentin steht in Geschéaftsbeziehungen zu den
Schwestergesellschaften AREAM Advisory GmbH flr die weitere Projektentwicklung und AREAM GmbH in Bezug auf den Erwerb von anentwickelten
Projektrechten und den Verkauf von Projektrechten. Die Mitglieder des derzeit fur die Emittentin tatigen Management-Teams der AREAM Group verfiigen tber
weitreichende unternehmensspezifische Erfahrungen, Branchen-Know-how und weitreichende Kontakte in der Branche der erneuerbare Energien, weshalb
sie im Falle ihres Wegfalls entsprechend schwer zu ersetzen waren. Mit Management-Team sind hier nicht nur die jeweiligen Geschéftsfiihrer, sondern auch
andere Mitarbeiter in leitender Position gemeint.

Die Emittentin kann nicht gewahrleisten, dass sie zukinftig in der Lage sein wird, ihre Fuhrungskréfte und sonstige qualifizierte Mitarbeiter in
Schlisselpositionen zu halten. Ebenso kann die Emittentin nicht gewdhrleisten, dass sie zuklnftig in der Lage sein wird, in dem jeweils von ihrem
gewlinschten Umfang weitere geeignete Fihrungskrafte und sonstige qualifizierte Mitarbeiter in Schlisselpositionen zu gewinnen, um ausgeschiedene
Mitarbeiter zu ersetzen oder um ein von ihr angestrebtes Wachstum zu realisieren.

Sollten Fuhrungskrafte und sonstige qualifizierte Mitarbeiter in Schlisselpositionen bei der Emittentin ausscheiden und es dieser nicht gelingen, einen
geeigneten personellen Ersatz zu finden und an sie zu binden, kdnnte dies erhebliche negative Auswirkungen auf die Geschéftstatigkeit sowie die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben und somit dazu fiihren, dass die Emittentin die Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriche der
Anlegerin/des Anlegers nicht, nicht in der geplanten Hohe oder nicht fristgerecht bedienen kann.

Die Emittentin verfiigt als erst im Januar 2025 gegriindete Gesellschaft iiber keine historischen Finanzinformationen fiir, die
der Anlegerin/dem Anleger Informationen etwa iiber die dauerhafte Ertragskraft der Emittentin geben kéonnten.

Die Emittentin wurde am 08. Januar 2025 gegriindet und am Januar 2025 als Vorratsgesellschaft im Handelsregister eingetragen. Nach notariellem Erwerb
der Anteile und wirtschaftlicher Neugriindung am 28. April 2025 erfolgte am 22. Mai die Eintragung dieser Anderungen im Handelsregister. Aus diesem
Grunde liegen keine historischen Finanzinformationen vor. Damit ist der Anlegerin/dem Anleger eine Beurteilung der bisherigen Ertragskraft des



Unternehmens, die normalerweise Grundlage einer Anlageentscheidung sein sollte, aktuell nicht moglich. Dies stellt ein Risiko flr eine Investition Gber eine
Anleihe in den zukinftigen Geschéftsbetrieb der Emittentin dar.

Es bestehen Risiken hinsichtlich der Anzahl und Verfiigbarkeit von Standorten, die fiir die Realisierung von
Energieinfrastruktur-Anlagen geeignet sind.

Die Emittentin ist, wie auch ihre zukinftigen Projektgesellschaften, im Rahmen der Geschéftstatigkeit als Projektentwickler auf geeignete Standorte fir die
Projektierung von Energieinfrastruktur-Anlagen angewiesen. Der Erfolg im Rahmen der Projektierung von Energieinfrastruktur-Anlagen ist maf3geblich von
der Gute der jeweiligen Standorte abhangig, sodass die Standorte wesentlichen Einfluss auf den wirtschaftlichen Erfolg der Geschaftstatigkeit der Emittentin
haben. Die Anzahl der fir die Errichtung von Energieinfrastruktur-Anlagen geeigneten Standorte ist begrenzt. Aus diesem Grund und maoglicherweise auch
bei dauerhaft gestiegenen Strompreisen kdnnte der ohnehin bereits intensive Wettbewerb um geeignete Standorte in der Zukunft zunehmen, was sich
beispielsweise in erhohten Kosten fiir die Grundstlckssicherung niederschlagen und dadurch zu einer Verminderung des Gewinns oder zu einem Verlust
fahren kann. Soweit Co-located/Hybrid Projekte betroffen sind, werden die Risiken fur die Energieinfrastruktur-Anlage auch etwa um die entsprechenden
Risiken der PV-Anlage in der Freiflaiche erganzt, da die Energiestrukturanlage auch von der Flachensicherung der PV-Anlage abhdngig ware.

Eine Intensivierung des Wettbewerbs um geeignete Projektrechte und Projektstandorte kdnnte ferner dazu fihren, dass die Emittentin kiinftig weniger oder
sogar Uberhaupt keine geeigneten Projektrechte und Projektstandorte identifizieren und erwerben kann. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken
konnte erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Die Genehmigungen und Bebauungsplane fiir Erneuerbare-Energien-Projekte konnen angegriffen werden.

Fur die Errichtung von Energieinfrastruktur-Anlagen sind regelmafig Genehmigungen (z.B. Baugenehmigung, Betriebsgenehmigung oder
Stromeinspeisegenehmigung) erforderlich. Sofern kein sogenannter Privilegierungstatbestand vorliegt, missen zudem Bauleitverfahren erfolgreich
durchlaufen werden (z.B. Aufstellung eines vorhabenbezogenen Bebauungsplanes (B-Plan) und erforderlichenfalls Anpassung eines
Flachennutzungsplanes (F-Plan) sowie die Genehmigung der Bauleitplane durch die hohere Verwaltungsbehorde). Es besteht das Risiko, dass solche
Genehmigungen nicht oder nur unter nicht erwarteten belastenden Nebenbestimmungen erlangt werden kénnen, unwirksam erteilt wurden, erfolgreich
angefochten oder aus anderen Grinden spater zurlickgenommen oder eingeschrankt werden. Ferner besteht die Moglichkeit, dass die
Genehmigungsvoraussetzungen fur die Errichtung von Energieinfrastruktur-Anlagen verscharft werden und dadurch die Entwicklung, Projektierung und
Realisierung von Energieinfrastruktur-Anlagen erschwert, verzogert oder sogar verhindert werden. Lizenzen zum Betrieb einer Energieanlage beinhalten
regelmaBig Stromerzeugungsvorgaben mit der Folge von Strafzahlungen oder einem Entzug der Lizenz bei Nichterfillung. Eine etwa erforderliche
Ubertragung oder Genehmigung kann trotz einer Zustimmung der zustdndigen Behérde unwirksam sein oder die Zustimmung nur einen Teil der
Ubertragenen Genehmigung betreffen. Soweit Co-located Projekte betroffen sind, werden die — auch nachfolgenden - Risiken fiir die Energieinfrastruktur-
Anlage um die Risiken etwa der PV-Anlage ergénzt, da die Energiestrukturanlage auch von der Projektentwicklung, der Errichtung und dem Betrieb der PV-
Anlage und damit etwaig erforderlichen Genehmigungen oder Bebauungsplanen abhangig ware.

Zudem besteht das Risiko, dass wahrend des Bauleitverfahrens (B- und F-Plan) die anfangliche Unterstitzung einer Gemeinde oder eines Landkreises fir das
Projekt wegfallt oder sich deren Meinung zum Projekt dndert. Z. B. wurde ein Aufstellungsbeschluss positiv gefasst, aber bei 1. Beteiligungsrunde Trager
sffentlicher Belange (TOB) oder 2. TOB oder beim Satzungsbeschluss werden fiir die Offentlichkeit und kommunale Politik wesentliche Bedenken in den
eingehenden Stellungnahmen geduBert. Dies kann z. B. nach Wahlen geschehen, wenn sich Mehrheiten im Gemeinde-/Stadtrat usw. verdndern. Dies kann
sich in erheblichem Male negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Des Weiteren kann nicht ausgeschlossen werden, dass bereits erteilte Genehmigungen im Rahmen von formlichen Verfahren Gberprift werden. Hierbei
besteht das Risiko, dass eine Genehmigung ganz oder teilweise aufgehoben wird, was dazu flihren kann, dass ein Vorhaben nicht oder nicht im geplanten
Umfang realisiert werden kann bzw. ganz oder teilweise zurlickgebaut werden muss: Dies allerdings nur bis zum Zeitpunkt der Bestandskraft einer
Genehmigung. Rechtsbehelfe, die regelmafig auch von Dritten, die von dem genehmigten Projekt betroffen sein kénnten, und — ohne eine eigene
Betroffenheit — z. B. von Umweltverbdnden geltend gemacht werden kénnen, fihren — selbst, wenn die Genehmigung nicht aufgehoben werden sollte —
regelmaBig zu einer erheblichen Verzogerung eines Projekts. Derartige Verzogerungen konnen verschiedene Folgen nach sich ziehen. So kann die
Finanzierung der Projekte insgesamt teurer werden und zu einer niedrigeren Rentabilitdt fihren, wenn beispielsweise Bereitstellungszinsen zu zahlen sind
oder das Zinsniveau steigt. Dariiber hinaus kénnen Verzégerungen in der Bauphase bei Uberschreitung von Fertigstellungsterminen zu EinbuBen oder
Vertragsstrafen, etwa bei Stromliefervertragen (PPA) mit einem garantierten Startzeitpunkt der Einspeisung, fihren. Projektverzogerungen bewirken zudem,
dass die Ubrigen Entwicklungsrisiken Uber einen langeren Zeitraum bestehen und sich dadurch ihre Eintrittswahrscheinlichkeit erhoht. Fir den Fall, dass die
Genehmigung aufgehoben werden sollte, kann ein Vorhaben nicht realisiert werden; es misste ggf. eine neue Genehmigung eingeholt werden, bei der
moglicherweise zusatzliche Nebenbestimmungen zu beachten waren. In einem Widerspruchsverfahren ist es auch denkbar, dass die Behorde weitere
Nebenbestimmungen anordnet, um z. B. einen besseren Nachbarschutz zu erreichen, und diese zu einer Betriebsbeschrankung fiihren.

Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kdnnte erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage haben.



Nachtrigliche Auflagen und Einschriankungen in Bezug auf bereits erteilte Genehmigungen fiir Energieinfrastruktur-Anlagen
konnen zu Ertragseinbufien fithren.

Die Genehmigungen fur Energieinfrastruktur-Anlagen kdnnen Auflagenvorbehalte enthalten, die es den Behérden erlauben, nachtraglich Auflagen zu dem
Betrieb der Energieinfrastruktur-Anlagen zu erlassen. Soweit Co-located Projekte betroffen sind, werden die — auch nachfolgenden - Risiken fir die
Energieinfrastruktur- Anlage um die Risiken etwa der PV-Anlage erganzt, da die Energiestrukturanlage auch von der Projektentwicklung, der Errichtung und
dem Betrieb der PV-Anlage abhangig ware.

Solche Auflagenvorbehalte kommen regelmaRig zur Anwendung, wenn sich im Zeitpunkt des Genehmigungserlasses nicht abschétzen Idsst, ob und, falls
ja, welche artenschutzrechtlichen Auswirkungen eine Energieinfrastruktur-Anlage haben kénnte. Auch fur solche Félle wird haufig ein Monitoring
angeordnet. Wird im Rahmen des Monitorings festgestellt, dass eine Energieinfrastruktur-Anlage negative artenschutzrechtliche Auswirkungen hat, kdnnen
die Behorden beispielsweise vorlibergehende oder endgultige, vollstdndige und teilweise Anlagenabschaltungen oder den Rickbau verfigen. Dartiber
hinaus kdnnten die Behorden sonstige nachtragliche, den Betrieb der Anlagen einschrankende Anordnungen erlassen, wenn der Verdacht besteht, dass die
immissionsschutzrechtlichen Anforderungen nicht eingehalten werden und die nachtraglichen Anordnungen zum Schutz von Dritten notwendig sind. Der
hiervon betroffene Erwerber der Projektrechte wird versuchen, hierfiir den Verduf3erer der Projektrechte verantwortlich zu machen. Das vorgenannte Risiko
konnte bei der Emittentin Ertragseinbullen zur Folge haben, sollten in der Folge der nachtraglichen Auflagen Projekte zurlickabgewickelt werden.

Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kdnnte erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Soweit die Emittentin die vereinnahmten Betrige aus der Anleihe im Rahmen von Finanzierungsvertrigen an operative
Tochtergesellschaften weiterleiten sollte, wire die Emittentin davon abhingig, dass die Tochtergesellschaften die
Verpflichtungen aus den Vereinbarungen fristgerecht erfiillen, womit die Emittentin in Bezug auf die Projektentwicklung und
Projektumsetzung mittelbar denselben Risiken wie die finanzierten Tochtergesellschaften unterliegt.

Die eingebrachten und auch die zu erwerbenden Projekte werden entweder zunachst bei der Emittentin weiterentwickelt, um dann ggf. auch zu einem
spateren Zeitpunkt in Gesellschaften tGberfihrt zu werden, an denen bis zur endgultigen Verduferung die Emittentin zumindest mehrheitlich beteiligt sein
wird. Es ist aber auch maoglich, dass Projektgesellschaften mit anentwickelten Projekten erworben werden, sodass die weitere Projektentwicklung und
Projektumsetzungen in diesen Gesellschaften erfolgen wiurde. Soweit die Projektentwicklung und Projektumsetzung Uber Tochtergesellschaften der
Emittentin erfolgt, wiirde die Emittentin den Gesellschaften die hierflr erforderliche Finanzierung aus den Emissionserlds in Form von statuarischem
Eigenkapital, Einzahlungen in eine Kapitalrticklage oder auch als Darlehen zur Verfligung stellen.

Der Zweck dieses Eigenkapitals oder dieser Darlehen ist — wie bei der Emittentin — die Finanzierung von Projektentwicklungskosten (Projekterwerb, Personal,
Grundstticke/Nutzungsrechte, Gutachten, Planungskosten, Genehmigungen, Steuern etc.) und Projektumsetzungskosten (im Wesentlichen Anschluss- und
Errichtungskosten) in  Energieinfrastruktur- Projekte. Fur diesen Fall kénnte die Emittentin ihre Verpflichtungen aus den angebotenen
Schuldverschreibungen voraussichtlich nur bedienen, wenn auch die von ihr unmittelbar finanzierten Tochtergesellschaften ihre Verpflichtungen
gegenlber der Emittentin bedient. Die Emittentin ist damit mittelbar von denselben Risiken abhdngig, denen von der Emittentin finanzierte
Tochtergesellschaften in ihrem operativen Geschéftsbetrieb ausgesetzt sind. Das Projektentwicklungs- und Errichtungsrisiko und andere Risiken andern sich
somit nicht dadurch, dass die Projektentwicklungs- und Projektumsetzungstatigkeit auf Projektgesellschaften verlagert wird. Die vorgenannten Risiken
kénnen zu einer Verschlechterung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und somit dazu fihren, dass die Emittentin die Zins- und/oder
Rickzahlungsanspriiche der Anlegerin/des Anlegers nicht, nicht in der geplanten Hohe oder nicht fristgerecht bedienen kann.

Die AREAM Group ist méglicherweise nicht in der Lage, qualifizierte Mitarbeiter zu rekrutieren bzw. dauerhaft an sich zu
binden, was das Wachstum der Emittentin begrenzen und sich negativ auf ihre Entwicklung auswirken kénnte.

Die Emittentin geht davon aus, dass ihre zukinftige Tatigkeit in der Projektentwicklung und Projektumsetzung zu einem grof3en Teil von der Fahigkeit
anderer Unternehmen der AREAM Group abhangt, hochqualifizierte Mitarbeiter zu gewinnen und an sich zu binden, die mit der Branche und den Kunden
der Emittentin vertraut und erfahren sind. Dies betrifft im Wesentlichen die AREAM Advisory GmbH, der aufgrund eines Projektentwicklungsvertrages die
Projektentwicklungstatigkeit Gbertragen wird, aber auch die AREAM GmbH, die fir die Emittentin den An- und Verkauf der Projektrechte und Projekte
Ubernimmt. Zu dem Risiko, dass moglicherweise geeignete Mitarbeiter gar nicht verfligbar sind, kommt das Wettbewerbsrisiko auf dem Markt hinzu, dass
moglicherweise andere Arbeitgeber fir dieses Personal attraktiver sind.

Der Wettbewerb um geeignetes Personal ist intensiv und es ist nicht auszuschlie8en, dass sich dieser Wettbewerb zukinftig weiter verscharft. Insbesondere
im technischen Bereich und in landlichen Regionen sind Fachkrafte ohnehin schwer zu gewinnen, so dass etwaige Fluktuation zu Personalengpassen fiihren
kann. Die Unternehmen der AREAM Group konkurrieren auf dem Personalmarkt mit zahlreichen Unternehmen, einschlie8lich groBerer, etablierter
Wettbewerber, die Uber wesentlich groBere finanzielle Ressourcen verfligen als die Emittentin und die moglicherweise auch in der Lage sind, héhere
VergUtungspakete anzubieten, um qualifiziertes Personal anzuziehen und zu halten. Vor diesem Hintergrund kann nicht garantiert werden, dass es der
AREAM Group gelingen wird, qualifiziertes Personal zu gewinnen und zu halten, welches sie bendtigt, um ihr Geschéft in Zukunft effektiv zu betreiben oder
um ihr Geschaft im Einklang mit ihrer Strategie weiter auszubauen.

Sofern die AREAM Group moglicherweise nicht in der Lage sein sollte, qualifizierte Mitarbeiter zu rekrutieren und an sich zu binden, konnte dies erhebliche
negative Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit sowie die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.



3.2.2 Wettbewerbs- und marktbezogene Risiken

Zunehmender Wettbewerb in der Branche konnte sich nachteilig auf den Marktanteil, die Gewinnspannen und die
Gesamtrentabilitit der Emittentin auswirken.

Steigender Energiebedarf und insbesondere steigende Strompreise kdnnen dazu fiihren, dass der Markt fir Anbieter attraktiver wird, was zu einem
verstarkten Wettbewerb insbesondere auch um Standorte fiihren kann. Bei einer steigenden Nachfrage nach Erneuerbaren Energien kann dies dazu fihren,
dass wegen der teilweise einfacheren und zeitlich Gberschaubaren Genehmigungszyklen fur Energieinfrastruktur-Anlagen der Wettbewerbsdruck im Bereich
der Energieinfrastruktur-Anlagen starker zunimmt. Steigender Wettbewerb kann sich in der Weise auswirken, dass der Zugang zu geeigneten Flachen
erschwert wird bzw. nur zu wirtschaftlich unglnstigeren Konditionen maoglich ist. Steigende Strompreise kdnnen dazu fihren, dass fir Inhaber von
Grundstticken, die fur Freiflichen-Energieinfrastruktur-Anlagen geeignet sind, leichter attraktive Gesamtpakete von der Planung und Errichtung bis zur
Begleitung der Nutzungsphase entwickelt werden kdnnen. Zuschldge aus Ausschreibungen der BNetzA kdnnten wegen groSeren Wettbewerbs sinken. Mit
mehr Anbietern kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Margen in dem Bereich der Projektentwicklung und Projektumsetzung sinken kénnen.

Die vorgenannten Risiken kénnen zu einer Verschlechterung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und somit dazu fihren, dass die
Emittentin die Zins- und/oder Riickzahlungsanspriche der Anlegerin/des Anlegers nicht, nichtin der geplanten Hohe oder nicht fristgerecht bedienen kann.

Die Emittentin unterliegt wirtschaftlichen und konjunkturellen Risiken in Bezug auf den Strommarkt, wobei ein dauerhafter
Preisriickgang am Strommarkt fiir Endkunden die Attraktivitit der Energiespeicher-Anlagen wie auch anderer
Energieinfrastruktur-Anlagen und damit mittelbar auch den Marktwert der Projektrechte hierfiir negativ beeinflussen wiirde.
Der Strommarkt unterliegt weltwirtschaftlichen und konjunkturellen Risiken, die sich nicht nur im Bereich des Strombedarfs, sondern auch bei den Preisen
fur andere Energietrdager realisieren konnen. Strompreiserhdhungen fiihren nicht notwendig zu deutlich erhéhten Strompreisen Uber den gesamten
Zeitraum der Anleihe. Strompreissteigerungen kénnen erhebliche Verwerfungen der Gesamtwirtschaft bedingen, die sich auch mittelbar auf den
Geschaéftsverlauf der Emittentin auswirken konnen. Dauerhafte Preisrickgdnge am Strommarkt fiir Endkunden in Deutschland wiirden die Attraktivitat der
Energiespeicheranlagen und auch andere Energieinfrastruktur-Anlagennegativ beeinflussen und damit tber den sinkenden Marktwert der Projektrechte
und Projekte Auswirkungen auf den Geschéftsumfang der Emittentin haben und die finanzielle Lage der Emittentin erheblich beeinflussen. Die
vorgenannten Risiken kdnnen zu einer Verschlechterung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und somit dazu fiihren, dass die Emittentin
die Zins- und/oder Rickzahlungsanspriiche der Anlegerin/des Anlegers nicht, nicht in der geplanten Hohe oder nicht fristgerecht bedienen kann.

Die Emittentin als Projektentwickler unterliegt Risiken aus Stéorungen im Bereich der Lieferketten insbesondere aus China, da
die Moglichkeit, Energieinfrastruktur-Anlagen oder auch ohne Photovoltaik- oder Windenergieanlagen, wenn iiberhaupt, nur
verzogert errichten zu konnen, sich auf den Wert von Projektrechten unmittelbar negativ auswirken wiirde.

Die Emittentin als Projektentwickler unterliegt Risiken aus Stérungen im Bereich der Lieferketten insbesondere aus China, da die Mdglichkeit,
Energieinfrastruktur-Anlagen, wenn tberhaupt, nur verzogert errichten zu kénnen, sich auf den Wert von Projektrechten unmittelbar auswirken wirde.
Soweit Co-located Projekte betroffen sind, werden die — auch nachfolgenden - Risiken fiir die Energieinfrastruktur- Anlage um die Risiken etwa der PV-Anlage
ergdnzt, da die Energiestrukturanlage auch von der Projektentwicklung, der Errichtung und dem Betrieb der PV-Anlage abhangig ware.

Fur die Errichtung von Energieinfrastruktur-Anlagen sind die Gesellschaften auch bei Einschaltung eines Generalunternehmers von dessen fristgerechter
Belieferung mit Teilen, Komponenten, Produktionsausristung und Dienstleistungen von angemessener Qualitat, in ausreichender Quantitat und zu
angemessenen Preisen von Dritten abhangig, wobei in der jingeren Vergangenheit bis teilweise hin zur Gegenwart durch die Covid-19-Pandemie, den
Krieg in der Ukraine, die Angriffe der Huthis auf den internationalen Seeverkehr im Roten Meer und auch die Auseinandersetzung zwischen dem Iran und
Israel und auch die hierdurch bedingten politischen MaRnahmen spezifische Probleme im Bereich der Lieferketten hinzukommen. BloRe Verzogerungen
bei der Belieferung kénnen zu Ertragsverschiebungen, maoglicherweise auch zu Kundigungen durch Investoren oder Schwierigkeiten bei der
Auftragserteilung fUhren. Stérungen in der in den Lieferketten insbesondere aus China flir Energieinfrastruktur-Anlagen wirden sich Uber
Lieferverzogerungen und Lieferengpasse mittelbar auf die die Nachfrage und die Preise von Projektrechten und fertigen Projekten auswirken.

Generell kann es fir die Generalunternehmer zukUnftig schwierig sein, im Fall einer Lieferunterbrechung oder erhéhten Nachfrage in der gesamten Branche
einen Lieferanten durch einen anderen zu ersetzen, die Anzahl der Lieferanten zu erhéhen oder eine Komponente rechtzeitig oder Gberhaupt durch eine
andere zu ersetzen. Die bisherige Entwicklung in diesem Jahrzehnt zeigt, dass Lieferengpasse und Lieferunterbrechungen auf ganz verschiedenen Ursachen
beruhen kénnen, etwa dem Ausfall wichtiger Produktionsstatten, Naturkatastrophen, SchlieBung von Héfen, einer Sperrung des Suezkanals, Angriffe auf
empfindliche Verkehrswege wie die Meerenge im Roten Meer durch die Huthis, Verknappungen bei Rohstoffen, Auswirkungen von Embargos, Anstieg von
Corona-Infektionen in bestimmten Produktionsstatten, Verknappungen von Transportkapazitaten. Durch den aktuellen Kriegszustand in der Ukraine ist es
nicht ausgeschlossen, dass neben bestimmten Auswirkungen unmittelbar auf Lieferketten durch eine moégliche weitere Verteuerung von Energie auch
bestimmte Produktionsprozesse in Teilen von Europa unrentabel werden und dadurch sich ebenfalls Auswirkungen auf Lieferketten ergeben kénnen. Es ist
weiterhin bei dem Ukraine-Krieg nicht ausgeschlossen, dass dieser in der Weise eskaliert, dass auch andere Gebiete zu Kriegszonen werden kénnen.
Entsprechende Drohungen seitens Russlands wurden hierzu mehrfach geduf3ert.

Da der Grofteil der Bauteile fir Energieinfrastruktur- oder Photovoltaikanlagen im Freifldchenbereich aus China stammen, kdnnte es aufgrund dessen zu
erheblichen Lieferschwierigkeiten oder Preissteigerungen kommen. In diesem Fall bestiinde das Risiko, dass Projektrechte oder Projekte moglicherweise
erheblich an Wert verlieren, da die Projekte, wenn tUberhaupt, nur sehr verzogert realisiert werden kénnen.



Die vorgenannten Risiken kénnen zu einer Verschlechterung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und somit dazu fihren, dass die
Emittentin die Zins- und/oder Ruickzahlungsanspriche der Anlegerin/des Anlegers nicht, nichtin der geplanten Hohe oder nicht fristgerecht bedienen kann.

Risiko eines Konfliktes zwischen China und Taiwan oder einer sonstigen wirtschaftlichen Eskalation in Bezug auf China.

Der militarische Angriff Russlands auf die Ukraine hat gezeigt, dass eine kriegerische Auseinandersetzung wegen der hiermit mittelbar verbundenen Folgen
wie wirtschaftlichen Sanktionen eine erhebliche Auswirkung konkret auf den Energiemarkt haben kann. Im Falle einer militdrischen Intervention Chinas
gegenlber Taiwan ware etwa mit wirtschaftlichen Sanktionen gegen China zu rechnen, die sich moglicherweise auch auf Produkte aus dem
Photovoltaikbereich erstrecken kénnen. Auch ohne kriegerische Handlungen ist es nicht ausgeschlossen, dass es zu wirtschaftlichen Eskalationen mit
Sanktionen in Bezug auf China kommt oder dass im Rahmen einer derartigen Eskalation China von selbst entscheidet, den Export von bestimmten Gutern
einzuschranken.

Da der Grof3teil der Bauteile fur Energieinfrastruktur-Anlagen oder bei Co-Located Photovoltaikanlagen im Freiflachenbereich aus China stammen, kénnte
es aufgrund dessen zu erheblichen Lieferschwierigkeiten oder Preissteigerungen kommen. In diesem Fall bestinde das Risiko, dass Projektrechte
moglicherweise erheblich an Wert verlieren, da die Projekte, wenn tUberhaupt, nur sehr verzégert realisiert werden kénnen. Die vorgenannten Risiken kénnen
zu einer Verschlechterung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und somit dazu fihren, dass die Emittentin die Zins- und/oder
Rickzahlungsanspriiche der Anlegerin/des Anlegers nicht, nicht in der geplanten Hohe oder nicht fristgerecht bedienen kann.

Risiko von Stérungen des Welthandels etwa wegen Differenzen unter anderem iiber Zollsitze und Auf3enhandelsdefizite

Die aktuellen von den Vereinigten Staaten unter dem Présidenten Trump initiierten Handelskonflikte konnen zu erheblichen Verwerfungen im
internationalen Handel flhren, sollten diese fortgefiihrt werden oder eskalieren. Da der Grof3teil der Bauteile fiir industrielle Energiespeicherlésungen auch
zusammen mit PV-Anlagen oder Windkraftanlagen aus China stammen, kdnnte es zu erheblichen Lieferschwierigkeiten oder Preissteigerungen kommen.
In diesem Fall bestiinde das Risiko, dass Projektrechte moglicherweise erheblich an Wert verlieren, da die Projekte nur sehr verzégert, wenn Uberhaupt,
realisiert werden konnen. Die vorgenannten Risiken kdnnen zu einer Verschlechterung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin fihren und
somit dazu, dass die Emittentin die Zins- und/oder Riickzahlungsanspriiche der Anlegerin/des Anlegers nicht, nicht in der geplanten Héhe oder nicht
fristgerecht bedienen kann.

Risiko der Abhangigkeiten von Preisentwicklungen im Absatz- und Beschaffungsmarkt fiir Energieinfrastruktur-Anlagen.

Die wachsende Nachfrage nach Strom aus Erneuerbaren Energien ist auf mehrere Faktoren zurlckzufiihren. Der Energiebedarf steigt aufgrund des
weltweiten technischen Fortschritts rasch an. Konventionelle, fossile Energietrdger stehen nur noch zeitlich begrenzt in ausreichenden Mengen zur
Verfigung. Die Stromgewinnung aus Kohle, Gas oder Erddl wird zumindest langfristig zunehmend unwirtschaftlich und 6kologisch inakzeptabel. Die
Kernenergie gewinnt zwar in Europa allgemein an Bedeutung, aber dies gilt fir absehbare Zeit nicht fir Deutschland. Die alternative Stromerzeugung aus
Erneuerbaren Energien wird weltweit wachsend gefordert, auch wenn einzelne Lander hier inzwischen Einschrankungen vornehmen (etwa USA, ltalien).
Strom ist neben Grund und Boden sowie Wasser eine der wichtigsten Ressourcen fir die Menschheit und damit konomisch wie politisch markt- und
preissensibel. Angebot und Nachfrage nach Strom und seine Preisentwicklung bestimmen in einem engen Zusammenhang sowohl Absatz- als auch
Bezugspreise im Energieinfrastruktur- oder Photovoltaikmarkt. Soweit Co-located Projekte betroffen sind, werden die — auch nachfolgenden - Risiken fir die
Energieinfrastruktur- Anlage um die Risiken etwa der PV-Anlage erganzt, da die Energiestrukturanlage auch von der Projektentwicklung, der Errichtung und
dem Betrieb der PV-Anlage abhdngig ware. Aufgrund der weltweit hohen Nachfrage nach Ressourcen wie Lithium, PV-Modulen, Aluminium oder Stahl kann
die aktuell zum Teil steigende Preisentwicklung der Komponenten weiter anhalten bzw. an Dynamik nur leicht verlieren. Aus den vorgenannten
Abhéangigkeiten kénnten trotz betriebswirtschaftlicher Ablaufprozess- und Kostenoptimierungen Risiken sinkender Rentabilitdten bei der Herstellung von
Energieinfrastruktur-Anlagen fir mogliche Erwerber der Projektrechte erwachsen. Dies wiirde sich voraussichtlich auch auf die Attraktivitat der Anlagen und
der Projektrechte in der Weise auswirken, dass etwaige Erwerber fir Energieinfrastruktur-Projektrechte oder -Anlagen nur geringere Entgelte zahlen. Neben
Preiserhohungen kénnen sich auch Ausfuhrverbote, etwa aktuell fiir Seltene Erden aus China negativ auswirken.

Die vorgenannten Risiken kénnen zu einer Verschlechterung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und somit dazu fihren, dass die
Emittentin die Zins- und/oder Riickzahlungsanspriche der Anlegerin/des Anlegers nicht, nichtin der geplanten Hohe oder nicht fristgerecht bedienen kann.

Risiko von Zinsdnderungen fiir den geplanten Betrieb von Energieinfrastruktur-Anlagen im Bestand aufgrund erhohter
Vorfinanzierungskosten.

Der Betrieb einer Energieinfrastruktur-Anlage basiert wirtschaftlich weitgehend auf einer Vorfinanzierung der zukinftigen Ertrdge. Aufgrund der
Vorfinanzierungsfunktion ist der wirtschaftliche Erfolg der Projekte auch vom Zinsumfeld fir langfristige Projektfinanzierungen abhéangig. Bei einer etwaigen
ggf. anteiligen VerduBerung der Energieinfrastruktur- Projekte wirken sich Zinserhéhungen aus, da mit hdheren Zinsen bei ansonsten gleichbleibenden
Umstéanden Projektrechte an Wert verlieren.

Die vorgenannten Risiken kénnen zu einer Verschlechterung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und somit dazu fihren, dass die
Emittentin die Zins- und/oder Riickzahlungsanspriche der Anlegerin/des Anlegers nicht, nichtin der geplanten Hohe oder nicht fristgerecht bedienen kann.



3.2.3 Rechtliche Risiken

Es bestehen Risiken hinsichtlich Gewahrleistungs-, -Minderungs-, Schadensersatz- und Riicktrittsrechten im Zusammenhang
mit der VeraufRerung von Energieinfrastruktur-Projektrechten.

Soweit die von der Emittentin entwickelten Projektrechte oder die SPVs, die Projektrechte im Bereich Energieinfrastruktur halten, — ggf. auch nur anteilig -
verkauft werden, Ubernimmt der Projektierer im Rahmen der Kaufvertrdge verschiedene Gewahrleistungen sowie Freistellungs- oder
Entschadigungsverpflichtungen gegentiber den Kaufern. Sollte die Verkauferin vertragliche Vereinbarungen gegentiber den Kaufern verletzen, konnten sich
Anspriche auf Schadensersatz, Vertragsstrafe oder auch auf Minderung oder Rickabwicklung des Vertrages ergeben.

Die Emittentin ist Risiken aus Rechtsstreitigkeiten ausgesetzt.

Im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit werden die Emittentin und deren zuklnftigen Tochtergesellschaften als Projektgesellschaften markttblichen Risiken aus
Rechtsstreitigkeiten ausgesetzt sein. Die Ergebnisse von kinftigen Verfahren konnen oft nicht mit Sicherheit vorhergesagt werden, sodass aufgrund von
gerichtlichen oder behérdlichen Entscheidungen oder der Vereinbarung von Vergleichen Aufwendungen entstehen kénnen, die nicht oder nicht in vollem
Umfang durch Versicherungsleistungen gedeckt sind und erheblich negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der betroffenen
Tochtergesellschaften und damit mittelbar oder unmittelbar der Emittentin haben kénnen.

Das Compliance-System und die Uberwachungsmaéglichkeiten in der AREAM Group sind méglicherweise nicht ausreichend, um
Gesetzesverletzungen, insbesondere bei der Auftragsanbahnung, zu verhindern oder erfolgte Gesetzesverletzungen
aufzudecken.

Die Emittentin und ihre zukUnftigen Tochtergesellschaften als Projektgesellschaften haben mangels eigener Angestellter einen Gberschaubaren eigenen
Geschaéftsbetrieb, da die Projektentwicklungsarbeit Gber einen Projektentwicklungsvertrag von der AREAM Advisory GmbH erbracht wird und der An- und
Verkauf der Projektrechte tber die AREAM GmbH erfolgen soll. Damit ist die Emittentin auch mit Compliance-Risiken der Schwestergesellschaften
konfrontiert. Wie bei anderen im Wettbewerb mit der AREAM Group stehenden Unternehmen besteht auch bei der AREAM Group prinzipiell die Gefahr,
dass gegen anwendbare rechtliche Vorschriften versto3en wird, um etwa bei der Anbahnung oder der Erteilung von Auftrdgen einen Vorteil zu erlangen.
Derartige Verhaltensweisen kdnnen zu Strafen, Sanktionen, gerichtlichen Verfligungen beziiglich zukinftigen Verhaltens, der Verpflichtung zur Herausgabe
von Gewinnen, dem Ausschluss aus bestimmten Geschaften, dem Verlust bestimmter Genehmigungen oder Konzessionen oder zu anderen Restriktionen
fahren.

Des Weiteren kénnte eine Verwicklung in Verfahren, bei denen es um die Verletzung entsprechender Rechtsvorschriften geht, dem Ruf der Emittentin
schaden, zum Verlust bestehender Kunden fihren oder nachteilige Auswirkungen auf die Moglichkeiten der Emittentin haben, sich um Geschéfte mit neuen
Kunden - sei es aus dem privaten oder 6ffentlichen Sektor — zu bewerben. Auch kénnten sich solche Ermittlungen oder im Anschluss daran verhdangte
Sanktionen nachteilig auf die Beziehungen zu anderen Geschéftspartnern der Emittentin und auf ihre Fahigkeit, neue Geschéftspartner zu gewinnen,
auswirken.

Jedes der vorgenannten Risiken kénnte erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

3.2.4 Regulatorische Risiken

Risiko der Abhangigkeit von regulatorischen Rahmenbedingungen und staatlichen Férdermafnahmen fiir

die Photovoltaik.

Die Emittentin ist als unmittelbarer oder tber Projektgesellschaften mittelbarer Finanzierer von Projektentwicklungen im Energieinfrastrukturbereich von der
wirtschaftlichen Marktentwicklung abhédngig. Soweit Co-located Projekte betroffen sind, werden die - auch nachfolgenden - Risiken fir die
Energieinfrastruktur- Anlage um die Risiken etwa der PV-Anlage erganzt, da die Energiestrukturanlage auch von der Projektentwicklung, der Errichtung und
dem Betrieb der PV-Anlage abhangig ware.

Das in den letzten Jahren rasante Wachstum etwa im Energieinfrastruktur- und Photovoltaikmarkt in Deutschland und anderen Landern basiert wesentlich auf
den regulatorischen Rahmenbedingungen und staatlichen Férderungen. Die Regierung der Bundesrepublik Deutschland und die Europaische Union kénnten
zukinftig eine Politik betreiben, die auf den Wert der Projekte, die die Emittentin mittelbar zu finanzieren beabsichtigt oder zu diesem Zeitpunkt bereits
finanziert hat, nachteilige Auswirkungen hat. Auch kénnen die Auswirkungen des Ukraine-Krieges derartige politische Entscheidungsprozesse beeinflussen.
Solche Entscheidungen kdnnen sowohl politischer, rechtlicher, férderungsrechtlicher oder steuerlicher Art sein. So kdnnen Steuerreformen, ggf. eine restriktive
Forder- oder Energiepolitik, eine andere nachteilige Wirtschafts- und Geldpolitik sowie Anderungen von Kapitalmarktbedingungen das wirtschaftliche Ergebnis
der Emittentin negativ beeinflussen. Es kann z. B. nicht ausgeschlossen werden, dass durch kiinftige Anderungen der rechtlichen Rahmenbedingungen die
wirtschaftliche Handlungsfahigkeit oder die Wettbewerbsbedingungen der Emittentin negativ beeinflusst werden. Dies gilt insbesondere fir die Forderung
von Strom aus erneuerbaren Energiequellen oder der Energiespeicherung durch das Erneuerbare-Energien-Gesetz sowie weitere gesetzliche Regelungen und
Rahmenbedingungen zur Realisierung von Erneuerbare-Energien-Projekten. Zu nennen ware hier als besonders einschneidende Mafinahme eine nicht
auszuschlieBende riickwirkende Absenkung der Einspeisevergitungen. Somit ist auch die Geschéftstatigkeit der Emittentin teilweise von der Fortfiihrung
staatlicher FordermalSnahmen der Photovoltaik und Energiespeicherung abhédngig. Im Hinblick auf die férderbezogene Geschaftstatigkeit der Emittentin
besteht das Risiko, dass sich die Rahmenbedingungen fir staatliche Férdermaflinahmen unkalkulierbar und rasch édndern kdnnen und Férderungen fir kiinftige
Projekte reduziert oder ganzlich versagt werden. Dies konnte bis zur Aufgabe von in der Entwicklung befindlichen Projektvorhaben mangels fehlender
Wirtschaftlichkeitsprognosen fiihren oder zumindest die Attraktivitat fr Investoren, die diese Anlagen erwerben sollen, erheblich mindern. Besonders wichtig



sind hier die Hohe und die Dauer der staatlich garantierten Einspeisevergitung, die eine sichere Kalkulation Uber einen Zeitraum von Gber 20 Jahren als
Mindesteinnahmen sicherstellt.

Jedes der vorgenannten Risiken konnte erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

3.2.5 Risiken in Bezug auf die Finanzlage der Emittentin

Es kann sein, dass zur Riickzahlung der Anleihe eine teilweise oder vollstindige Refinanzierung erfolgen muss und dass diese
nicht zu wirtschaftlich akzeptablen Konditionen oder auch iiberhaupt nicht méglich ist.

Es ist geplant, diese Anleihe Uber den Verkauf von Projektrechten oder Projektgesellschaften im Energieinfrastruktur-Bereich und gegebenenfalls eine
teilweise Refinanzierung zuriickzuzahlen. Sollte es nicht moglich sein, die Anleihe im Wesentlichen aus dem Verkauf von Projektenrechten oder umgesetzten
Projekten zurickzufiihren, ware die Anleihe Gberwiegend oder sogar ausschlief3lich aus einer Refinanzierung zurickzuftihren. Sofern zusatzliche Finanzmittel
zur RUckzahlung der Anleihe benétigt werden, aber nicht, nicht zeitgerecht oder nur zu unginstigen Konditionen zur Verfigung stehen und die Emittentin
in diesen Fallen nicht in der Lage sein sollte, selbst zusatzliche Mittel bereitzustellen, kdnnte dies dazu fihren, dass die Emittentin die Zins- und/oder
Rickzahlungsanspriiche der Anlegerin/des Anlegers nicht, nicht in der geplanten Hohe oder nicht fristgerecht bedienen kann.

3.3 Risiken der Wertpapiere
3.3.1 Risiken in Bezug auf die Beschaffenheit der Wertpapiere

Im Fall der Insolvenz der Emittentin besteht fiir die Anleiheglaubiger ein Risiko bis hin zum Totalverlust. Bei
kreditfinanziertem Erwerb der Schuldverschreibung muss der Anleihegliaubiger nicht nur den eingetretenen Verlust
hinnehmen, sondern auch den Kredit bedienen.

Die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen hangt davon ab, dass es der Emittentin gelingt, im Rahmen ihres Geschéftsbetriebs oder durch
Refinanzierungsmaflnahmen ausreichend liquide Mittel zu generieren. Der Eintritt der wirtschaftlichen Ziele und Erwartungen der Emittentin kann nicht
garantiert werden. Es besteht das Risiko eines teilweisen oder sogar vollstandigen Verlusts der Kapitaleinlagen und der Zinsen.

Im Falle einer Insolvenz der Emittentin haben Anleger der Emittentin keinen direkten Zugriff auf die Vermdgenswerte der Emittentin. Die Vermogenswerte
der zukinftigen Tochtergesellschaften stehen den ungesicherten oder besicherten Glaubigern der Tochtergesellschaften zur Befriedigung zur Verfigung
und die Anleihegldubiger waren priméar auf die von der Emittentin selbst gehaltenen Vermogenswerte beschrénkt, was zu einem Totalverlust des
eingesetzten Kapitals fihren konnte. Eine bevorrechtigte Stellung der Anleger im Insolvenzverfahren der Emittentin besteht nicht. Es besteht auch keine
Einlagensicherung fir die Schuldverschreibungen.

Dass im Fall des Verlustes oder eines Teilverlustes die zur Finanzierung des Anleiheerwerbs aufgenommenen Verbindlichkeiten trotzdem weiterhin bedient
werden miussen, sollte jeder Anleger, der Anleihen teils oder vollstandig mit Kredit finanziert, in die Anlageentscheidung einflie3en lassen.

Die Emittentin konnte nicht in der Lage sein, geniigend Liquiditit zu generieren, um am Laufzeitende die
Schuldverschreibungen zuriickzuzahlen oder zu refinanzieren.

Es bestehen Finanzierungsrisiken dahingehend, dass der Emittentin im Falle einer Verpflichtung zur vorzeitigen Rickzahlung der Schuldverschreibungen
keine hierfur erforderlichen Finanzierungsquellen zur Verfiigung stehen oder anderweitige Finanzierungen aus dem Vermégen der Emittentin nicht moglich
sind. Desgleichen konnte die Emittentin am Laufzeitende nicht in der Lage sein, die Schuldverschreibungen zuriickzuzahlen oder zu refinanzieren. Dies
konnte wesentlich nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben und gegebenenfalls zur Insolvenz fihren.

Mit der Anleihe gehen keinerlei Mitwirkungsrechte einher, sodass der Anleiheglidubiger sich nicht gegen méglicherweise nicht
in seinen Interessen liegenden Mafdnahmen wenden kann.

Die Anleger der Schuldverschreibungen werden Gléubiger der Emittentin und stellen dieser Fremdkapital zur Verfiigung. Die Schuldverschreibungen
vermitteln weder Gewinnbeteiligungsrechte noch eine gesellschaftsrechtliche oder unternehmerische Beteiligung. Sie sind auch nicht mit Stimmrechten
ausgestattet und gewdhren keinerlei Mitgliedsrechte, Geschéftsfiihrungsbefugnisse oder Mitspracherechte. Unternehmerische Entscheidungen werden
immer vor dem Hintergrund bestimmter Annahmen Uber zukinftige Entwicklungen getroffen. Aufgrund der fehlenden Mitwirkungsrechte kénnen sich
Inhaber der Schuldverschreibungen nicht gegen Geschéftsfihrungsmafnahmen wenden, die moglicherweise nicht den Interessen eines Fremdkapitalgebers
entsprechen, wie etwa die Aufnahme weiteren Fremdkapitals.



Die Schuldverschreibungen sind moglicherweise nicht fiir alle Anleger geeignet, die ein Investment in Vermégenswerte mit
»griilnen Anlagekriterien“ (Green Bond - Griine Anleihen) anstreben.

Die Emittentin plant mit der Emission dieser Inhaberschuldverschreibung, die Projektentwicklung, die Projekterrichtung und der Anlagenbetrieb von
Energiespeicherlésungen sowie die Errichtung und der Betrieb weiterer Energieinfrastruktur wie etwa Umspannwerke zu finanzieren.

Die Emittentin verpflichtet sich — mit Bezug auf die von der ICMA (International Capital Market Association) verdffentlichen Prinzipien — in Ubereinstimmung
mit ihrem Rahmenwerk: Green Bond Framework die Verwendung der Emissionserlése, den Prozess der Projektauswahl und der Projektbewertung, das
Management der Erlése sowie die Berichterstattung transparent darzustellen. Im Zusammenhang mit diesem Angebot hat die EthiFinance GmbH, Postkamp
143, 30159 Hannover (,EthiFinance”), eine Research- und Rating-Agentur, die Unternehmen im Hinblick auf ihre Nachhaltigkeits- und Umweltbemihungen
bewertet, ein Zweitgutachten abgegeben (sog. second party opinion), in der u. a. die Auffassung vertreten wird, dass die Schuldverschreibungen in Einklang
mit den freiwilligen Leitlinien der Green Bond Principles, herausgegeben von der International Capital Market Association (Stand Juni 2018) steht. Das
Rahmenwerk und das Zweitgutachten sind auf der Website der Emittentin www.aream.de/ir einsehbar. Dieses Zweitgutachten der EthiFinance ist nicht
Bestandteil dieses Prospekts und spiegelt moglicherweise nicht die potenziellen Auswirkungen aller Risiken im Zusammenhang mit der Struktur, dem Markt
und anderen Faktoren, die den Wert der Schuldverschreibungen beeinflussen konnen, wider. Es sei darauf hingewiesen, dass es derzeit weder eine klar
definierte Definition (rechtlich, regulatorisch oder anderweitig) noch einen Marktkonsens dartiber gibt, was ein ,griines Investment” oder ein gleichwertig
gekennzeichnetes Projekt darstellt, noch kann zugesichert werden, dass sich eine solche klare Definition oder ein solcher Konsens im Laufe der Zeit
entwickeln wird. Die Emission der Anleihe, die beabsichtigte Verwendung des Emissionserldses, das Green Bond Rahmenwerk und die Informationen in
dem Prospekt stimmen mit den Green Bond Principles (GBP) Gberein. Die erforderlichen Informationen in Bezug auf den Green Bond sind in dem Prospekt
vollstdndig enthalten, um den Anleger eine informierte Entscheidung hiertiber zu erméglichen.

In der EU-Taxonomie und der EU-Offenlegungsverordnung Verordnung (EU) 2020/852 (Artikel 9) fir nachhaltige Investments ist hierbei Art. 9 a) Klimaschutz
in Verbindung mit Art. 10 Absatz 1a und der Richtlinie (EU) 2018/2001 sowie die Delegierte Verordnung (EU) 2021/2139 mit deren Anhang | 4 Energie 4.1
Stromerzeugung mittels Photovoltaik-Technologie und deren Anhang | 4 Energie ,4.10 Speicherung von Strom” betroffen.

Nach Art. 9 a) Klimaschutz in Verbindung mit Art. 10 Absatz 1a der Richtlinie (EU) 2018/2001 und dessen Art. 1 Ziffer 1 wird die Energie aus erneuerbaren
Quellen wie folgt definiert:

,1. ,Energie aus erneuerbaren Quellen” oder ,erneuerbare Energie” Energie aus erneuerbaren, nichtfossilen Energiequellen, das heillt Wind, Sonne
(Solarthermie und Fotovoltaik) und geothermische Energie, Salzgradient-Energie, Umgebungsenergie, Gezeiten-, Wellen- und sonstige Meeresenergie,
Wasserkraft, Energie aus Biomasse, Deponiegas, Kldrgas und Biogas;”

Die Tatigkeit der Emittentin in dem Bereichen Photovoltaik entspricht den Erfordernissen der Delegierten Verordnung (EU) 2021/2139 in deren Anhang | 4
Energie 4.1 ,Stromerzeugung mittels Photovoltaik-Technologie”.

Die Tatigkeit der Emittentin in dem Bereich Energiespeicherung entspricht den Erfordernissen der Delegierten Verordnung (EU) 2021/2139 in deren Anhang
| 4 Energie ,4.10 Speicherung von Strom” (Beschreibung der Tatigkeit ,Bau und Betrieb von Anlagen, die Strom speichern und zu einem spéateren Zeitpunkt
in Form von Strom wieder abgeben.”

Ist eine Wirtschaftstatigkeit integraler Bestandteil der ,Installation, Wartung und Reparatur von Technologien fir erneuerbare Energien” gemaly Abschnitt 7.6
dieses Anhangs, so gelten die in Abschnitt 7.6 genannten technischen Bewertungskriterien.

Die Anleihe entspricht daher nach Einschatzung der Emittentin den Rahmenbedingungen der EU-Taxonomie und der EU-Offenlegungsverordnung
(Verordnung (EU) 2020/852 (Artikel 9) fir nachhaltige Investments sowie den Erfordernissen der Delegierten Verordnung (EU) 2021/2139 in deren Anhang |
4 Energie ,4.10 Speicherung von Strom”.

Die folgenden Einschrankungen betreffen keine Umsténde, die von der Emittentin selbst beeinflusst werden kénnen, also nicht die Investitionen in die
Bereiche, die aktuell so wie oben mitgeteilt von der EU-Taxonomie umfasst sind.

Es kann keine Zusicherung gegeben werden, dass die Schuldverschreibungen, einschliellich der Verwendung der daraus erzielten Erlose, der erwarteten
Verwaltung der Erlose, der Auswahl der Projekte und der Berichterstattung, den Anforderungen eines Investors oder kinftigen gesetzlichen oder quasi-
rechtlichen Standards fur Investitionen in Vermogenswerte mit ,grinen” Merkmalen genligen werden.

Es kann nicht zugesichert werden, dass die mit den Erlésen aus den Schuldverschreibungen finanzierten Projekte den Erwartungen der Anleger oder
verbindlichen oder unverbindlichen Rechtsnormen in Bezug auf die Nachhaltigkeitsleistung entsprechen, unabhdngig davon, ob dies durch gegenwartige
oder zukinftige anwendbare Gesetze oder Vorschriften oder durch ihre eigenen Satzungen oder andere geltende Vorschriften oder
Anlageportfoliomandate geschieht, insbesondere im Hinblick auf direkte oder indirekte Umwelt-, Nachhaltigkeits- oder soziale Auswirkungen von Projekten
oder Nutzungen, die Gegenstand von oder im Zusammenhang mit ,férderungswurdigen grinen Projekten” sind. Nachteilige 6kologische oder soziale
Auswirkungen koénnen waéhrend der Planung, des Baus und des Betriebs der Projekte auftreten oder die Projekte kénnen kontrovers oder von
Aktivistengruppen oder anderen Interessengruppen kritisiert werden.


http://www.aream.de/ir

Jede negative Verdnderung in der Marktwahrnehmung der Eignung der Schuldverschreibungen als griine oder nachhaltige Anleihen, einschliel3lich
aufgrund einer sich verdndernden Wahrnehmung dessen, was eine umweltfreundliche und nachhaltige Tatigkeit darstellt, oder aufgrund von Kriterien fiir
grine oder Nachhaltigkeitslabels, kann den Wert der Schuldverschreibungen negativ beeinflussen und/oder Konsequenzen in dem Umfang haben, in dem
Anleger die Schuldverschreibungen im Rahmen von Portfoliomandaten halten, die als Investition in griine oder nachhaltige Vermogenswerte festgelegt
sind.

Es wird keine Zusicherung oder Darstellung hinsichtlich der Eignung oder Verlasslichkeit von Meinungen oder Zertifizierungen Dritter (unabhangig davon,
ob diese von der Emittentin eingeholt wurden oder nicht), die im Zusammenhang mit der Emission der Schuldverschreibungen und insbesondere mit
infrage kommenden nachhaltigen Projekten zur Erfillung von Umwelt-, Nachhaltigkeits-, Sozial- und/oder anderen Kriterien zur Verfigung gestellt werden,
fur irgendeinen Zweck gegeben. Zur Vermeidung von Zweifeln sei darauf hingewiesen, dass eine solche Stellungnahme oder Zertifizierung (i) weder in
diesen Prospekt aufgenommen ist noch als Bestandteil dieses Prospekts angesehen werden soll, (ii) keine Empfehlung der Emittentin zum Kauf, Verkauf oder
Halten von Schuldverschreibungen darstellt und (iii) nur zum Zeitpunkt ihrer Erstausgabe aktuell ware. Potenzielle Anleger missen selbst die Relevanz einer
solchen Stellungnahme oder Zertifizierung und/oder der darin enthaltenen Informationen und/oder des Anbieters einer solchen Stellungnahme oder
Zertifizierung fir die Zwecke einer Anlage in die Schuldverschreibungen bestimmen. Gegenwartig unterliegen die Anbieter solcher Meinungen und
Zertifizierungen keiner spezifischen regulatorischen oder sonstigen Regelung oder Beaufsichtigung.

Jedes derartige Ereignis oder Versaumnis, die Erlése aus den Schuldverschreibungen fir ein oder mehrere Projekte, einschliel3lich forderfahiger nachhaltiger
Projekte, zu verwenden, und/oder die Tatsache, dass die Schuldverschreibungen nicht mehr an einer Borse oder einem Wertpapiermarkt wie vorstehend
beschrieben notiert oder zum Handel zugelassen sind, kann den Wert der Schuldverschreibungen erheblich nachteilig beeinflussen und/oder zu
nachteiligen Folgen fur bestimmte Anleger mit Portfoliomandaten zur Investition in Wertpapiere, die fir einen bestimmten Zweck verwendet werden sollen,
fahren.

Die Emittentin ist nach Maf3gabe der Anleihebedingungen berechtigt, weitere Schuldverschreibungen zu begeben, wodurch
sich der Verschuldungsgrad der Emittentin erhéhen kénnte.

Die Emittentin ist nach Mallgabe der Anleihebedingungen berechtigt, weitere Schuldverschreibungen zu begeben. Dadurch koénnte sich der
Verschuldungsgrad der Emittentin erhéhen und das Risiko der Anlage in den Schuldverschreibungen steigen, weil dadurch die Gesamtverschuldungsquote
der Emittentin steigt. Hierdurch kénnten die bis dahin emittierten Schuldverschreibungen an Wert verlieren. Anleger, die ihre Schuldverschreibungen vor
der Endfalligkeit verauf3ern wollen, sind dadurch dem Risiko einer unginstigen Kursentwicklung ausgesetzt. Eine VerduBerung kdnnte infolgedessen nur zu
unglnstigen Konditionen oder gar nicht maglich sein.

Es existiert keine Beschriankung fiir die Hohe der Verschuldung der Emittentin.

Es bestehen keine vertraglichen, gesetzlichen oder sonstigen Beschrankungen hinsichtlich der Aufnahme bzw. des Eingehens von weiteren Verbindlichkeiten
durch die Emittentin oder der mit ihr verbundenen Unternehmen. Eine weitere Verschuldung der Emittentin kann die Féhigkeit zur Zinszahlung und Rickzahlung
der Schuldverschreibungen geféhrden.

Anleihegliaubiger sind dem Risiko ausgesetzt, iiberstimmt zu werden und widerwillig Rechte gegeniiber der Emittentin zu
verlieren, falls die Anleihegliubiger nach den Anleihebedingungen durch Mehrheitsbeschluss nach Mafdgabe des
Schuldverschreibungsgesetzes Anderungen der Anleihebedingungen zustimmen.

Anleihegldubiger sind dem Risiko ausgesetzt, Uberstimmt zu werden und widerwillig Rechte gegeniber der Emittentin zu verlieren, falls die
Anleihegldubiger nach den Anleihebedingungen durch Mehrheitsbeschluss nach MaBgabe des Schuldverschreibungsgesetzes (SchVG) Anderungen der
Anleihebedingungen zustimmen. Sofern ein gemeinsamer Vertreter zur Geltendmachung von Rechten der Anleihegldubiger erméchtigt wird, sind die
einzelnen Anleihegldubiger zur selbstandigen Geltendmachung dieser Rechte nicht befugt, es sei denn, der Mehrheitsbeschluss sieht dies ausdricklich vor.
Anleiheglaubiger konnten daher ganz oder teilweise das Recht verlieren, ihre Rechte gegenlber der Emittentin geltend zu machen oder durchzusetzen.

Durch eine Kiindigung und vorzeitige Riickzahlung der Schuldverschreibungen kénnen Anleiheglaubigern finanzielle
Nachteile entstehen.

Der Emittentin steht gemaf3 den Anleihebedingungen an einem von ihr anzugebenden Wahl-Ruickzahlungstag innerhalb des Wahlriickzahlungszeitraums
sowie jederzeit bei geringem ausstehendem Betrag oder aus Steuergriinden die Méglichkeit der Kiindigung zur Verfigung. Wird davon Gebrauch gemacht,
erfolgt die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen vor Ablauf der zundchst vereinbarten Laufzeit. Durch eine vorzeitige Rickzahlung der
Schuldverschreibungen ergibt sich das Risiko, dass Zinsanspriiche zum Zeitpunkt der vorzeitigen Riickzahlung erléschen und nicht mehr geltend gemacht
werden kénnen. Aullerdem besteht das Risiko, dass die Anleihegldubiger aufgrund der verkirzten Laufzeit der Schuldverschreibungen nur eine geringere
Gesamtrendite erhalten. Auch besteht das Risiko, dass die Anleihegldubiger den aus der Riickzahlung vereinnahmten Betrag gegebenenfalls lediglich mit
einer niedrigeren Rendite reinvestieren konnen (Wiederanlagerisiko).

Den Anlegern steht nach den Anleihebedingungen kein ordentliches Kiindigungsrecht der Schuldverschreibungen zu. Daher haben die Anleihegldubiger
vor Ablauf der Laufzeit der Schuldverschreibungen keinen Anspruch darauf, eine Riickzahlung des eingesetzten Kapitals zu verlangen.



Es besteht das Risiko, dass bei einer Anderung des deutschen Steuerrechts, die die Emittentin verpflichtet, zusitzliche Betrige
auf die Zinszahlungen einzubehalten, die Emittentin die Anleihe vorzeitig zuriickzahlt.

Der Emittentin ist eine vorzeitige Rickzahlung der Schuldverschreibungen aus steuerlichen Griinden nach den Anleihebedingungen maglich, falls die
Emittentin zur Zahlung zusétzlicher Betrage auf die Schuldverschreibungen als Folge einer Anderung der deutschen Steuergesetze verpflichtet ist. Eine
vorzeitige Rickzahlung bedeutet, dass der Anleger die Betrdge dann anderweitig — moglicherweise zu schlechteren Bedingungen — anlegen misste.

3.3.2 Risiken in Bezug auf das 6ffentliche Angebot und/oder die Zulassung der Wertpapiere zum Handel an
einem Markt

Die Anleihegliaubiger sind insbesondere bei steigenden Zinsen oder einer hohen Inflation dem Risiko einer ungiinstigen
Kursentwicklung ihrer Schuldverschreibungen und somit dem Risiko eines Kursverlustes ausgesetzt, welches entsteht, wenn
sie die Schuldverschreibungen vor Endfilligkeit verauf3ern.

Die Entwicklung des Marktpreises der Schuldverschreibungen hangt von verschiedenen Faktoren ab, wie den Verdnderungen des Zinsniveaus, der Politik
der Notenbanken, allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklungen, der Inflationsrate sowie fehlender oder Uberhéhter Nachfrage nach den
Schuldverschreibungen. Nach einer langen Zeit der Niedrigzinsen und einer vergleichsweise niedrigen Inflation waren die Marktzinsen gestiegen und die
Inflation hatte Hochststande erreicht, die seit einigen Jahrzehnten nicht erreicht wurden. Weitere wesentliche Zinserhéhungen sind nicht wahrscheinlich,
aber nicht auszuschlie3en. Die Inflation ist hingegen deutlich gesunken. Die Anleiheglaubiger konnen wegen der verschiedenen Einfllsse auf den Kurs der
Anleihe damit dem Risiko einer unglnstigen Kursentwicklung ihrer Schuldverschreibungen ausgesetzt sein, das entsteht, wenn sie die
Schuldverschreibungen vor Endfélligkeit verduBern. Wenn ein Anleihegldubiger die Schuldverschreibungen bis zur Endfélligkeit behalt, werden die
Schuldverschreibungen gemaR den Anleihebedingungen zuriickgezahlt.

Die Schuldverschreibungen sind bis zur Rickzahlung festverzinslich. Der Inhaber von festverzinslichen Wertpapieren unterliegt insbesondere dem Risiko,
dass sich der Kurs fiir die Wertpapiere infolge einer Anderung der gegenwartigen Zinssitze im Kapitalmarkt (Marktzins) verandert. Wahrend der
Nominalzinssatz eines festverzinslichen Wertpapiers wahrend der Dauer des Wertpapiers fest ist, andern sich die Marktzinsen Ublicherweise taglich. Wenn
sich der Marktzins andert, d&ndert sich der Marktpreis fir das Wertpapier in die entgegengesetzte Richtung. Wenn der Marktzins, z. B. im Falle von steigenden
Inflationsraten, steigt, fallt Gblicherweise der Kurs des Wertpapiers. Wenn der Marktzins féllt, steigt normalerweise der Kurs fur ein festverzinsliches Wertpapier.
Anleger sollten sich bewusst sein, dass sich Anderungen des Marktzinses nachteilig auf den Kurs der Schuldverschreibung auswirken und im Falle eines
Verkaufs vor Ende der Laufzeit zu Verlusten fur die Inhaber der Schuldverschreibungen fihren konnen. Wenn Inhaber der Schuldverschreibungen ihre
Schuldverschreibungen bis zum Ende ihrer Laufzeit halten, sind die Anderungen im Marktzins fir die Inhaber ohne Bedeutung, da die
Schuldverschreibungen zum Nennbetrag zuriickgezahlt werden.

Fir Anleger, die die angebotenen Schuldverschreibungen in einem Betriebsvermdgen halten oder die aus anderen Grinden Blcher mit einem
(regelmaBigen) Vermogensstatus (Bilanz) fiihren missen, besteht das Risiko, dass der Wert der Schuldverschreibungen wahrend ihrer Laufzeit sinkt und sie,
obgleich sie die Schuldverschreibungen weiter halten, nicht liquiditatswirksame Verluste infolge von notwendig werdenden buchmafigen Abschreibungen
ausweisen mussen.

Insbesondere bei hohen Inflationsraten besteht das Risiko, dass die inflationsbereinigte Rendite von der nominellen Rendite
erheblich abweicht. Bei einer hoheren Inflationsrate als der nominellen Rendite abziiglich Steuern liegt inflationsbereinigt
eine negative Rendite vor.

Die Verzinsung einer Anleihe weist die nominelle Rendite aus, bei der wirtschaftlich auch Steuerabziige zu berticksichtigen sind. Jede Inflation bedingt eine
Abweichung der inflationsbereinigten Rendite von der nominellen Rendite. Hohe Inflationsraten flhren dazu, dass beide Werte erheblich voneinander
abweichen. Wenn die Inflationsrate héher liegt als die nominelle Rendite abziiglich der personlichen Steuerbelastung, liegt inflationsbereinigt eine negative
Rendite vor.

Die Verdufderbarkeit und Handelbarkeit der Schuldverschreibungen konnen mangels liquiden Marktes stark eingeschrankt
oder unmoglich sein.

Die Schuldverschreibungen sind frei Ubertragbar. Trotz der vorgesehenen Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Open Market der Deutsche
Borse AG (Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse) konnen die Verduf3erbarkeit und Handelbarkeit wahrend der Laufzeit stark eingeschrénkt oder
unmoglich sein, wenn aufgrund fehlender Nachfrage kein liquider Sekundarmarkt besteht oder ein solcher Markt, sofern er besteht, nicht fortgesetzt wird.
Allein die Tatsache, dass die Schuldverschreibungen in den Handel einbezogen werden kénnen, fihrt nicht zwingend zu groBerer Liquiditat als bei
auBerborslich gehandelten Schuldverschreibungen. Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass der Anleiheglaubiger seine Schuldverschreibungen
nicht, nicht zum gewdinschten Zeitpunkt oder nicht zu dem gewinschten Preis verdulern kann. Die Moglichkeit des Verkaufs der Schuldverschreibungen
kann dartiber hinaus in einzelnen Landern weiteren Beschrankungen unterliegen. Zudem kann der Marktpreis der Schuldverschreibungen aufgrund der
geringen Liquiditdt und anderer Faktoren Schwankungen ausgesetzt sein.

Sollten die Schuldverschreibungen nicht in einen borslichen Handel einbezogen werden oder zukinftig nicht mehr einbezogen sein, ware ihre
VerduBerbarkeit stark eingeschrankt oder gar nicht maoglich. Im ungunstigsten Fall muss der Anleiheglaubiger daher damit rechnen, seine



Schuldverschreibungen borslich oder auch aullerbérslich nicht verkaufen zu konnen und das Ende der Laufzeit der Schuldverschreibungen abwarten zu
mussen. AuBerdem wird es in diesem Fall fir die Schuldverschreibungen keinen an der Borse ermittelten Kurs geben.

Die Anleihegliaubiger sind dem Risiko einer ungiinstigen Kursentwicklung ihrer Schuldverschreibungen ausgesetzt, das
entsteht, wenn sie die Schuldverschreibungen vor Endfalligkeit veraufern.

Die Entwicklung des Marktpreises der Schuldverschreibungen hangt von verschiedenen Faktoren ab, wie den Verdnderungen des Zinsniveaus, der Politik
der Notenbanken, allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklungen, der Inflationserwartung, der Inflationsrate, der wirtschaftlichen Situation der Emittentin
sowie fehlender oder Uberhohter Nachfrage nach den Schuldverschreibungen. Die Anleiheglaubiger sind damit dem Risiko einer unginstigen
Kursentwicklung ihrer Schuldverschreibungen ausgesetzt, das entsteht, wenn sie die Schuldverschreibungen vor Endfalligkeit verauf3ern.

Der Preis der Schuldverschreibungen koénnte sinken, falls sich die Kreditwirdigkeit der Emittentin oder Marktteilnehmer ihre Einschatzung der
Kreditwirdigkeit der Emittentin andern.

Sofern sich, beispielsweise aufgrund der Verwirklichung eines der auf die Emittentin bezogenen Risiken, die Wahrscheinlichkeit verringert, dass die Emittentin
ihre aus den Schuldverschreibungen resultierenden Verpflichtungen voll erfillen kann, wird der Preis der Schuldverschreibungen sinken. Selbst wenn sich
die Wahrscheinlichkeit, dass die Emittentin ihre aus den Schuldverschreibungen resultierenden Verpflichtungen voll erfillen kann, tatsachlich nicht
verringert, konnen Marktteilnehmer dies dennoch anders wahrnehmen und der Preis der Schuldverschreibungen deshalb sinken. Weiterhin kdnnte sich die
Einschatzung von Marktteilnehmern zu der KreditwUrdigkeit unternehmerischer Kreditnehmer allgemein oder von Kreditnehmern, die in derselben Branche
wie die Emittentin tatig sind, nachteilig verdndern. Sofern eines dieser Risiken eintritt, konnten Dritte die Schuldverschreibungen entweder gar nicht oder
nur zu einem geringeren Kaufpreis als vor dem Eintritt des Risikos zu kaufen gewillt sein. Unter diesen Umstanden wird der Preis der Schuldverschreibungen
fallen.

Es besteht das Risiko, dass der borsliche Handel im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse widerrufen und ausgesetzt
wird. Infolgedessen wire die Handelbarkeit der Anleihen deutlich erschwert und im ungiinstigen Fall nicht mehr gegeben,
sodass unter Umstdnden der Anleger das Ende der Laufzeit abwarten muss.

Die Schuldverschreibungen der Emittentin sollen in den Handel im Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse)
einbezogen werden. Aufgrund der Einbeziehung in den Open Market der Deutsche Borse AG ist die Emittentin zu verschiedenen Folgepflichten und
Verhaltensstandards verpflichtet. Die Nichterflllung der Folgepflichten und die Nichteinhaltung der Verhaltensstandards fihren grundsatzlich zu
verschiedenen Rechtsfolgen, die auch den Ausschluss der Schuldverschreibungen vom Handel an einer Wertpapierborse beinhalten kdnnen. Hierdurch
kann es dazu kommen, dass Anleiheglaubiger ihre Schuldverschreibungen nicht oder nur noch deutlich erschwert handeln kénnen und dadurch einen
wesentlichen Nachteil (z. B. einen sinkenden Marktpreis) erleiden. Dies konnte insbesondere die Verkehrsfahigkeit der Schuldverschreibungen der Emittentin
negativ beeinflussen und zu einer Verringerung des Marktpreises fihren, sodass die Anleihegldubiger hierdurch einen wesentlichen Nachteil erleiden. Im
unglnstigsten Fall muss der Anleihegldubiger daher damit rechnen, seine Schuldverschreibungen borslich nicht verkaufen zu kénnen und das Ende der
Laufzeit der Anleihe abwarten zu mussen. Aullerdem wird es in diesem Fall fiir die Schuldverschreibungen keinen an der Borse ermittelten Kurs geben.

Wenn die Schuldverschreibungen nur teilweise platziert werden konnten, wiirde sich dies voraussichtlich negativ auf die
Kursentwicklung und die Liquiditit der Schuldverschreibungen auswirken.

Es ist nicht gesichert, dass sémtliche EUR 10.000.000 an Schuldverschreibungen auch platziert werden. Dies kann dazu fiihren, dass die Anleihe nur in einem
wesentlich geringeren Volumen ausgegeben wird und der Gesellschaft im Rahmen der Emission erheblich geringere Mittel zuflieBen. Dies wirde dazu
flhren, dass der Emittentin entsprechend weniger Kapital zur Verfigung steht. Auch kénnte sich dies negativ auf die Kursentwicklung und die Liquiditat der
Schuldverschreibungen auswirken.



4 Allgemeine Informationen

4.1 Gegenstand des Prospekts

Gegenstand des Prospekts ist das 6ffentliche Angebot in der Bundesrepublik Deutschland und im Gro3herzogtum Luxemburg von bis zu EUR 10.000.000
Schuldverschreibungen mit Félligkeit zum 04. November 2030 in einer Stlickelung von jeweils EUR 1.000 (das ,Angebot”). Die Schuldverschreibungen
begriinden unmittelbare, unbedingte und untereinander gleichberechtigte Verbindlichkeiten der Emittentin, die gegenlber allen anderen gegenwadrtigen
und zukinftigen unmittelbaren und unbedingten Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind. Die Schuldverschreibungen unterliegen deutschem

Recht und stellen Schuldverschreibungen auf die/den Inhaber/in gemaf3 §§ 793 ff. BGB dar. Die Schuldverschreibungen sind frei Gbertragbar.

Das offentliche Angebot richtet sich nicht an verschiedene Kategorien von Anlegern. Das Private Placement richtet sich an institutionelle und/oder sonstige
professionelle Anleger. Es gibt keine Kontingente fir bestimmte Anlegergruppen.

Die angebotenen Schuldverschreibungen werden zum Nennbetrag von EUR 1.000 je Schuldverschreibung angeboten.
Die Schuldverschreibungen ,Aream Green Bond 2025/2030 " tragen die folgenden Wertpapierkennziffern:
International Securities Identification Number (ISIN): DEOOOA4DFWA7

Wertpapierkennnummer (WKN): AADFWA

Financial Instrument Short Name (FISN): AREAM INF.FI/7.25 ANL 20301104 USEC

4.2 Ermachtigung zur Begebung der Schuldverschreibungen

Die Schaffung und Begebung der Schuldverschreibungen wird durch Beschluss der Geschaftsfihrung der Emittentin am 18. August 2025 und durch
Beschluss der Gesellschafterversammlung der Emittentin am 18. August 2025 beschlossen.

4.3 Clearing

Die Schuldverschreibungen einschliellich der Zinsanspriiche werden fiir die gesamte Laufzeit in einer Globalurkunde ohne Zinsschein als Rahmenurkunde
(nachstehend die ,Globalurkunde”) Uber die Gesamtemission verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter der Nummer HRB 7500 mit Sitz in Frankfurt am Main und der Geschaftsanschrift Mergenthalerallee
61,65760 Eschborn (,Clearstream”), in Girosammelverwahrung hinterlegt wird, bis samtliche Verpflichtungen der Emittentin aus der Anleihe erfillt sind. Die
Schuldverschreibungen sind fir das Clearing durch Clearstream angenommen worden.

4.4 Einbeziehung in den Borsenhandel

Die Schuldverschreibungen werden voraussichtlich am 17. Mdrz 2026 in den Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr an der Frankfurter
Wertpapierborse) einbezogen. Eine Einbeziehung in einen ,geregelten Markt” im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU (MIFID Il) erfolgt nicht.

4.5 Hauptzahlstelle

Die Bankhaus Gebr. Martin AG, Schlossplatz 7, D-73033 Goppingen, eingetragen in das Handelsregister des Amtsgerichts Ulm unter der Nummer HRB 533403
(die ,Zahlstelle”) ist Hauptzahlstelle.

4.6  Angaben zur Verwendung dieses Prospekts durch Finanzintermediire

Sollte die Emittentin Finanzintermedidren die Zustimmungen zur Verwendung dieses Prospekts nach Billigung des Prospekts erteilen, wird sie dies
unverziglich auf ihrer Website (www.aream.de/ir) sowie auf allen Seiten bekannt machen, auf denen auch dieser Prospekt wahrend des Angebotszeitraums

mit ihrer Zustimmung veroffentlicht worden ist, insbesondere auf den Websites der Deutsche Bdrse AG (Frankfurter Wertpapierborse) (www.boerse-
frankfurt.de)und der Luxembourg Stock Exchange (www.luxse.com). Vor Billigung des Prospekts hat die Emittentin Finanzintermedidren die Zustimmungen
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zur Verwendung dieses Prospekts nicht erteilt. Bei der Erteilung einer Zustimmung an Finanzintermedidre zur Verwendung des Prospekts wird die Emittentin
den hierfir mal3geblichen Zeitraum innerhalb des Angebotszeitraums bestimmen. Ebenso werden die Mitgliedslander Luxemburg oder Deutschland fiir
die Verwendung durch Finanzintermediare bestimmt.

Fir den Fall, dass ein Finanzintermediar ein Angebot macht, wird er die Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage iiber die
Angebotsbedingungen unterrichten. Jeder Finanzintermediar hat auf seiner Website anzugeben, dass er den Prospekt mit Zustimmung und
gemaB den Bedingungen verwendet, an die die Zustimmung gebunden ist.

4.7 Kosten der Ausgabe

Die Hohe der gesamten durch die Ausgabe der Schuldverschreibungen entstehenden Kosten wird bei Vollplatzierung auf bis zu rund EUR 890.000 geschatzt.
Die Emittentin wird den Anlegern keine Kosten in Rechnung stellen. Von den Kosten entfallen EUR 690.000 auf variable Kosten, die als Vertriebsprovision
von der Hohe der Platzierung abhéngen. Dies wird sich aufgrund von Erfahrungswerten ungefahr zu 10 Prozent auf Lewisfield und zu 90 Prozent auf noch
zu beauftragende Finanzintermedidre und die AREAM Group beziehen. Die festen Kosten von EUR 200.000 entfallen u. a. auf Prospekterstellung (insgesamt
EUR 70.000), Financial Advisor (EUR 37.500), PR und Investor Relations (EUR 30.000), Platzierungspartner (EUR 25.000), Zeichnungstool (EUR 20.000) sowie
Kosten der Prospektbilligung. Die Kosten der Zahlstellenfunktionen, Zeichnung, Service, Verbriefung und Abrechnung sowie Anleiheplatzierung sind
teilweise fix, teilweise variabel.

4.8 Interessen Dritter

Die Lewisfield Deutschland GmbH (,Lewisfield”), Berlin, steht als Finanzierungsberater (,Financial Advisor”) in einem vertraglichen Verhdltnis mit der
Emittentin. Lewisfield erhélt eine Provision, deren Hohe in Teilen von der Hohe des platzierten Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen im Rahmen
des Angebots abhangt. Insofern hat Lewisfield auch ein wirtschaftliches Interesse an der erfolgreichen Durchfihrung des Angebots, aus dem sich ein
maoglicher Interessenkonflikt ergeben kann.

4.9 Verfiigbarkeit von Dokumenten zur Einsichtnahme

Solange noch nicht alle Schuldverschreibungen fallig und zuriickgezahlt sind, mindestens jedoch fir die Dauer von zehn Jahren, konnen die nachfolgenden
Dokumente wéhrend der Uiblichen Geschéftszeiten am Sitz der Emittentin eingesehen werden. Ebenso sind die nachstehend aufgefiihrten Dokumente auf
der Internetseite der Emittentin unter www.aream.de/ir veréffentlicht:

- die Satzung der Emittentin;

- dieser Wertpapierprospekt einschlief3lich etwaiger Nachtrédge (soweit und solange gesetzlich erforderlich);
- die Anleihebedingungen.

- das Nachhaltigkeitsscoring der EthiFinance GmbH, Postkamp 14a, 30159 Hannover;

- das Rahmenwerk: Green Bond Framework.

ZukUnftige Jahresabschlisse oder Zwischenabschlisse der Emittentin werden in den Geschaftsraumen und auf der Website der Emittentin unter
www.aream.de/ir zur Verfigung gestellt.

Die Emittentin stellt auf Verlangen jeder/m potenziellen Anleger/in eine Version des Prospekts auf einem dauerhaften Datentrdger zur Verfiigung. Fir den
Fall, dass ein/e potenzielle/r Anleger/in ausdrlcklich eine Papierkopie anfordert, stellt ihm die Emittentin eine gedruckte Fassung des Prospekts zur
Verflgung.

4.10 Berichterstattung nach Emission

Die Emittentin beabsichtigt eine auf die Anleihe bezogene jahrliche Berichterstattung nach der Emission bis zur vollstandigen Ruckzahlung der Anleihe.
EthiFinance rating bestatigt, dass der Berichterstattungsprozess vollstandig im Einklang mit den Green Bond Principles (GBP) 2021 steht.

Der Emittent verpflichtet sich, Gber die Mittelzuweisung und den 6kologischen Nutzen der Projekte zu berichten.

EthiFinance rating bewertet die Verpflichtung des Emittenten zur zukinftigen regelmaRigen Berichterstattung Uber die Verwendung der Erlése und den
Nachhaltigkeitsnutzen der griinen Inhaberschulverschreibung als aussagekraftig und belastbar. Die Nachhaltigkeitsberichterstattung wird auf der
Internetseite der Emittentin unter www.aream.de/ir verdffentlicht.
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4.11 Informationen zu Branchen-, Markt- und Kundendaten

Dieser Prospekt enthalt Branchen-, Markt- und Kundendaten sowie Berechnungen, die aus Branchenberichten, Marktforschungsberichten, &ffentlich
erhéltlichen Informationen und kommerziellen Veroffentlichungen entnommen sind (,externe Daten”). Externe Daten wurden insbesondere fir Angaben
zu Mérkten und Marktentwicklungen verwendet.

Der Prospekt enthélt darlber hinaus Schatzungen von Marktdaten und daraus abgeleiteten Informationen, die weder aus Veroffentlichungen von
Marktforschungsinstituten noch aus anderen unabhéngigen Quellen entnommen werden kénnen. Diese Informationen beruhen auf internen Schatzungen
der Emittentin, die auf der langjahrigen Erfahrung ihrer Know-how-Trager, Auswertungen von Fachinformationen (Fachzeitschriften, Messebesuche,
Fachgesprache) oder innerbetrieblichen Auswertungen beruhen, und kénnen daher von den Einschatzungen der Wettbewerber der Emittentin oder von
zuklnftigen Erhebungen durch Marktforschungsinstitute oder anderen unabhangigen Quellen abweichen.

Anderen Einschdtzungen der Emittentin liegen dagegen verdffentlichte Daten oder Zahlenangaben aus externen, offentlich zugdnglichen Quellen
zugrunde.

Die in diesem Prospekt enthaltenen Marktinformationen wurden grof3tenteils von der Emittentin auf Basis solcher Studien zusammengefasst und abgeleitet.
Einzelne Studien wurden lediglich dann zitiert, wenn die betreffende Information dieser Studie unmittelbar entnommen werden kann. Im Ubrigen beruhen
die Einschatzungen der Emittentin, soweit in diesem Prospekt nicht ausdrtcklich anders dargestellt, auf internen Quellen.

Branchen- und Marktforschungsberichte, offentlich zugéngliche Quellen sowie kommerzielle Veroffentlichungen geben im Allgemeinen an, dass die
Informationen, die sie enthalten, aus Quellen stammen, von denen man annimmt, dass sie verlasslich sind, dass jedoch die Genauigkeit und Vollstandigkeit
solcher Informationen nicht garantiert wird und die darin enthaltenen Berechnungen auf einer Reihe von Annahmen beruhen. Diese Einschrankungen
gelten folglich auch fir diesen Prospekt.

Externe Daten wurden von der Emittentin nicht auf ihre Richtigkeit Uberprift.

Sofern Informationen von Seiten Dritter Gtbernommen wurden, sind diese im Prospekt korrekt wiedergegeben. Soweit der Emittentin bekannt und von ihr
aus den von Dritten Gbernommenen Informationen ableitbar, sind keine Fakten unterschlagen worden, die die wiedergegebenen Informationen unkorrekt
oder irrefihrend gestalten wiirden.

Ein Glossar mit den verwendeten Fachbegriffen befindet sich am Ende des Prospekts.

4.12 Angaben vonseiten Dritter

Angaben vonseiten Dritter wurden korrekt wiedergegeben und sind nach Wissen der Emittentin und, soweit flr sie aus den von diesen Dritten
verdffentlichten Angaben ersichtlich, nicht durch Auslassungen unkorrekt oder irrefihrend gestaltet worden. Dartiber hinaus werden die Quelle(n) der
Angaben benannt.

4.13 Gultigkeitsdauer des Prospekts

Die Emittentin weist darauf hin, dass der Prospekt auf Grundlage des Artikel 12 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2017/1129 nur ein Jahr ab Billigung, also bis
zum 18. August 2026, gliltig ist. Es besteht nach Artikel 23 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2017/1129 keine Pflicht zur Erstellung eines Prospektnachtrags im
Falle wichtiger neuer Umstande, wesentlicher Unrichtigkeiten oder wesentlicher Ungenauigkeiten, wenn die Angebotsfrist abgelaufen ist oder der Prospekt
unglltig geworden ist.

4.14 Hinweise zu Websites

Keine Informationen, die auf einer in diesem Prospekt erwdhnten Website enthalten sind, sind Teil dieses Prospekts oder werden anders als durch Verweis
in diesen Prospekt ibernommen. Diese Informationen wurden daher auch nicht von der CSSF geprift oder gebilligt. Die CSSF billigt diesen Prospekt ohnehin
nur bezlglich der Standards der Vollstandigkeit, Verstandlichkeit und Kohdrenz gemal3 der Verordnung (EU) 2017/1129, die jedoch nicht die Richtigkeit
dieser Informationen betrifft.



5 Angaben zur Emittentin

5.1 Firma, Registrierung, Sitz, kommerzielle Bezeichnung der Emittentin und Rechtstrigerkennung

Die Emittentin ist eine nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland am 08. Januar 2025 als Vorratsgesellschaft gegriindete und am 16. Januar 2025
erstmals im Handelsregister eingetragene Gesellschaft mit beschrankter Haftung, die nach notariellem Erwerb der Anteile und wirtschaftlicher Neugriindung
am 28. April 2025 unter der Firma Aream Infrastruktur Finance GmbH am 22. Mai mit diesen Anderungen im Handelsregister des Amtsgerichts Disseldorf
unter HRB 107657 eingetragen ist.

Ihre Geschéftsanschrift lautet Kesselstral3e 3, 40221 Dusseldorf, sie kann unter Tel. +49 (0)211 30 20 60 42 und Telefax +49 (0)211 30 20 60 49 oder Uber die
E-Mail-Adresse info@aream.de kontaktiert werden. Ihre Website lautet www.aream.de.

Die Rechtstrdgerkennung (LEl) lautet: 529900CTBGBGKZRFCQ40

Die gesetzliche Firmierung der Emittentin ist ,Aream Infrastruktur Finance GmbH . Fir die AREAM Group SE und deren Tochter- und Enkelgesellschaften
wird im Markt zusammen die verkirzte kommerzielle Bezeichnung ,AREAM Group” verwendet.

5.2 Unternehmensgegenstand der Emittentin

Der Unternehmensgegenstand der Emittentin ist gemal3 Artikel 2 der Satzung das Halten, die Finanzierung und die Verwaltung von eigenem Vermdgen
sowie die Beteiligung an anderen Unternehmen und Gesellschaften im Bereich der Erneuerbaren Energien, auch unter Ubernahme von deren
Geschaftsfihrung. Die Gesellschaft ist befugt, gleichartige oder dhnliche Unternehmen zu erwerben, sich an solchen zu beteiligen, deren Vertretung zu
Ubernehmen, Zweigniederlassungen im In- und Ausland zu errichten sowie alle Geschéfte zu betreiben, die geeignet sind, die Unternehmungen der
Gesellschaft zu fordern.

5.3 Abschlusspriifer

Der Abschlusspriifer, fur die am 08. Januar 2025 als Vorratsgesellschaft gegriindete Gesellschaft mit beschrankter Haftung, wurde noch nicht bestellt.

5.4 Land und Datum der Griindung, Rechtsordnung und Existenzdauer

Die Emittentin ist eine zundchst als Vorratsgesellschaft am 08. Januar 2025 gegriindete und am 16. Januar 2025 im Handelsregister eingetragene nach dem
Recht der Bundesrepublik Deutschland gegriindete Gesellschaft mit beschrankter Haftung. Nach notariellem Erwerb der Anteile und wirtschaftlicher
Neugriindung am 28. April 2025 erfolgte am 22. Mai die Eintragung dieser Anderungen im Handelsregister. Fiir die Emittentin gilt das Recht der
Bundesrepublik Deutschland. Ihr eingetragener Sitz ist Kesselstral8e 3, 40221 Dusseldorf. Das Geschaftsjahr der Emittentin entspricht dem Kalenderjahr und
lduft vom 1. Januar bis zum 31. Dezember eines jeden Jahres.

Die Emittentin ist auf unbestimmte Zeit errichtet.

5.5 Jiingste Ereignisse, die fiir die Emittentin eine besondere Bedeutung haben und die in hohem
Maf3e fiir eine Bewertung der Solvenz der Emittentin relevant sind

Ereignisse, die fur die Emittentin eine besondere Bedeutung haben und die im hohen MaRe fir die Bewertung der Solvenz die Emittentin relevant sind,
liegen nicht vor.

5.6 Wesentliche Veranderungen der Finanzlage der Emittentin oder der Gruppe

Seit dem 8. Januar 2025 liegen keine wesentlichen Veranderungen der Finanzlage bei der Emittentin vor. Eine Gruppe im Sinne des Prospektrechtes,
Emittentin mit Tochtergesellschaften, existiert zum Zeitpunkt der Prospektbilligung nicht.



5.7 Rating

Diese Schuldverschreibung verfigt Gber kein Rating, welches im Auftrag der Emittentin oder in Zusammenarbeit mit der Emittentin erstellt wurde.

Zum Zweitgutachten (sog. second party opinion) der EthiFinance GmbH, Postkamp 14a, 30159 Hannover, siehe ,3. Risikofaktoren — 3.3 Risiken in Bezug auf
die Schuldverschreibungen - 3.3. Die Schuldverschreibungen sind moglicherweise nicht fir alle Anleger geeignet, die ein Investment in Vermdgenswerte
mit ,griinen Anlagekriterien” (Green Bond - Griine Anleihen) anstreben”.

5.8  Angaben zu wesentlichen Verdnderungen in der Schulden- und Finanzierungsstruktur der
Emittentin seit dem letzten Geschiftsjahr

Seit dem 8. Januar 2025 liegt keine wesentliche Verdanderung in der Schulden- und Finanzierungsstruktur der Emittentin vor.

5.9 Beschreibung der erwarteten Finanzierung der Tatigkeit der Emittentin

Die zukunftige Finanzierung der Geschéftstatigkeit der Emittentin soll Uber die VerduBerung von entwickelten Projektrechten (Ready-to-build) oder
anentwickelten Projektrechten sowie umgesetzten Projekten im Energieinfrastrukturbereich auch in der Form der vollstdndigen oder anteiligen
Ubertragung von Gesellschaftsrechten an Projektgesellschaften und gegebenenfalls tiber weitere Fremdkapitalaufnahmen erfolgen.

5.10 Griinde fiir das Angebot und Verwendung der Ertrige

Die Emittentin beabsichtigt, den nach Abzug der Emissionskosten von maximal EUR 890.000 verbleibenden Emissionserlés von EUR 9.110.000 bei
Vollplatzierung oder weniger (Nettoemissionserlds) ausschliefSlich im  Bereich erneuerbarer Energieldsungen fir Projektentwicklungen und
Projektumsetzungen auch im Rahmen von Unternehmensbeteiligungen, zu verwenden.

90 % sollen im Bereich erneuerbarer Energieldésungen fur die Projektentwicklung, die Projekterrichtung und den Anlagenbetrieb auch Uber
Unternehmensbeteiligungen, u.a. von Energiespeicherldsungen mit oder auch ohne Photovoltaik- oder Windenergieanlagen, EEG Innovationsprojekte,
gewerbliche Aufdach- und Bioenergieanlagen sowie Energieinfrastruktur wie etwa Umspannwerke, verwendet werden. Dies umfasst insbesondere die
Entwicklung und Umsetzung von Hybrid- und Stand-alone-Speichertechnologien sowie Projekten, die sich fir Innovationstarife in Verbindung mit dem
deutschen EEG (Gesetz flr den Ausbau erneuerbarer Energien) eignen, sowie gewerbliche Aufdach- und Bioenergieanlagen. Dartiber hinaus kénnen
Projekte im Bereich thermischer Speichertechnologien, einschliel3lich Kalte- und Warmespeicher, realisiert werden, die eine Verkntpfung mit dezentraler
Energieversorgung ermdglichen. Ein weiterer Fokus liegt auf der Entwicklung sonstiger griiner Infrastruktur, wie beispielsweise Umspannwerken, die als
zentrale Schnittstellen fUr die Einspeisung erneuerbarer Energien in das Stromnetz fungieren. Dies beinhaltet weiterhin Wind- PV- Speicher und
Biogas/masse-Kraftwerke. Zudem sind Entwicklungskooperationen und entwicklungsbezogene Unternehmensbeteiligungen im Bereich der erneuerbaren
Energien vorgesehen, mit dem Ziel, Projekte bis zur Baureife (Ready-to-Build) zu entwickeln und zu verduf3ern. Bis zu 50 % des eingesammelten Kapitals
kénnen auch fiir den spateren Betrieb ausgewahlter Projekte ber den RTB-Status hinaus verwendet werden, etwa im Bereich Energy as a Service (EaaS) bei
gewerblichen Aufdachanlagen. Die Investitionen beziehen sich ausschlief3lich auf Standorte in Deutschland. 10 % soll als Liquiditatsreserve fur die oben
genannten Zwecke dienen.

Die 100%ige Muttergesellschaft der Emittentin, die AREAM Group SE, verpflichtet sich bis zum Ende der Platzierungsphase am 18. August 2026 ein oder
mehrere Projekte mit einem Gesamtwert von EUR 1,5 Mio. einzubringen. Der Kaufpreis hierfiir wird von der AREAM Group SE Uber eine Einzahlung in die
Kapitalrticklage der Emittentin zur Verfigung gestellt. Fir diese Projekte besteht eine Ersatzverpflichtung: Sollte die Weiterentwicklung dieser Projekte nicht
moglich sein, verpflichtet sich die AREAM Group SE, der Emittentin ohne zusétzliche Kosten ein Ersatzprojekt oder mehrere Ersatzprojekte zur Verfligung zu
stellen, dessen oder deren Gesamtwert um bis zu 30 % abweichen kann. Fir weitere Projekte besteht keine Ersatzverpflichtung. In Hohe dieser Differenz
wirde eine Reduktion des urspriinglichen Kaufpreises erfolgen. Dann wiirde sich die Verwendung des Emissionserloses auch auf die Weiterentwicklung
dieser Projekte erstrecken. Sollte bis zum 31. Dezember 2025 keine Einbringung erfolgt sein, wird zunadchst eine Forderung in Héhe von EUR 1.050.000 gegen
die die AREAM Group SE begriindet.

Die weiteren Projektentwicklungskosten wirden aufgrund von Milestoneabreden im Wesentlichen an die AREAM Advisory GmbH aufgrund eines
Projektentwicklungsvertrages gezahlt. Die Projekte werden entweder zunachst bei der Emittentin weiterentwickelt, um dann ggf. auch zu einem spateren
Zeitpunkt in Gesellschaften Uberfiihrt zu werden, an denen bis zur endgtiltigen Verduerung die Emittentin zumindest mehrheitlich beteiligt sein wird. Es
ist aber auch moglich, dass — wie im Fall des erworbenen Projektes — Projektgesellschaften mit anentwickelten Projekte erworben werden, sodass die weitere
Projektentwicklung in diesen Gesellschaften erfolgen wirde. Soweit die Projektentwicklung Uber Tochtergesellschaften der Emittentin erfolgt, wirde die
Emittentin den Gesellschaften die hierflr erforderliche Finanzierung aus den Emissionserlds vornehmlich als Darlehen, aber auch in Form von statuarischem
Eigenkapital oder als Einzahlung in eine Kapitalricklage zur Verfligung stellen.



Die Emittentin hat mit dem Geschéftsfihrer keinen entgeltlichen Geschéftsfihrungsanstellungsvertrag abgeschlossen. Daher werden die
Geschaéftsfihrungsleistungen der Emittentin durch die AREAM GmbH oder durch eine andere Gesellschaft der AREAM Group in Rechnung gestellt. Dieses
gilt entsprechend fir Stabsstellenfunktionen (Finanzwesen, Reporting, Controlling, Recht etc.), die fir die Emittentin von der AREAM Group SE, Aream GmbH
oder durch eine andere Gesellschaft der AREAM-Gruppe erbracht werden. Auch diese Leistungen werden zunachst aus dem Nettoemissionserlos bestritten.

5.11 Angaben iiber das Kapital der Emittentin

Das Stammbkapital der Emittentin betragt EUR 25.000,00. Das Stammbkapital der Emittentin ist voll eingezahlt. Das Stammkapital ist in 25.000 GmbH-Anteile
zu EUR 1 aufgeteilt. Die Gesellschaftsanteile vermitteln unter anderem Stimmrechte und Gewinnbezugsrechte.

5.12 Gesellschafterstruktur der Emittentin

Die Gesellschaftsanteile der Emittentin werden zu 100 % von der AREAM Group SE gehalten, an der die Veritas Vermdgensverwaltungsgesellschaft GmbH
zu 88,03 % beteiligt ist, die mittelbar von Markus Voigt beherrscht wird. Damit wird auch die Emittentin mittelbar von Herrn Markus Voigt beherrscht.
Vereinbarungen, die zu einem spéateren Zeitpunkt zu einer Anderung in der Beherrschung der Emittentin filhren kénnten, liegen nicht vor.

Regelungen zur Verhinderung eines Missbrauchs der Beherrschung des Unternehmens ergeben sich nur aus dem Gesetz und der Rechtsprechung.

5.13 Aufbau der AREAM Group

Die Muttergesellschaft der Emittentin, die AREAM Group SE, CEO Markus Voigt und Patrick Lemcke-Braselmann, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichtes Dusseldorf unter HRB 96271, mit dem Unternehmensgegenstand der Verwaltung eigenen Vermogens, der Erbringung von
Beratungsleistungen aller Art gegentiber Dritten und der Ubernahme von Geschéftsfiihrungstétigkeiten bei anderen Gesellschaften, halt 100 % der Anteile
an der Emittentin Aream Infrastruktur Finance GmbH

Aream Infrastruktur Finance GmbH, Geschéftsfiihrer René Kautz, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichtes Disseldorf unter HRB 107657, mit
dem Unternehmensgegenstand dem Halten, die Finanzierung und die Verwaltung von eigenem Vermdgen sowie die Beteiligung an anderen Unternehmen
und Gesellschaften im Bereich der (Erneuerbaren) Energien, auch unter Ubernahme deren Geschéftsfiihrung. Die Gesellschaft ist befugt, gleichartige oder
dhnliche Unternehmen zu erwerben, sich an solchen zu beteiligen, deren Vertretung zu Gbernehmen, Zweigniederlassungen im In- und Ausland zu errichten
sowie alle Geschéfte zu betreiben, die geeignet sind, die Unternehmungen der Gesellschaft zu férdern.

Die AREAM Group SE halt 100 % der Anteile an 5 Schwestergesellschaften der Emittentin.

Fir das Geschéftsfeld der Emittentin, der Projektentwicklung und Projektumsetzung im Bereich der Energieinfrastruktur, sind drei Schwestergesellschaften
von besonderer Bedeutung:

AREAM Advisory GmbH, Geschiftsfiihrer Jorn Preuth, Christian Schnaidt und Fabian Pramel, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichtes
Disseldorf unter HRB 76158, mit dem Unternehmensgegenstand der Beratung dritter Unternehmen oder Personen im Vorfeld, wéhrend oder im
Zusammenhang von Investitionen im Bereich Erneuerbarer Energien und dem anschlieSenden Betrieb solcher Anlagen. Die AREAM Advisory GmbH steuert
alle Projektentwicklungsaktivitdten der AREAM.

AREAM GmbH, Geschéftsfiihrer Markus Voigt und René Kautz, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichtes Dusseldorf unter HRB 66104, mit
dem Unternehmensgegenstand der Promotion von Projekten und Anlagen zur Erzeugung nachhaltiger Energien. Dazu gehoren insbesondere, aber nicht
abschlieBend die Beratung in der Entwicklung sowie die Beratung beim Ver- oder Ankauf solcher Projekte oder Anlagen inklusive Finanzierungsberatung
oder -vermittlung weltweit. Die AREAM GmbH Gbernimmt das Management des IPP-Portfolios von AREAM und des verwalteten Vermdgens Dritter sowie
Finanzierungs- und Ankaufsberatung fir AREAM und Dritte. Die AREAM GmbH halt 100 % der Anteile an der AREAM Sustainable Infrastructure GP S.a r.lund
der AREAM Sustainable Infrastructure Advisory GP S.a r.l. Die AREAM Sustainable Infrastructure GP S.a rl ist die Komplementdrgesellschaft fur das IPP- und
verwaltete Fondsportfolio von insgesamt 12 Windparks und 27 Solarparks.

Aream Solar Finance GmbH, Geschéftsfiihrer René Kautz, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichtes Dusseldorf unter HRB 101778, mit dem
Unternehmensgegenstand dem Halten, die Finanzierung und die Verwaltung von eigenem Vermogen sowie die Beteiligung an anderen Unternehmen und
Gesellschaften im Bereich der Erneuerbaren Energien, auch unter Ubernahme von deren Geschiftsfiihrung. Die Gesellschaft ist befugt, gleichartige oder
dhnliche Unternehmen zu erwerben, sich an solchen zu beteiligen, deren Vertretung zu ibernehmen, Zweigniederlassungen im In- und Ausland zu errichten
sowie alle Geschdfte zu betreiben, die geeignet sind, die Unternehmungen der Gesellschaft zu férdern. Die Aream Solar Finance GmbH halt 100% der Anteile
an der Solarpark Burg GmbH & Co. KG und der Energiepark Solar Eins GmbH & Co. KG s



Die zwei weiteren Schwestergesellschaften lauten:

AREAM Advisory Verwaltungs GmbH, Geschiftsfiihrer Jorn Preuth und Christian Schnaid, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichtes
Disseldorf unter HRB 94121, mit dem Unternehmensgegenstand der Projektentwicklung von und der Beteiligung an Unternehmen im Bereich der
erneuerbaren Energieerzeugung. Die Beteiligung kann auch als personlich haftender Gesellschafter erfolgen mit allen damit verbunden Rechten und
Pflichten. Mitumfasst sind alle Handlungen, die zu der Entwicklung, dem Bau und dem Betrieb einer Anlage zur Erzeugung regenerativer Energien notwendig
und sinnvoll sind. Dazu gehoéren auch die Verwaltung der Nebenanlagen und Grundstiicke, die Verwaltung oder Aufnahme notwendiger Finanzierungen,
der Abschluss von Stromvermarktungsvertrdgen und dhnliches. Die AREAM Advisory Verwaltungs GmbH verwaltet die Projektentwicklungsgesellschaften
der AREAM.

Voigt & Coll. GmbH, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichtes Disseldorf unter HRB 47897, mit dem Unternehmensgegenstand des Erwerbs, der
Betreuung, der Fortfihrung und der VerduBerung von Unternehmen oder Beteiligungen an Unternehmen, der Verwaltung von Unternehmen oder
Beteiligungen an Unternehmen, der Verwaltung und Verwertung der sonstigen Vermdgensinteressen der Gesellschaft und damit zusammenhangender
Beratungsdienstleistungen. Die Voigt & Coll. GmbH Gbernimmt Asset-Management-Dienstleistungen fir das Retail-Fondsgeschéaft mit zurzeit insgesamt 11
Solarparks.

Die Struktur ergibt sich aus dem nachfolgenden Diagramm:

Soweit nicht anders angegeben, betragen die Beteiligungsverhaltnisse 100 %.

Veritas Vermogensverwaltungs GmbH

i 88%

AREAM Group SE
CEO Markus Voigt
AREAM Advisory AREAM Advisory AREAM GmbH Aream Solar Finance Voigt & Coll. Aream Infrastruktur
Verwaltungs GmbH GmbH GF: Markus Voigt GmbH GmbH Finance GmbH
GF: Jorn Preuth GF: Jérn Preuth René Kautz GF: René Kautz GF: Markus Voigt GF: René Kautz
Christian Schnaidt Christian Schnaidt
Fabian Pramel ‘
AREAM Sustainable AREAM Sustainable Infra- Solarpark Burg Energiepark Solar Eins
Infrastructure GP S.a.r.l. structure Advisory S.a.r.l. GmbH & Co. KG GmbH & Co. KG

5.14 Wichtige Ereignisse in der Entwicklung der Geschiftstitigkeit der AREAM Group

Die Geschéftstatigkeit der AREAM beginnt in 2005 mit der Grindung von Voigt & Collegen, die ab 2006 als eines der ersten Emissionshauser in Deutschland
Privatanlegern den Zugang zur Erfolgsgeschichte von stideuropaischen Solarparks in professionell gemanagten Investmentprodukten eréffnet hat. In den
folgenden Jahren platziert Voigt & Collegen als spezialisierter Investment- und Asset Manager flr Erneuerbare-Energien-Infrastruktur erfolgreich 23
Solarfonds bei Privatanlegern mit einem Investitionsvolumen von Uber 350 Mio. EUR. Die ersten Solarkraftwerke sind dabei bereits seit 2008 am Netz und
produzieren insgesamt mehr als 100.000.000 kWh Strom aus Erneuerbaren Energien. Zudem wird in 2009 das erste Greenfield-Entwicklungsprojekt mit 4
MWp in Sizilien, Italien, ans Netz gebracht. In 2013 folgt die Auflegung eines geschlossenen Fonds nach Luxemburger Recht fur institutionelle Investoren
mit der Genehmigung der CSSF. Die Fokussierung auf institutionelle Investoren wird in 2015 weiter vorangetrieben durch die Grindung der AREAM. Das
verwaltete Portfolio wéchst im folgenden Jahr 2016 auf 113 MW und ein Investitionsvolumen von mehr als 665 Mio. EUR an. In den darauffolgenden Jahren
erweitert AREAM kontinuierlich das Angebot fur institutionelle Investoren, buindelt die Projektentwicklungskompetenzen in der AREAM Advisory GmbH und
baut das eigene Projektentwicklungsgeschéft aus. In 2019 wird gemeinsam mit dem italienischen Energieinvestor ERG die bis dato grof3te Einzeltransaktion
mit dem Solarpark Montalto di Castro (51 MWp) umgesetzt. 2021 erfolgt die Verschmelzung der bisherigen Unternehmensgruppe zur AREAM Group SE.
Dariiber hinaus erweitert AREAM in 2022 sein Angebot um Investment- und Asset-Management-Losungen flr Industriekunden und setzt einen Managed
Account fur die Energieversorgung eines Industrieunternehmens mit Gber 50 GWh um. Bis Anfang 2024 wachst das verwaltete Portfolio auf Gber 260 MW



und ein Investitionsvolumen von mehr als 1 Mrd. EUR an. Zudem verfligt AREAM Uber eine eigene fortgeschrittene Projektentwicklungs-Pipeline von tber
1.000 MWp mit einem Potenzial von weiteren 2.000 MWp.

2005
Grindung von Voigt & Collegen mit dem ausschliellichen Fokus auf Infrastruktur (Fokus auf das nachhaltige Energiegeschaft)

2006-2008
Private Placements von Photovoltaik-Anlagen in Europa

2010
Auflage des Luxemburger SICAV-FIS Fonds fur institutionelle Investoren
Genehmigung durch die CSSF

2013
Die Solarkraftwerke im Bestand produzieren mehr als 100.000.000 kWh Strom.

2015
Grindung von AREAM mit dem ausschlieBlichen Fokus auf institutionelle Investoren sowie auf Asset-Management im Bereich nachhaltiger Energie-
Infrastruktur

2016
AREAM verwaltet ein Portfolio von 113 MW. Das entspricht einem Investitionsvolumen von mehr als 665 Mio. EUR.

2017

RE | geschlossen; Investitionsvolumen von ~180 Mio. EUR
CSSF-Genehmigung RE I, erstes Closing + Investment von ~ 12 Mio. EUR
Joint Venture fur Kiinstliche Intelligenz im Bereich O&M

2018

RE-I-Kapitalerhohung auf 79,5 Mio. EUR und Erweiterung Investitionsvolumen auf ~240 Mio. EUR
RE-Il-Erweiterung Investitionsvolumen auf ~27 Mio. EUR

Grindung der AREAM Capital GmbH als Konzernholding

2019
250-Mio.-EUR-Transaktion des Solarparks Montalto di Castro (51 MW) mit dem italienischen Energieinvestor ERG S.p.A.

2020
Trotz Covid-19 Pandemie ist das AREAM-Portfolio sehr stabil. Die Zielerreichung liegt bei 100 %.

2021
Verschmelzung der bisherigen Unternehmensgruppe zur AREAM Group SE

2022

Verlangerung des Clean Energy Future Funds

Managed Account fiir die Energieversorgung eines Corporate-Kunden tber 100 MW
Asset-Management fiir den ersten offenen deutschen EE-Infrastrukturfonds

2023
Integration von BESS-Entwicklung in das Entwicklungsportfolio

2024

Einigung auf strategische Zusammenarbeit mit Eiffel Group zur gemeinsamen Entwicklung eines Portfolios mit iber 400 MW(p) zur Entwicklung von PV,
BESS und Wind

Implementierung der ersten Anleihe der aream Group

Ankauf 68 MWp-Solarpark durch Aream Solar Finance GmbH (Anleihe)

2025
Die Aream Solar Finance GmbH hat im April mit Satzungsbeschluss eines Bebauungsplanes eine planungsrechtlich tragfahige Grundlage als Meilenstein bei
der Entwicklung ihres 68-MWp-Solarparks erreicht.



6 Organe der Emittentin

6.1 Verwaltungs-, Management- und Aufsichtsorgane

Organe der Emittentin sind die Gesellschafterversammlung und die Geschéftsfihrung. Die Aufgabenfelder dieser Organe sind im GmbH-Gesetz und in der
Satzung geregelt.

6.2 Gesellschafterversammlung

Die Gesellschaftsanteile der Emittentin werden zu 100 Prozent von AREAM Group SE gehalten. Es existieren keine Vereinbarungen, die zu einem spateren
Zeitpunkt zu einer Veranderung der Kontrolle der Emittentin fihren.

6.3 Geschiftsfiihrung

Die Geschaéftsfihrung der Emittentin besteht aus dem Geschéftsfiihrer René Kautz. Der Geschéftsfihrer ist einzelvertretungsberechtigt mit der Befugnis, im
Namen der Gesellschaft mit sich im eigenen Namen oder als Vertreter eines Dritten Rechtsgeschifte abzuschlieBen. Die Geschaftsfiihrer sind im Ubrigen an
diejenigen Beschrankungen der Geschéftsfihrungsbefugnis gebunden, die sich aus diesem Gesellschaftsvertrag oder aus einer von den Gesellschaftern
erlassenen Geschéftsordnung fiir die Geschéftsfiihrung ergeben Die Gesellschaft hat nach der Satzung einen oder mehrere Geschéftsfuhrer. Ist wie aktuell
nur ein Geschaftsfihrer vorhanden, so vertritt dieser die Gesellschaft allein. Sind mehrere Geschaftsfihrer bestellt, so wird die Gesellschaft durch zwei
Geschaéftsfihrer gemeinsam oder durch einen Geschéftsfiihrer zusammen mit einem Prokuristen vertreten. Einzelvertretungsbefugnis sowie die Befreiung
von den Beschrankungen des § 181 BGB kdnnen gewahrt werden.

Die Geschaéftsfihrung der Emittentin fuhrt als Leitungsorgan die Geschéfte, entwickelt die strategische Ausrichtung und setzt diese um.

René Kautz

Managing Director / Aream Solar Finance GmbH, Aream Infrastruktur Finance GmbH und AREAM GmbH

René Kautz hat bei der Finanzierung Erneuerbarer Energien seit 2010 weit Uber 20 komplexe Transaktionen mit einem Gesamtvolumen von rund 2,5
Milliarden Euro begleitet. Internationale Expertise erwarb sich René Kautz durch die Umsetzung von Infrastrukturinvestitionen und Markteintritten im
gesamten Euroraum sowie durch einen einjdhrigen Aufenthalt in Singapur. Zuvor war René Kautz Senior Vice President des Project-Finance-Teams der

Hamburg Commercial Bank sowie Vice President der Structuring & Execution Analyst Renewable Energy International der HSH Nordbank, Hamburg.

Die Geschéftsfihrung ist Uber die Anschrift der Emittentin, KesselstraBe 3, 40221 Dusseldorf, Bundesrepublik Deutschland, erreichbar. Neben den
Geschaéftsfihrern verflgt die Emittentin Uber keine weiteren Organe, insbesondere keinen fakultativen Aufsichtsrat.

Zu potenziellen Interessenkonflikten der Geschéftsfihrung wird auf die Ausfiihrungen im nachfolgenden Abschnitt 6.4 verwiesen.

6.4 Potenzielle Interessenkonflikte

Mit den Organen der Emittentin oder den unmittelbaren und mittelbaren Gesellschaftern der Emittentin hat die Emittentin keinerlei Leistungsbeziehungen
bis auf folgende:

René Kautz hat einen entgeltlichen Anstellungsvertrag mit der AREAM Group SE und ist fur die Emittentin ohne gesonderte Berechnung tatig. Die
Geschaéftsfihrungsleistungen werden der Emittentin aber durch die AREAM Group SE oder durch eine andere Gesellschaft der AREAM Group in Rechnung
gestellt.

Samtliche Geschéftsbeziehungen mit diesen nahestehenden Personen werden zu marktiblichen Konditionen abgewickelt.

Es konnten sich durch die Tatigkeiten dieser Person Interessenkonflikte in Bezug auf Vertragskonditionen zwischen der Emittentin und dieser Person etwa
in Bezug auf die Hohe der Verglitung oder sonstige Konditionen des Geschaftsflihrervertrags oder eines Anstellungsvertrages ergeben.



Es konnten sich durch die Tatigkeiten dieser Personen weitere Interessenkonflikte in Bezug auf den Wettbewerb um Projekte und auch in Bezug auf
Vertragskonditionen zwischen der Emittentin und ihren Tochtergesellschaften und den ebenfalls von dem Geschaéftsfihrer vertretenen Unternehmen der
AREAM Group, hier die AREAM GmbH oder die Aream Solar Finance GmbH, ergeben.

Uber die genannten Vertragsbeziehungen hinaus liegen keine Vertragsbeziehungen, private Interessen oder sonstigen Verpflichtungen vor, bei denen

widerstreitende Interessen oder potenzielle Interessenkonflikte vorliegen konnten.



7 Geschaftstatigkeit

7.1 Uberblick

7.1.1 Aream Infrastruktur Finance GmbH

Die Emittentin wurde zunéchst als Vorratsgesellschaft am 8. Januar 2025 gegriindet und am 16. Januar 2025 im Handelsregister eingetragen. Die Emittentin
wurde nach Anteilsiibertragung auf die AREAM Group SE und wirtschaftlicher Neugriindung am 28. April 2025 unter Anderung der Satzung mit der
nunmehrigen Firmierung am 22. Mai 2025 im Handelsregister eingetragen

Die zurzeit noch nicht geschéftlich tatige Emittentin beabsichtigt, mit den Nettoemissionserlds die Geschéftstatigkeit im Bereich erneuerbarer
Energielésungen fur Projektentwicklungen, Projektumsetzungen und auch den Projektbetrieb aufzunehmen. Dies wird erst nach Prospektbilligung
geschehen.

Schwerpunkt der Geschéftstatigkeit soll hierbei die Projektentwicklung, die Projekterrichtung und der Anlagenbetrieb im Bereich erneuerbarer
Energielésungen, u.a. von Energiespeicherlésungen mit oder auch ohne Photovoltaik- oder Windenergieanlagen, EEG Innovationsprojekte, gewerbliche
Aufdach- und Bioenergieanlagen sowie Energieinfrastruktur wie etwa Umspannwerke, sein.

Energiespeicherldsungen sollen mit oder auch ohne Photovoltaik- oder Windenergieanlagen geplant oder errichtet werden. Die Geschéftstatigkeit soll sich
insbesondere auf die Entwicklung und Umsetzung von Hybrid- und Stand-alone-Speichertechnologien sowie Projekte, die sich fir Innovationstarife in
Verbindung mit dem deutschen EEG eignen oder auch gewerbliche Aufdach- und Bioenergieanlagen, erstrecken.

Dariiber hinaus sollen moglicherweise auch Projekte im Bereich thermischer Speichertechnologien, einschlieSlich Kélte- und Warmespeicher, realisiert
werden, die eine Verknlpfung mit dezentraler Energieversorgung ermoglicht werden.

Ein weiterer Fokus soll auf der Entwicklung sonstiger griiner Infrastruktur, wie beispielsweise Umspannwerken, liegen, die als zentrale Schnittstellen fur die
Einspeisung erneuerbarer Energien in das Stromnetz fungieren. Dies beinhaltet weiterhin Wind- PV- Speicher und Biogas/masse-Kraftwerke. Zudem sind in
der Planung der weiteren Geschaftstatigkeit Entwicklungskooperationen und entwicklungsbezogene Unternehmensbeteiligungen im Bereich der
erneuerbaren Energien vorgesehen, mit dem Ziel, Projekte bis zur Baureife (Ready-to-Build) zu entwickeln und zu verduf8ern. Auch der spatere Betrieb
ausgewadhlter Projekte Uber den RTB-Status hinaus wird als Option fUr Geschaftstatigkeit gesehen, etwa im Bereich Energy as a Service (EaaS) bei
gewerblichen Aufdachanlagen. Die Investitionen beziehen sich ausschlief3lich auf Standorte in Deutschland.

Soweit die Projektentwicklung Uber Tochtergesellschaften der Emittentin erfolgt, wirde die Emittentin den Gesellschaften die hierfir erforderliche
Finanzierung aus den Emissionserlds vornehmlich als Darlehen, aber auch in Form von statuarischem Eigenkapital oder als Einzahlung in eine Kapitalrticklage
zur Verfigung stellen.

Die Hauptfunktion der Emittentin soll die Finanzierung der Projektentwicklung sein, die von der Schwestergesellschaft AREAM Advisory GmbH durchgefihrt
wird. Der An- und Verkauf der Projektrechte erfolgt durch die weitere Schwestergesellschaft AREAM GmbH. Fir die geplante Geschéftstatigkeit ist auch
vorgesehen, unter Umstanden Entwicklungskooperation einzugehen oder entwicklungsbezogene Unternehmensbeteiligungen zu begrinden.

Die 100%ige Muttergesellschaft der Emittentin, die AREAM Group SE, verpflichtet sich bis zum Ende der Platzierungsphase am 18. August 2026 ein oder
mehrere Projekte mit einem Gesamtwert EUR 1,5 Mio. einzubringen. Der Kaufpreis hierfir wird von der AREAM Group SE Uber eine Einzahlung in die
Kapitalrlicklage der Emittentin zur Verfigung gestellt. Fir diese Projekte besteht eine Ersatzverpflichtung: Sollte die Weiterentwicklung dieser Projekte nicht
maoglich sein, verpflichtet sich die AREAM Group SE, der Emittentin ohne zuséatzliche Kosten ein Ersatzprojekt oder mehrere Ersatzprojekte zur Verfligung zu
stellen, dessen oder deren Gesamtwert um bis zu 30 % abweichen kann. Fir weitere Projekte besteht keine Ersatzverpflichtung. In Hohe dieser Differenz
wirde eine Reduktion des urspriinglichen Kaufpreises erfolgen. Dann wiirde sich die Verwendung des Emissionserloses auch auf die Weiterentwicklung
dieser Projekte erstrecken. Sollte bis zum 31. Dezember 2025 keine Einbringung erfolgt sein, wird zunadchst eine Forderung in Héhe von EUR 1.050.000 gegen
die die AREAM Group SE begrindet.

Die weiteren Projektentwicklungskosten wirden aufgrund von Milestoneabreden im Wesentlichen an die AREAM Advisory GmbH aufgrund eines
Projektentwicklungsvertrages gezahlt. Die Projekte werden entweder zunédchst bei der Emittentin weiterentwickelt, um dann ggf. auch zu einem spateren
Zeitpunkt in Gesellschaften Uberfiihrt zu werden, an denen bis zur endgdltigen Verduerung die Emittentin zumindest mehrheitlich beteiligt sein wird. Es
ist aber auch moglich, dass — wie im Fall des erworbenen Projektes — Projektgesellschaften mit anentwickelten Projekte erworben werden, sodass die weitere
Projektentwicklung in diesen Gesellschaften erfolgen wirde.

Die Emittentin plant Batterieenergiespeicherlésungen Stand-alone sowohl auf der Basis von Bebauungsplanen als auch nach § 35 Bundesbaugesetz
privilegiert umzusetzen. Entsprechendes gilt fiir die Kombination von Photovoltaik-Freiflichenanlagen mit Batteriespeicherldsungen. § 35 Abs. 1 Nr. 3 BbauG
wird zunehmend als planungsrechtliche Grundlage fir Stand-alone-Batteriespeicheranlagen (BESS) herangezogen. ,Im AuBenbereich ist ein Vorhaben nur
zuldssig, wenn offentliche Belange nicht entgegenstehen, die ausreichende ErschlieBung gesichert ist und wenn es 3. der offentlichen Versorgung mit



Elektrizitat, Gas, Telekommunikationsdienstleistungen, Wéarme und Wasser, der Abwasserwirtschaft oder einem ortsgebundenen gewerblichen Betrieb
dient,” Zwar fehlt es hier bislang an hochstrichterlicher Rechtsprechung, aber erste Genehmigungsentscheidungen stiitzen wie der Gesetzeswortlaut diese
Auslegung.

Fir PV-Projekte sind ausschlief3lich Nr. 8 (Autobahn- und Schienenkorridor) und Nr. 9 (besondere Solaranlagen, z. B. Agri-PV mit Flachenbegrenzung auf eine
2,5-ha-Grenze) relevant. Soweit diese PV Projekte um Energiespeicherldsungen erganzt werden, sind die Energiespeicher ebenso von den genannten Ziffern
als sinnvolle und notwendige Erganzung der PV-Freiflichenanlage erfasst. Der Privilegierungstatbestand nach Nr.9 ware theoretisch deutlich weiter
auslegbar, etwa dahingehend, dass sich die 2,5-ha-Grenze nur auf die Uberbaute Flache oder die der Landwirtschaft entzogene Flache gemaf DIN SPEC
91434 bezieht — so waren Projektgrof3en von ca. 5 bis ca. 15 ha zu erzielen. In der behérdlichen Praxis der Lander wird diese Grenze jedoch regelmaRig auf
die gesamte Projektflache inklusive der weiterhin landwirtschaftlich genutzten Flachen bezogen. Damit reduziert sich die potenzielle Anlagengrofe
erheblich.

Im Rahmen der breit aufgestellten Investitionsstrategie verfolgt die Emittentin sowohl privilegierte PV-Vorhaben im Au3enbereich als auch Projekte, fir die
ein Bebauungsplan erforderlich ist. Privilegierte Vorhaben gemal3 § 35 Abs. 1 Nr. 8 BauGB (Bundesbaugesetzbuch) - also entlang von Autobahnen und
zweigleisigen Schienenwegen — bewertet die Emittentin als besonders effizient umsetzbar, da sie in der Regel mit einem geringeren Genehmigungsaufwand
verbunden sind.

Gleichzeitig bewertet die Emittentin Bebauungsplanprojekte als grundsatzlich ebenbiirtige Entwicklungspfade, da sie — etwa durch vorteilhafte Lage zum
Netzanschlusspunkt, groBere Flacheneinheiten oder geringere Flachenkonkurrenz — eine mindestens ebenso tragfahige wirtschaftliche Grundlage bieten
koénnen. Lediglich im Vergleich zur Privilegierung nach § 35 Abs. 1 Nr. 9 BauGB (besondere Solaranlagen, insbesondere Agri-PV) fallt Nr. 8 in der Strategie
deutlich starker ins Gewicht, da Vorhaben nach Nr.9 aufgrund der restriktiven Flachenbegrenzung und des hoheren Entwicklungsaufwands derzeit nur
selektiv verfolgt werden. Zwar ist der planungsrechtliche Aufwand bei Nr. 9 gering (kein Bebauungsplan erforderlich), doch ist der technische, vertragliche
und operative Aufwand pro installiertem MWp im Verhdltnis zum Ertrag deutlich hoher. Neben den klassischen Pachtvertrdgen sind landwirtschaftliche
Bewirtschaftungsvertrage abzuschliel3en, ein schliissiges Bewirtschaftungskonzept gemaf DIN SPEC 91434 zu erstellen und ein landwirtschaftlicher Partner
mit passender Maschinentechnik zu finden. Diese Anforderungen stellen in der Praxis hdufig einen entwicklungsseitigen Flaschenhals dar.

Die Emittentin verfolgt auch die Option, Agri-PV-Projekte innerhalb des 200-Meter-Korridors gemal3 § 35 Abs. 1 Nr. 8 BauGB zu entwickeln - also entlang von
Autobahnen und zweigleisigen Schienenwegen -, sofern sich diese mit den Anforderungen der DIN SPEC 91434 und den raumordnerischen Vorgaben
vereinbaren lassen. Denn obwohl § 35 Abs. 1 Nr. 8 BauGB in diesen Bereichen grundsatzlich eine Privilegierung fuir PV-Anlagen vorsieht, ist ein Vorhaben im
Aufenbereich gemal3 § 35 Abs. 1 Satz 1 BauGB nur zuldssig, wenn offentliche Belange nicht entgegenstehen.

Dazu zahlt insbesondere die Raumordnung: Liegt eine Flache beispielsweise in einem Vorranggebiet flr Landwirtschaft oder weist sie hohe
Bodenwertzahlen (Ackerzahlen) auf, kann eine Freiflichen-PV-Anlage trotz Privilegierung als unzuldssig eingestuft werden. In solchen Fallen ware eine solare
Nutzung gegebenenfalls nur im Rahmen eines Agri-PV-Konzepts genehmigungsféahig.

Fir alle Genehmigungsanséatze, privilegiert oder Bebauungsplan, Stand-alone oder Co-located mit Photovoltaik bestehen Risiken in Bezug auf die Erlangung
des Netzanschlusses und die Speicherintegration. Im privilegierten Bereich sind die Voraussetzungen der Privilegierung zu belegen, bei einem
Bebauungsplan kommt ein auch politisches Risiko im Rahmen der Bauleitplanung hinzu.

Unabhéngig vom jeweils gewahlten planungsrechtlichen Ansatz erstreckt sich die geplante Investitionstatigkeit im Rahmen der Emission ausdrtcklich auch
auf Windenergie, Speicherlésungen und Netzinfrastruktur.

7.1.2 AREAM Group

AREAM wurde 2005 gegriindet und ist ein spezialisierter Investment- und Asset-Manager im Bereich Erneuerbare-Energien-Infrastruktur. Die Entwicklung
der Gruppe in den verschiedenen Geschéftsfeldern wird unter Abschnitt 5.14 dargestellt.

Die Tatigkeit der AREAM Group verteilt sich auf drei Bereiche:

1. Fund- und Asset-Management. AREAM gehdrt mit mehr als 2,5 Milliarden Euro Transaktionsvolumen zu den fihrenden Asset-Managern in diesem
Markt und tragt so dazu bei, dass die Energieversorgung sauberer wird.

2. Projektentwicklung. Seit 2009 ist AREAM in der Projektentwicklung von Wind- und Solarprojekten und Projekten der Energieinfrastruktur aktiv. Seit 2019
ist der Bereich Projektentwicklung bei der AREAM Advisory GmbH gebtindelt, die auch die Projektentwicklungen fir die Emittentin als Schwestergesellschaft
durchfthrt. Seit 2023 ist AREAM im Bereich der Projektentwicklung von Energiespeicheranlagen tétig. Der Bereich Windentwicklung ist 2024
hinzugekommen. Jorn Preuth als einer der Geschdftsfihrer der AREAM Advisory GmbH ist als ehemaliger Windwarts Bereichsleiter Wind ein bedeutender
Know-how-Trager fiir Windentwicklung in Deutschland).



3. Operations-/Energy-Management. Der Anlagenbestand in Europa mit einer Gesamtkapazitdt von rund 260 MWp, verteilt auf 27 Solar- und Windparks
in Deutschland und Italien, generiert einen Stromumsatz von ca. 45 Mio. Euro pro Jahr

Durch diese drei sich ergdnzenden Bereiche bietet die AREAM Group Investoren und Industriekunden die gesamte Wertschopfungskette fiir Erneuerbare-
Energien-Investments. Fir die weitere Entwicklung des IPP-Portfolios bietet die AREAM Group eine erprobte und vollintegrierte Plattform:

Bewertung und Erwerb von Projektgesellschaften

Eigene Projektentwicklung

Projektmanagement und Bau von Wind- und Solarparks

Kostenoptimierung fur Projektgesellschaften

Strukturierung von Finanzierungskonzepten fir Wind- & Solarenergieprojekte

EPC, kaufmannische Leitung und technischer Betrieb

Optimierung im laufenden Betrieb u.a. mit dem Einsatz von kinstlicher Intelligenz

Von Entwicklungsrisiken mit entsprechend hoher Rendite und kurzem Investitionszeitraum bis hin zu langfristigen Betreibermodellen von Bestandsanlagen
mit entsprechend angemessener Rendite ist auch jede ,Zwischenform” realisierbar.

Die AREAM Group beschaéftigt ca. 50 Mitarbeiter, darunter 40 Experten fir Erneuerbare Energien mit Erfahrung in den Bereichen Eigenkapitalbeschaffung,
Transaktionen, Finanzierung sowie kaufmannische und technische Verwaltung.

7.2 Projektentwicklung

Uberblick Projektentwicklung

Seit 2009 engagiert sich AREAM in der Projektentwicklung von Wind- und Solarprojekten sowie Energieinfrastrukturprojekten, wobei seit 2019 alle Aktivitdten
in diesem Bereich bei der AREAM Advisory GmbH konzentriert sind. Seit 2023 ist AREAM im Bereich der Projektentwicklung von Energiespeicheranlagen
tatig. Der Bereich Windentwicklung ist 2024 hinzugekommen.

Das Team, bestehend aus den drei Geschaftsfiihrern Christian Schnaidt, Jorn Preuth und Fabian Pramel, bringt umfassende Erfahrung sowohl auf dem
deutschen als auch auf dem internationalen Markt mit. Ihre Expertise umfasst das gesamte Spektrum der Projektentwicklung — von der Flachensicherung
Uber die Genehmigung (inkl. der Planaufstellung) und dem Netzanschluss bis zum Bau und der Inbetriebnahme (zusammen mit den Operations und
Investment-Einheiten) von Anlagen im Bereich der Erneuerbaren Energien. Erganzt wird das Fiihrungstrio durch neun Mitarbeiter, die Spezialkenntnisse in
den Bereichen Standorteignungsprifung, Project Sourcing, Project Management, Netzanschluss, PV/BESS/Wind-Anlagen- und Layout-Planung sowie
grafische Visualisierungen einbringen, sowie finf Werkstudenten und tber 30 freiberufliche Flachenakquisiteure.

Das Team betreut derzeit eine beeindruckende Projektpipeline mit mehr als 750 MWp als fortgeschritten, die das Potenzial hat, rund 375.000 Haushalten
Strom zu liefern. Die Zielprojekte werden mittels eines GIS-Planungstools identifiziert, welches verschiedene Kriterien wie Planungsrecht, Bodenpunkte,
Netzanschlusskapazitdten und EEG-Kompatibilitat berticksichtigt und durch eine unternehmensinterne Datenbank mit projektspezifischen Daten erganzt
wird. Dieser Prozess ermdglicht eine effiziente und schnelle Analyse von Fldchenpotenzialen. Im Rahmen der Standorteignungspriifung werden technische,
rechtliche und wirtschaftliche Faktoren beriicksichtigt, und es wird eine detaillierte Vor-Ort-Analyse der Fldchen, inklusive Drohnenflige, durchgefihrt.

Der Schwerpunkt der AREAM Advisory GmbH liegt heute auf der Entwicklung grof3skaliger Battery Energy Storage Systems (BESS). Diese Batteriespeicher
werden sowohl als eigenstandige Infrastrukturprojekte als auch in hybriden Konfigurationen mit Photovoltaik umgesetzt, um volatile Einspeisungen zu
glédtten, Regelenergie bereitzustellen und Marktchancen im Kurzfristhandel zu nutzen. Durch die Erweiterung um Windenergie-Vorhaben wird das Portfolio
sinnvoll diversifiziert, ohne dass Wind zum Kernfokus wird.

Die Standortsicherung erfolgt weiterhin gemeinsam mit lokal vernetzten Flachenakquisiteuren. Im Mittelpunkt stehen nun jedoch Areale in Netz- und
Umspannwerksndhe, damit BESS-Anlagen Lastschwerpunkte entlasten und Engpéasse minimieren kdnnen. Gezielte Ansprache der Eigentimer, Prifung der
Netzeinspeiseoptionen und Verhandlung langfristiger Pacht- oder Gestattungsvertrage bleiben essenzielle Bausteine des Prozesses.

Im Entwicklungsablauf Gbernimmt AREAM die Genehmigungsplanung inklusive Bau- und Immissionsschutzverfahren, koordiniert Netzanschlussstudien
und verantwortet das Engineering neuer oder zu erweiternder Umspannwerke fir Erneuerbaren-Projekte. Dabei werden artenschutzrechtliche Gutachten,
Umwelt- und Netzvertraglichkeitsprifungen sowie ein stringentes Stakeholder-Management integriert. Die Projektpipeline erstreckt sich tGber mehrere
Bundeslander mit Schwerpunktregionen in Brandenburg, Sachsen-Anhalt und Mecklenburg-Vorpommern; parallel werden Speichercluster an Bestands-
standorten entwickelt.

AREAM stérkt die regionale Wertschopfung, indem bevorzugt gering ertragreiche Agrar- oder Konversionsflachen fir Speicher und hybride PV-BESS-Parks
genutzt und lokale Firmen aus Tiefbau, Elektroinstallation, Wartung sowie Griinpflege eingebunden werden. Zudem werden Kommunen tber Gewerbe-
oder Konzessionseinnahmen beteiligt; fir Birgerinnen und Birger entstehen projektspezifische Beteiligungsangebote.

Investitionen in BESS-Infrastruktur reduzieren Netzverluste, verringern Treibhausgasemissionen durch die Vermeidung von Abregelungen erneuerbarer
Erzeuger, fordern die Integration fluktuierender Wind- und Solarstrommengen und verbessern die Versorgungssicherheit. AREAM bietet ein



vollumfangliches Leistungspaket — von der Fldchen- und Netzsicherung Gber Engineering, Finanzierung und EPC-Management bis zum langfristigen Betrieb
oder dem Verkauf von Speicher- bzw. Hybridprojekten im Ready-to-build-Status.

Produkte und Dienstleistungen
Als Produkte und Dienstleistungen wird von der AREAM Group beispielhaft fir Energiespeicher- oder Photovoltaik Anlagen ein Komplettpaket bis zur
schlisselfertigen Errichtung der Freiflichenanlagen und auch fiir den weiteren Betrieb angeboten:

- Akquise von Flachen fur Energiespeicheranlagen oder Photovoltaik-Freiflaichenanlagen

- Bauleitverfahren inkl. Baugenehmigung

- Technische Anlagenplanung

- Planung und Umsetzung von NetzanschlUssen

- Planung und Errichtung von Umspannwerken bei Photovoltaik

- SchlUsselfertige Errichtung von Energiespeicheranlagen oder Photovoltaik-Freiflachenanlagen
- Technische und kaufmannische Betriebsfihrung (inkl. ,Operation & Maintenance”)

Die Emittentin bietet den Verkauf von Energiespeicher- oder PV-Projektrechten im Ready-to-build-Status an.

Aktuelle Projektentwicklungspipeline

Die aktuelle Projektentwicklungspipeline im Bereich Photovoltaik verteilt sich in Deutschland wie nachfolgend dargestellt. Neben den wirtschaftlich
relevanten Kenndaten — GréRe, System und Kapazitat sowie erwartetem RtB-Zeitpunkt — werden auch der Projektstatus zwischen Anbahnung (D) und RtB-
Zeitpunkt (A) und der derzeitige Projektwert dargestellt. Die Projekte sind entweder mit Aufstellungsbeschluss oder unmittelbar vor Aufstellungsbeschluss.
Die Angaben zu dem erwarteten Ready-to-build-Status beruhen auf Annahmen, die jedoch im Wesentlichen von Dritten abhdngen.

Brandenburg B- ~100 ha Freiflachen-PV ~ 97 MWp ~23,0 EUR/kWp Q4 2026
BIK Sachsen-Anhalt D ~60 ha Freiflichen-PV ~ 80 MWp ~4,9 EUR/KWp Q3 2027
BTO Mecklenburg-Vorpommern B- ~160 ha Agri-PV ~ 99 MWp ~40 EUR/KWp Q2 2026
BUR Schleswig-Holstein C+ ~113 ha Moor-PV ~ 70 MWp ~25 EUR/KWp Q3 2027
GBH1 Mecklenburg-Vorpommern B- ~10 ha Agri-PV ~5MWp ~3,8 EUR/KWp Q12027
GBH2 Mecklenburg-Vorpommern B- ~35 ha Agri-PV ~ 27 MWp ~21,5 EUR/KWp Q1 2026
HED Brandenburg « ~40 ha Freiflichen-PV ~ 40 MWp ~12,2 EUR/KWp Q3 2027
KOB Nordrhein-Westfalen C ~12 ha Freiflichen-PV ~ 14 MWp ~15,79 EUR/KWp Q12027
KOF Mecklenburg-Vorpommern C ~48 ha Agri-/Moor-PV ~ 45 MWp ~35 EUR/KWp Q12027
KRU1 Mecklenburg-Vorpommern B- ~23 ha Agri-/Moor-PV ~22 MWp ~466 EUR/KWp Q1 2026
KRU2 Mecklenburg-Vorpommern B- ~14 ha Agri-PV ~ 13 MWp ~32,6 EUR/KWp Q1 2026
MAS Mecklenburg-Vorpommern C ~31 ha Freiflichen-PV ~ 42 MWp ~44 EUR/KWp Q4 2027
SST Mecklenburg-Vorpommern B- ~36 ha Agri-PV ~29 MWp ~23,3 EUR/KWp Q12026
ubo Sachsen-Anhalt B- ~61 ha Freiflichen-PV ~ 81 MWp ~18,55 EUR/KWp Q3 2026
WWA Sachsen-Anhalt A- ~69 ha Freifliche ~ 68 MWp ~70,14 EUR/KWp Q42025

ZER Mecklenburg-Vorpommern @ ~11 ha Agri-PV ~ 13 MWp ~45 EUR/KWp Q2 2027



Die vorstehenden Projektstatus sind abgeleitet aus dem jeweiligen Reifegrad eines Projekts in den drei Teilbereichen der Projektentwicklung: Genehmigung,
Netzverfigbarkeit und Flachensicherung, anhand derer eine Uberschldgige, aber qualifizierte Bewertung des derzeitigen Projektwertes unter
Berticksichtigung einiger besonders relevanter 6konomischer Kennzahlen (bspw. Netzanschlusskosten) erfolgt. Da die Angaben fir den Geschéftsbetrieb
der Emittentin wirtschaftlich nicht von Bedeutung sind, wiirden Anderungen in diesem Bereich auch nicht wéhrend der Emission per Nachtrag aktualisiert.
Es handelt sich somit bei der Prognose des RtB-Zeitpunktes sowie des derzeitigen Projektwertes um eine Momentaufnahme.

7.3 Vermarktung, Bau und Betrieb

Im Bereich der Vermarktung, des Baus und des Betriebs von Energiespeicheranlagen oder PV bzw. Windkraft-Anlagen werden umfassende Dienstleistungen
angeboten, die von der initialen Planungsphase bis hin zur laufenden Uberwachung und Optimierung reichen. Die Vermarktung umfasst die Durchfihrung
von EEG-Kompatibilitdtsanalysen, die Verhandlung sowie den Abschluss von Power Storage Agreements (PSAs) bei Energiespeicheranlagen oder Power
Purchase Agreements (PPAs) und Direktvermarktungsvertrdgen bei Anlagen der Energieerzeugung. Bei Bau und Inbetriebnahme wird zundchst ein
geeignetes Layout erstellt und ein Engineering, Procurement and Construction (EPC)-Partner fir die detaillierte Planung und den Bau der
Energiespeicheranlage bzw. der sonstigen Energieinfrastrukturanlage oder der PV oder Windkraft -Anlage beauftragt. Wéhrend des Baus erfolgt eine
Uberwachung durch unabhéngige Dritte zur Sicherstellung der regulatorischen Konformitdt, gefolgt von der Inbetriebnahme nach erfolgreicher
Zertifizierung durch den Netzbetreiber. Der Betrieb beinhaltet sowohl technische als auch kaufmannische Betriebsfihrung, inklusive Wartung, Reparaturen,
Buchhaltung, Versicherungen und Steuerangelegenheiten.

Die Uberwachung und das Management der Anlagen erfolgen durch kontinuierliches Monitoring mit kurzen Reaktionszeiten bei der Fehlerbehebung. Dies
umfasst die zentrale Anlagentberwachung rund um die Uhr, erste Fehleranalysen, die Koordination von Techniker-Teams fiir Notfall- oder Reparaturarbeiten
sowie jdhrliche Anlagenbegehungen durch den Asset-Verantwortlichen. Management Services decken Bereiche wie Genehmigungs- und
Netzmanagement, Schadensmanagement, Schwachstellenanalysen, Anlagenoptimierung, Stromverkauf und die Bearbeitung von Versicherungsfallen ab.

Analyse & Reporting beinhalten Abweichungsanalysen, Benchmarking, technisches Reporting, Dokumentationsmanagement und das Fihren einer
Lebenslaufakte der Anlagen. Der zentrale Leitstand ermoglicht die Echtzeitiberwachung beispielsweise bei Anlagen der Energieerzeugung von
Einstrahlung, Wind, Temperatur, Ertragsdaten und Stillstandszeiten, unterstitzt durch tdglich Gber 8.000 Abfragen von automatisierten Systemen, was
jahrlich etwa 1,6 Millionen Abfragen entspricht.

Die Integration von Kiinstlicher Intelligenz (KI) spielt eine entscheidende Rolle im Bereich Operations & Maintenance (O&M), indem sie die Ubertragung und
Echtzeitanalyse von Leistungsdaten ermdglicht, Storfalle durch vollautomatische Erkennung behandelt und ein automatisches Ticket-System fir eine
effiziente Fehlerbehebung bietet. Dies fuhrt zu einer optimierten Nutzung der Messdaten fur praventive Wartung und Lifecycle-Management, erhoht die
Verfugbarkeit der Anlagen und reduziert gleichzeitig die Betriebskosten.



7.4

Die AREAM Group betreut in O&M aktuell ein Portfolio von 253 MW.

Wind- und Solarparks Europa in 0&M der AREAM Group

Windparks in Deutschland

Solarparks in Deutschland

Name SPV Standort MW | Name SPV Standort MWp

AREAM AREAM

Windpark Borne UG Borne 20,4 Solarpark Beerwalde UG Beerwalde | 1,079

(haftungsbeschréankt) & Co. KG (haftungsbeschréankt) & Co. KG

Windpark Chiiden UG Chiden 10,35 | Solarpark Beerwalde UG Beerwalde Il 4,175

(haftungsbeschrankt) & Co. KG (haftungsbeschrankt) & Co. KG

Windpark Duste UG Diste 11,75 | Solarpark Friedersdorf UG Friedersdorf 2,834

(haftungsbeschrankt) & Co. KG (haftungsbeschrankt) & Co. KG

Windpark Duste Zwei UG Diste 10,5 Solarpark Neuzelle UG Neuzelle 2,204

(haftungsbeschrankt) & Co. KG (haftungsbeschrankt) & Co. KG

Windpark Halle UG Halle 3 Solarpark Neuzelle UG Treppeln 1,820

(haftungsbeschrankt) & Co. KG (haftungsbeschréankt) & Co. KG

Windpark Iven Japenzin UG Iven Japenzin 3,08 Solarpark Neuzelle UG Wellmitz 0,980

(haftungsbeschréankt) & Co. KG (haftungsbeschrankt) & Co. KG

Windpark Lauda-Heckfeld UG Lauda-Heckfeld 6,9 Solarpark Neuzelle UG Kakerbeck 0,999

(haftungsbeschrankt) & Co. KG (haftungsbeschrankt) & Co. KG

Windpark Nauen UG Nauen 2,3 Solarpark Neuzelle UG Kakerbeck II 0,299

(haftungsbeschréankt) & Co. KG (haftungsbeschréankt) & Co. KG

Windpark OK 138 / 139 UG Obernheim- 6,6 Solarpark Norden UG Norden 4,041

(haftungsbeschréankt) & Co. KG Kirchenarnbach (haftungsbeschrankt) & Co. KG

Windpark Perl Renglischberg Perl Renglischberg 18 Solarpark Osternienburg UG Osternienburg 9,998

UG (haftungsbeschr.) & Co. KG (haftungsbeschrankt) & Co. KG

Windpark Z6then UG Z6then 6,9 GSt 20. Solarpark UG Rotthalmunster 11,10

(haftungsbeschréankt) & Co. KG (haftungsbeschrankt) & Co. KG

Thbd. Lauda-Heckfeld Il 5,6 Solarpark Strohkirchen UG Strohkirchen 4,113
(haftungsbeschrankt) & Co. KG

Mubea Solarpark Weitgendorf UG Weitgendorf 8,614
(haftungsbeschrankt) & Co. KG

Mubea Windpark 1 Schliichtern  Schliichtern-Elm 8,4 V&C

GmbH & Co. KG

Mubea Windpark 2 Haunetal Haunetal-Starklos 8,4 GSt 76 Solarpark GmbH & Co Kumhausen 5,2

GmbH & Co. KG KG)

Quadoro

Vestinas Wind 1 GmbH & Co. Offenbach / Perl 5,6 Solarparks in Spanien

KG
Name SPV Standort MWp
AREAM
Fotones de Castuera S.l.u. Badajoz 26,34
Megainstalaciones Solares S.I. Talayuela lll 21,41
tbd. Caravaca 12,04

Solarparks in Italien

Name SPV Standort MWp  Name SPV Standort MWp

AREAM AREAM

Solar Nina S.r.l. Bagnarelli 0,929

Solar Nina S.r.l. Bagnarelli Giovanna 0,923

Jesi Solar 1 S.r.l. Caputo Rita 0,888

Solar Nina S.r.l. Carafe 0,923

Solar Nina S.r.l. Carafe Anna 0,905

Fotoware 4 S.r.l. Centola 1 0,994

Fotoware 4 S.r.l. Centola 2 0,994 Andromeda PV S.r.l. Montalto 6 6,101
Andromeda PV S.r.l. Montalto 45 45,13




7.5 Bestand an Projektrechten in der Entwicklung bei der Emittentin und der AREAM Group

Durch die eigene Projektentwicklung verfligt die AREAM Group Uber eine fortgeschrittene PV-Entwicklungs-Pipeline von tber 750 MWp mit einem
Potenzial von mehreren GWp.
Die Emittentin wird wahrend der Vertriebsphase mit Projektrechten mit einem Wert von 1,5 Mio. Euro ausgestattet.

7.6 Mitarbeiter in Schliisselpositionen

Der Vorteil eines kompetenten Mitarbeiterteams erstreckt sich auf alle Bereiche der Geschaftstatigkeit der AREAM Group, das Fund- und Asset-Management,
die Projektentwicklung und das Operations-/Energy-Management.

In dem Markt fur die Errichtung von PV-Anlagen kénnen sich Wettbewerber wenig tber die verwendeten Komponenten unterscheiden, da kein Anbieter
hieran exklusive Rechte hat. Der Unterschied zwischen den Wettbewerbern besteht oft in dem Umfang der Erfahrungen in den Bereichen der
Projektentwicklung bis zu der Errichtung und dem Betrieb der Energieparks. Da die Projektentwicklung, aber noch mehr die Projekterrichtung ebenso fur
alle Wettbewerber einen erheblichen Vorfinanzierungsbedarf bedingt, ist eine optimierte Finanzierungsstruktur in dem Markt ein erheblicher
Wettbewerbsvorteil. Dies setzt erhebliche Erfahrung im Bereich der Finanzierung voraus.

AREAM-Gruppe

Markus W. Voigt hat AREAM 2005 gegriindet und mittlerweile mehr als 25 Jahre Erfahrung in der Strukturierung von Alternativen Investmentfonds, im
Transaktionsmanagement und bei der Finanzierung. Vor der Grindung der AREAM Group war Markus W. Voigt CEO und Mitgriinder der Ideenkapital AG,
einem mehrheitlich der Ergo-Versicherungsgruppe gehérenden Asset-Manager flr Alternative Investments. Markus W. Voigt ist Vorstand der AREAM Group
SE und Managing Director der Aream GmbH.

Diplom Kaufmann Bernhard Wilhelm verfugt Gber mehr als 25 Jahre Erfahrung in den Bereichen Finanzen, Accounting und Reporting. Vor AREAM arbeitete
er bei der OVB AG als Leiter Projektmanagement und anschlieBend bei der Ideenkapital AG als Leiter Finanzen und Verwaltung. Bernhard Wilhelm ist seit
2012 bei AREAM.

Thomas Hopp ist zugelassener Anwalt und arbeitet seit mehr als zehn Jahren im internationalen M&A, in der Fondsstrukturierung und im Management von
Unternehmen aus dem Bereich der Erneuerbaren Energien. Er ist seit 2006 fir AREAM tdtig. Der Prokurist und Syndikus von AREAM ist darlber hinaus
Geschaéftsfuhrer verschiedener Gruppengesellschaften.

Patrick Lemcke-Braselmann

Co-CEO

Patrick Lemcke-Braselmann hat mehr als 22 Jahre Erfahrung in den Bereichen Investment- und Transaktionsmanagement sowie Finanzierung. Seine
Stationen vor aream: die Fortress Investment Group (Private Equity), Dresdner Kleinwort Wasserstein (Leverage Finance) und die UBS AG (M&A). Seit 2009
bei aream hat Patrick Lemcke-Braselmann eine Vielzahl von Projekten erfolgreich begleitet.

Aream Solar Finance GmbH

Managing Director / Aream Solar Finance GmbH, Aream Infrastruktur Finance GmbH und AREAM GmbH

René Kautz hat bei der Finanzierung Erneuerbarer Energien seit 2010 weit Gber 20 komplexe Transaktionen mit einem Gesamtvolumen von rund 2,5
Milliarden Euro begleitet. Internationale Expertise erwarb sich René Kautz durch die Umsetzung von Infrastrukturinvestitionen und Markteintritten im
gesamten Euroraum sowie durch einen einjdhrigen Aufenthalt in Singapur. Zuvor war René Kautz Senior Vice President des Project-Finance-Teams der
Hamburg Commercial Bank sowie Vice President der Structuring & Execution Analyst Renewable Energy International der HSH Nordbank, Hamburg. Er hat
in Hamburg und Wismar Betriebswirtschaftslehre studiert und als Diplom-Kaufmann abgeschlossen. Zusétzlich héalt er einen Master of Business
Administration der Universitat Lineburg und ist Certified Professional in Renewable Energy Finance der Frankfurt School of Management.

Aream Infrastruktur Finance GmbH

Managing Director / Aream Solar Finance GmbH, Aream Infrastruktur Finance GmbH und AREAM GmbH

René Kautz hat bei der Finanzierung Erneuerbarer Energien seit 2010 weit Gber 20 komplexe Transaktionen mit einem Gesamtvolumen von rund 2,5
Milliarden Euro begleitet. Internationale Expertise erwarb sich René Kautz durch die Umsetzung von Infrastrukturinvestitionen und Markteintritten im
gesamten Euroraum sowie durch einen einjdhrigen Aufenthalt in Singapur. Zuvor war René Kautz Senior Vice President des Project-Finance-Teams der
Hamburg Commercial Bank sowie Vice President der Structuring & Execution Analyst Renewable Energy International der HSH Nordbank, Hamburg. Er hat
in Hamburg und Wismar Betriebswirtschaftslehre studiert und als Diplom-Kaufmann abgeschlossen. Zusétzlich héalt er einen Master of Business
Administration der Universitat Lineburg und ist Certified Professional in Renewable Energy Finance der Frankfurt School of Management.



AREAM Advisory GmbH

Managing Director / Aream Advisory GmbH und Aream Advisory Verwaltungs GmbH

Christian Schnaidt hat mehr als 25 Jahre Erfahrung im Projektmanagement und Einkauf und weif3, wie der Betrieb von mehr als 250 MW im Bereich der
Erneuerbaren Energien geflhrt wird. Christian Schnaidt arbeitet seit 2008 bei AREAM und verantwortete die technische Betriebsfiihrung der Assets. Frihere
Stationen sind Conergy, Viag Interkom und Deutsche Bahn.

Managing Director / Aream Advisory GmbH und Aream Advisory Verwaltungs GmbH

Jorn Preuth hat in Aachen Elektrotechnik studiert und arbeitet seit 15 Jahren im Bereich der Projektentwicklung fir Windenergieprojekte. Bevor er zu AREAM
kam, arbeitete er beim Windkraftanlagenbauer Windwarts Energie GmbH als Bereichsleiter und bei der BayWa r.e. Wind GmbH als Regionalleiter fur die
strategische Ausrichtung der Projektentwicklung.

Managing Director / Aream Advisory GmbH

Fabian Pramel verantwortet die Prozesssteuerung und die Verkaufbarkeit von Projekten bei der AREAM Advisory GmbH. Er befasst sich seit Gber zehn
Jahren mit dem deutschen Planungsrecht — zundchst in einem Planungsburo, spater als selbststandiger Berater fur offentliche und private Auftraggeber. Er
hat Architektur und Stadtplanung studiert und bringt tiefgehende Kenntnisse der rechtlichen und prozessualen Rahmenbedingungen in der
Projektentwicklung mit. Seit 2023 ist er Teil der aream und verantwortet insbesondere die internen Abldufe sowie die kritischen Pfade in der Entwicklung
von Erneuerbare-Energien-Projekten

Projektentwicklung

Carsten Friedrich ist Senior Project Developer bei der AREAM Advisory GmbH, Dusseldorf. Er besitzt den Abschluss als Diplom-Ingenieur Raumplanung und
ist eingetragener Stadtplaner. Er hat 25 Jahre Erfahrung in leitenden Funktionen der kommunalen Bauleitplanung und Immobilienentwicklung.

Christoph Henkel ist Senior Project Developer bei der AREAM Advisory GmbH, Dusseldorf. Er hat einen Bachelor-Abschluss in Architektur und einen Master
in Real Estate Management & Construction Project Management. Mit 7,5 Jahren Erfahrung in der Immobilienprojektentwicklung fir Wohn-, Gewerbe- und
Quartiersentwicklungen, ist er nun seit einem Jahr im Energiesektor tatig.

Pascal Moseler ist Senior Project Developer bei der AREAM Advisory GmbH, Disseldorf. Er hat in Krefeld mit Bachelorabschluss Wirtschaftsingenieur studiert
und arbeitet seit elf Jahren im technischen Bereich der Erneuerbaren Energien bei Solarsystems, New AG und psm WindService GmbH & Co.KG.

Rolf Wintgens ist Senior Project Developer bei der AREAM Advisory GmbH, Disseldorf. Er hat in Osnabrick und Manchester Geografie und VWL studiert
und einen Master of Arts in Wirtschafts- und Sozialgeographie. Nachdem er zunachst als Immobilienberater tatig war, stieg er 2018 in die Projektentwicklung
von Wohn- und Gewerbeimmobilien ein. Hier war er zunachst bei der GBI AG (heute Livory Group) und dann bei der Nyoo Real Estate GmbH, einer Tochter
der Instone SE tétig. 2024 ist er mit seinem Einstieg bei der aream zu den Erneuerbaren Energien gewechselt.

Till Heinemann genannt Hagedorn ist Senior Project Developer bei der AREAM Advisory GmbH, Dusseldorf. Er hat in Aachen erfolgreich seinen Master in
Umweltingenieurwissenschaften absolviert und war anschlieSend finf Jahre im Genehmigungsmanagement fir Energieprojekte bei der Sweco GmbH
zuletzt in leitender Funktion tatig.

Jan Dahmen ist Greenfield Project Developer und GIS-Administrator bei der AREAM Advisory GmbH, Dusseldorf. Er hat an der RWTH Aachen seinen
Bachelorabschluss in Angewandter Geografie und Geologie erlangt und anschlieend seinen Masterabschluss in Geografie mit Fokus auf
Klimawissenschaften in KoIn absolviert.

Max Zalisz ist Senior Project Developer Greenfield bei der AREAM Advisory GmbH, Dusseldorf. Er hat in Disseldorf seinen Bachelor in Business Administration
absolviert und verfigt Gber 10 Jahre Berufserfahrung im Management von Projekten und Vertriebsstrukturen innerhalb der Bauindustrie, der

Automobilbranche und der Erneuerbaren Energien.

Nico Neuenhausen ist Greenfield Project Developer bei der AREAM Advisory GmbH, Disseldorf. Er hat in K&In mit Masterabschluss Geografie studiert und
hat bereits 2 Jahre das Studium begleitend im Bereich der Projektentwicklung von Erneuerbarer Energien bei der AREAM Advisory GmbH gearbeitet.

Annika FleBner ist als Technische Planerin Projektentwicklung bei der AREAM Advisory GmbH, Disseldorf. In Lingen erlangte Sie ihren Bachelor- und
Masterabschluss als Wirtschaftsingenieurin und arbeitet seit 3 Jahren in der Projektentwicklung von Energieprojekten, bei denen sie insbesondere in der
Planung und Simulation der Energieparks sowie des Netzmanagements tatig ist.

AREAM GmbH

AREAM GmbH / Managing Directors: Markus Voigt und René Kautz (Angaben zu den Personen siehe oben)



7.7 Marktumfeld
7.7.1 Energiespeicher

Die Marktaussichten fur gewerbliche und industrielle GroRenergiespeicher in Deutschland sind fir 2025 und dartber hinaus sehr positiv und zeigen ein
starkes Wachstumspotenzial, getrieben durch die Energiewende, technologische Fortschritte und unterstiitzende regulatorische Entwicklungen.

Der kontinuierliche Ausbau von Wind- und Solarenergie fihrt zu einer zunehmend fluktuierenden, wetterabhangigen Stromproduktion. Zeiten hoher
Energieerzeugung wechseln mit Phasen geringer Erzeugung. EE-Anlagen (Erneuerbare Energien-Anlagen, also in Deutschland zumeist Photovoltaik- und
Windkraftanlagen) produzieren zudem meist mit hoher Gleichzeitigkeit, was zeitweise zu Uberproduktionen fiihren kann, die das Netz belasten und am
Markt zu negativen Preisen fihren.Um die fluktuierenden Strommengen aus Wind- und Solarenergie effektiv zu stabilisieren, werden verstarkt
Speichersysteme eingebunden. Mit einem Anteil von 62,8 % erneuerbarer Energien an der Nettostromerzeugung 2024 steigt der Bedarf an
Speicherlosungen weiter.

Der Markt wird nach Typ (Batterien, Pumpspeicher, Thermische Energiespeicher, andere) und Anwendung (Wohngebaude, Gewerbe und Industrie)
segmentiert.

Das Solarpaket 1 (2024) verbesserte die Netzanschlussbedingungen fiir Speicher, indem diese nicht mehr nachrangig behandelt werden. Die geplanten
Auktionen fur Langzeit-Speicher (LDES) im Jahr 2025 und 2026, mit einer Kapazitdt von 500 MW in der ersten Tranche, zeigen die starke politische
Unterstltzung. Weitere Malinahmen wie die Befreiung von Netzentgelten fur Batteriespeicher (bis 2029) fordern Investitionen, obwohl eine Verldngerung
dieser Regelung fur langfristige Planungssicherheit notwendig ware.

Nach dem Solarspitzengesetz (Gesetz zur Anderung des Energiewirtschaftsrechts zur Vermeidung von temporéren Erzeugungsiberschiissen vom 21.
Februar 2025) erhalten neue PV-Anlagen ab 2 kW Leistung, die nach dem 25. Februar 2025 in Betrieb gehen, danach keine Vergttung mehr fir Zeiten, in
denen der Borsenstrompreis negativ ist (§ 51 EEG). Zur Kompensation verlangert sich jedoch die Férderungsdauer um die jeweils aufsummierten negativen
Stunden.

Sinkende Kosten fir Speicherbatterien und Photovoltaikmodule férdern die Wirtschaftlichkeit. Der Lithiumpreis befindet sich 2025 in einer Phase der
Stabilisierung nach einem starken Riickgang in 2023/2024. Wéhrend kurzfristig ein Uberangebot und eine schwéchere EV-Nachfrage die Preise driicken,
wird ab 2025 eine leichte Erholung erwartet, da die Nachfrage nach Batterien fir EVs und Energiespeicher wachst.

Der deutsche Markt fir Energiespeichersysteme zeigt ein starkes Wachstum. Im Jahr 2023 wurden tber 500.000 neue Solar-Speichersysteme installiert, was
die Gesamtkapazitdt auf 12 GWh brachte, im Vergleich zu 214.000 neuen Systemen im Jahr 2022. In Deutschland wurden 2024 insgesamt rund 600.000 neue
Solarbatterien installiert, wie der Bundesverband Solarwirtschaft dokumentierte. Beim Einbau neuer Solarstromanlagen auf privaten Gebduden zahlen
Stromspeicher inzwischen zum Standard. Auch immer mehr Unternehmen speichern Solarstrom von ihrer Aufdach-Photovoltaik. Der Markt fur solche
Gewerbespeicher verzeichnete 2024 ein Plus von 26 Prozent. Gewerbespeicher werden zunehmend fiir Peak-Shaving (Vermeidung von Lastspitzen),
Eigenverbrauchsoptimierung und Notstromversorgung genutzt. Beispielsweise konnen Betriebe wie Gromarkte oder Backereien durch Peak-Shaving
erhebliche Kosteneinsparungen erzielen. Oft sind jedoch bei gewerblichen Aufdachlésungen Speicher nicht oder nur in geringem Umfang erforderlich, weil
die erzeugte Energiemenge durchgéngig in den Zeiten der Produktionsprozesse verbraucht wird.

Sowohl die insgesamt installierte Anzahl an Solarbatterien als auch deren Speicherkapazitdt haben sich in 2024 verdoppelt. Insbesondere ist die Nachfrage
nach GroBspeichern der Megawattklasse gewachsen. Ungefahr 100 neue Grol3speicher mit einer Kapazitat von rund 0,8 GWh gingen 2024 neu in Betrieb,
was einer Verdopplung des Zubaus im Vergleich zum Jahr zuvor (0,3 GWh) entspricht. Damit hat sich die installierte Gro3speicherkapazitat auf mittlerweile
fast 2,3 GWh erhoht. Bis 2026 wird eine Verfiinffachung der GroBspeicherkapazitat erwartet. Netzstabilisierung: Gro3speicher ibernehmen Funktionen wie
Spannungs- und Frequenzregelung, die friher von konventionellen Kraftwerken erfullt wurden, und reduzieren den Bedarf an Netzausbau.

Die Bundesnetzagentur prognostiziert einen Ausbau von Gro3speichern auf 32 GW bis 2037 und 36-44 GW bis 2045. Studien von Frontier Economics und
Fraunhofer ISE gehen sogar von bis zu 61 GWh bis 2027 und 104-178 GWh bis 2030/2040 aus, was die enorme Dynamik unterstreicht.

Ende 2024 lagen bei Ubertragungsnetzbetreibern Anschlussanfragen fiir GroBspeicher mit einer Gesamtleistung von 226 GW vor, was das 15-fache der
aktuellen Kapazitat darstellt. Dies signalisiert ein starkes Investitionsinteresse.

Die Speicherkapazitat der stationdren Batterien reicht inzwischen aus, um 20 Gigawattstunden (GWh) zwischenzuspeichern.

Speicher sind nach Einschatzung des Bundesverbandes Solarwirtschaft jedoch nicht einfach eine von vielen Arten von Flexibilitat, wie beispielsweise
Laststeuerung oder Einspeisemanagement. Vielmehr besitzen Speicher die Fahigkeit, Stromuberschisse aufzunehmen und bei Bedarf zeitlich versetzt
wieder ins Netz einzuspeisen. AuBerdem kénnten sie gleichzeitig das Netz vor Uberlastung schiitzen und weitere Dienstleistungen zur Stabilisierung und
Ausfallsicherheit des Netzes bereitstellen. Ein Aspekt der moglicherweise auch infolge des umfassenden Blackouts in Spanien in 2025 an Bedeutung
gewinnen wird. GroBBspeicher Gbernehmen Funktionen wie Spannungs- und Frequenzregelung, die friher von konventionellen Kraftwerken erfillt wurden,
und reduzieren den Bedarf an Netzausbau.

Der Trend geht zu héheren Energiedichten, mit Kapazitdten von 6-8 MWh pro 20-Fu3-Container und leistungsfahigeren Batteriezellen (von 314 Ah auf tber
500 Ah). Lithium-Eisenphosphat (LFP)-Batterien dominieren weiterhin, wahrend alternative Technologien wie Natrium-lonen-Batterien noch nicht bereit fur
den GroBmarkt sind.



Besonders wichtig sind Batteriespeicher fir die Solarbranche, weil sie der ideale Partner fir Photovoltaikanlagen sind, um den Tag-Nacht-Ausgleich
herzustellen und damit die Stromversorgung zu verstetigen. Speicher gelten heutzutage als ,unverzichtbare Zeitmaschinen des Stromsystems". Sie werden
laut BSW kiinftig eine eigenstandige, wesentliche Sdule im Stromsystem bilden — neben der Erzeugung, dem Netz und dem Stromverbrauch.

Der Regierungswechsel in Deutschland im Jahr 2025 wird voraussichtlich mal3geblichen Einfluss auf die weitere Entwicklung des Energiespeichermarktes
haben. Angesichts der jingsten Diskussionen um Energieunabhangigkeit, Versorgungssicherheit und Klimaschutz ist davon auszugehen, dass auch die neue
Bundesregierung den Ausbau von Energiespeicheranlagen auch im Zusammenhang mit Freifldchen-Photovoltaikanlagen weiterhin politisch fordern wird.
In Bezug auf die Energiespeicheranlagen ist dies schon zur Netzstabilitdt geboten. Trotzdem herrscht allgemein im Markt der erneuerbaren Energien tber
den Kurs der Regierung aktuell Unsicherheit. Kiirzungen bei der Férderung der Photovoltaik-Kleinanlagen sind schon konkret in der Diskussion, inwieweit
andere Forderungen moglicherweise gedndert werden sollen, dartiber besteht Unklarheit.

7.7.2 Photovoltaik

Der Markt fur Photovoltaik beeinflusst den Markt fiir Energiespeicher insoweit, als Kombinationsmodelle von Energiespeicherlésungen mit Photovoltaik
Anlagen betroffen sind. Die Marktchancen fir Photovoltaik (PV) in Deutschland sind fir 2025 und dariber hinaus sehr vielversprechend, getrieben durch
die Energiewende, politische Unterstltzung, sinkende Kosten fir Komponenten und wachsende Nachfrage nach erneuerbaren Energien.

Nach mehrals 60 Jahren der Entwicklung und Installation von PV-Anlagen gelten moderne kristalline Module als hochst langlebig und ausgereift. PV-Anlagen
produzieren seit Jahrzehnten zuverldssig Strom. Die édlteste in Deutschland betriebene Solaranlage ist Gber 40 Jahre alt und erzielt annahernd die gleichen
Ertrédge wie bei ihrer Inbetriebnahme.

Der Ausbau der Photovoltaik als Energiequelle ist fir Deutschland ein wesentliches energiepolitisches Ziel, um dem Klimawandel beziehungsweise dem
wachsenden CO,-Ausstol} entgegenzutreten. Solarprojekte sind mittlerweile die glinstigste Form der Energiegewinnung. Solarenergie wird in ihren
Gestehungskosten gegenliber anderen Energiequellen — auch in Mitteleuropa — immer wettbewerbsfahiger. In einigen Landern werden mittlerweile
Solarprojekte ohne staatliche Férderungen und allein auf der Basis von Stromliefervertragen (,Power Purchase Agreement” —auch ,PPA” genannt) umgesetzt.
Deutschland will bis 2035 Treibhausgasneutralitdt im Stromsektor erreichen. Der Anteil erneuerbarer Energien am Bruttostromverbrauch soll bis 2030 von
46 % auf 80 % steigen. Angestrebt sind 215 GW installierte Photovoltaikleistung bis 2030. Dies bedeutet eine Verdoppelung des jéhrlichen Ausbaus und
Photovoltaik von heute rund 11 GW auf 22 GW bis 2030. Das bedeutet ein steigendes, jahrliches Marktvolumen von 3,5 Mrd. € im Jahr 2020 auf ca. 12,3 Mrd €
im Jahr 2030. Die Politik hat durch Anpassungen des Erneuerbare-Energien-Gesetzes das Marktwachstum vorangetrieben] Jm Jahr 2024 wurden in
Deutschland 14,6 GW neue PV-Kapazitat installiert, ein Anstieg von 81 % gegentiber 2023 (8,1 GW). Die Gesamtkapazitdt liegt bei etwa 82 GW (Stand 2024).
Der Anteil erneuerbarer Energien an der Stromerzeugung betrug 62,8 %, wovon PV einen wachsenden Teil ausmacht ([Fraunhofer ISE, 2024]).

Gesellschaftlich besteht inzwischen weitestgehend Konsens, dass in Deutschland auf Erneuerbare Energien umgestiegen werden muss. Dieses wird von der
jungen Generation und damit auch langfristig vorangetrieben. Eine Einschrankung des Marktvolumens wird daher nicht erwartet.

Die Bundesregierung hat sich darauf verstandigt, die Energiewende in Deutschland bis spatestens 2045 erfolgreich umzusetzen. Dazu wurden im
Koalitionsvertrag der vorherigen Regierung deutlich erhohte Ausbauziele fir Wind und Photovoltaik beschlossen. Von diesen deutlich erhohten
Ausbauzielen profitiert AREAM. Freiflichenanlagen dominieren den Zubau mit Uber 50 % der neuen Kapazitdt. Besonders attraktiv sind diese in
strukturschwachen Regionen, z. B. Ostdeutschland, wo Fléachen verfligbar sind.

Der schnellere Ausbau im Bereich Freiflichen-Photovoltaikanlagen wurde durch eine deutliche Erhohung der Ausschreibungsmengen eingeleitet. Daneben
setzt die Bundesregierung auch auf einen starkeren Zubau an Photovoltaikprojekten durch Stromliefervertrage (PPA). Genau diese beiden Segmente besetzt
die AREAM Group und ist hier sehr gut aufgestellt. Die hierdurch erwartete dynamische Marktentwicklung schafft ein hohes Mal3 an Sicherheit in der Planung
des Unternehmensausbaus. Verstarkt wird dies zusatzlich durch die derzeitige Baisse am Immobilienmarkt. Im dagegen stabilen Markt fur Erneuerbare
Energien wird eine hohe Investitionsbereitschaft sowohl von Fremdkapital als auch von Eigenkapital erwartet.

Durch den Klimawandel, die fortschreitende Austrocknung in einigen Regionen und steigende Kosten in der Bewirtschaftung insbesondere von
benachteiligten Landfldchen mit niedrigen Bodenpunkten werden die Landwirte zunehmend Probleme bekommen, ihre Flachen gewinnbringend nutzen
zu konnen. Hier bietet die Aream Solar Finance GmbH 6kologische Alternativen und den Landwirten die Chance, auf stabile Zusatzeinnahmen zur
Absicherung ihrer Existenz. Gleichzeitig wird der Boden durch den Entzug aus der intensiven Landwirtschaft geschont und Mikroorganismen kénnen sich
regenerieren.

Unterstltz wird dies durch Innovative Segmente:

e  Agri-PV: Kombiniert Landwirtschaft und Stromerzeugung, mit Pilotprojekten unter anderem in Bayern und Baden-Wirttemberg.
e Floating-PV: Nutzung von Baggerseen oder Stauseen, z. B. in Nordrhein-Westfalen.

In Deutschland wird eine direkte Forderung der Photovoltaik durch einen festen Verglitungssatz gewahrt bzw. es bestehen Regelungen zum Ausgleich der
Differenz zwischen einem fest definierten Vergitungssatz und dem Direktvermarktungserlos, in Deutschland ist dies die Marktpramie. Die positive
Entwicklung der Vermarktung von Stromliefervertragen (PPA) kommt den Unternehmen im Photovoltaikbereich zusatzlich zugute.



Die EEG-Vergltungssatze und die Ausschreibungsmengen haben sich in den letzten Jahren stark verdndert. Im Jahr 2022 lag der Hochstwert fur
Ausschreibungen bei 6,2 ct/kWh, wahrend dieser 2023 auf 7,4 ct/kWh stieg. Diese Entwicklung spiegelt die gestiegene Nachfrage und die steigenden
Produktionskosten wider.

2024 sind in Deutschland die Preise flir PPAs gesunken, wobei sich die veroffentlichten Preistbersichten nicht gesondert auf Projekte mit Speicherlésungen
beziehen. Diese laufen Ublicherweise zwischen 5 und 12 Jahre. Das Beratungsunternehmen enervis energy advisors GmbH (nachfolgend enervis genannt)
gibt hierzu monatliche PPA- Preis Berechnungen (PPA Price Tracker) heraus.

Laut enervis energy advisors GmbH war bei Abschluss eines 10-jahrigen PPA im jeweiligen Monat mit folgender PPA-Preisspanne zu rechnen:

- Januar 2025: 35 - 47 EUR/MWh
- Januar 2024: 60 - 65 EUR/MWh
- Januar 2023:75 - 90 EUR/MWh
- Januar 2022: 68 - 75 EUR/MWh
- Januar 2021:30 - 38 EUR/MWh

Die deutschen PPA-Preise werden auch durch langfristig hoher notierende CO2-Preise und geringere freie CO2-Zuteilungsmengen determiniert.

Langfristig ist mit stabilen bis sinkenden Energiepreisen zu rechnen. Die Nachfrage bleibt durch die politischen Ausbauziele sowohl im Wind- als auch PV-
Ausbau hoch. Zusatzlich ist ein starker Anstieg im Ausbau von Batterie-Speicherldsungen zu erwarten. Die Finanzierungs- und Investitionskosten haben sich
auf einem hohen Niveau stabilisiert. In Anbetracht der eher sinkenden Energiepreise ist auch hier mittel- bis langfristig eher mit einer Reduktion durch
steigenden Wettbewerb zu erwarten.

In Deutschland profitiert der Solarmarkt von den Verdnderungen im EEG 2021, welches die maximale Gro3e einer EEG-geférderten Anlage auf 20 MWp
verdoppelte sowie die Ausbaupfade der Bundesregierung von 2 auf 4,4 GW p.a. mehr als verdoppelte. Darlber hinaus werden mehr und mehr Anlagen auf
Basis von PPAs auf landwirtschaftlichen Flachen realisiert. Dabei sind diese Anlagen nicht durch eine gesetzliche Maximalgroe pro Anlage limitiert.

Hinzu kommen Verdanderungen durch das EEG 2023, unter anderem:

Bereits seit dem 29. Juli 2022 ist gesetzlich festgelegt, dass die Erneuerbaren Energien im Uberwiegenden offentlichen Interesse liegen und der 6ffentlichen
Sicherheit dienen. Das ist entscheidend, um das Ausbautempo zu erhdhen. Damit haben sie bei Abwagungsentscheidungen kiinftig Vorrang vor anderen
Interessen. Somit kann das Tempo von Planungs- und Genehmigungsverfahren deutlich erhoht werden. Zudem wurde eine Privilegierung von Flachen an
Autobahnen und bestimmten Fldchen an Schienenwegen eingefiihrt. Bei diesen Projekten ist nur noch ein Bauantrag einzureichen. Das
Bebauungsplanverfahren entfallt.

Um das neue Ausbauziel fir Wind- und Solarstrom zu erreichen, werden die Ausschreibungsmengen fur die Zeit bis 2028/29 deutlich erhéht. Bis 2030 sollen
mindestens 80 Prozent des Stromverbrauchs in Deutschland aus Erneuerbaren Energien stammen. Das bedeutet fast eine Verdoppelung des Anteils am
Gesamtstromverbrauch. Zusatzlich erwarten Experten bis zum Ende dieses Jahrzehnts eine Erhéhung der Stromproduktion von 600 Terawattstunden auf
800 Terawattstunden — fir mehr elektrifizierte Industrieprozesse, Warme und Elektromobilitat.

Mit dem EEG 2023 fordert der Bund zudem innovative Konzepte zur Kombination Erneuerbarer Energien mit lokaler wasserstoffbasierter Stromspeicherung.
Sie kénnen dazu beitragen, die schwankende Stromerzeugung aus Erneuerbaren Energien zu verstetigen. Fiir den Einsatz von griinem Wasserstoff sollen
sogenannte Wasserstoff-Sprinterkraftwerke gefordert werden. Fiir neue Photovoltaikanlagen, die auf Déchern installiert werden, gelten bereits seit dem 30.
Juli 2022 hohere VerglUtungssatze.

2024 sind die Preise flr Photovoltaik wie im langjahrigen Trend erheblich gefallen: So sanken sowohl die Baukosten als auch das in den letzten Jahren
gestiegene Zinsniveau, was zusammen PV-Projekte attraktiver macht. Vergleichbares gilt fir Speicherldsungen. Bei Lithium-lonen-Batterien gab es eine
grof3e Kostenreduktion, vor zehn Jahren haben die Batterien ungefahr das Drei- bis Vierfache pro Kilowattstunde gekostet. Der Preisverfall war dabei schneller
als in vielen Prognosen angenommen. Der Lithiumpreis befindet sich 2025 in einer Phase der Stabilisierung nach einem starken Rickgang in 2023/2024.
Wahrend kurzfristig ein Uberangebot und eine schwichere EV-Nachfrage die Preise driicken, wird ab 2025 eine leichte Erholung erwartet, da die Nachfrage
nach Batterien fur EVs und Energiespeicher wachst.

Besonders interessant sind Batteriespeicher fir die Solarbranche, weil sie der ideale Partner fir Photovoltaikanlagen sind, um den Tag-Nacht-Ausgleich
herzustellen und damit die Stromversorgung zu verstetigen. Speicher gelten heutzutage als ,unverzichtbare Zeitmaschinen des Stromsystems". Sie werden
laut BSW kiinftig eine eigenstandige, wesentliche Sdule im Stromsystem bilden — neben der Erzeugung, dem Netz und dem Stromverbrauch.

Um die fluktuierenden Strommengen aus Wind- und Solarenergie effektiv zu stabilisieren, werden verstarkt Speichersysteme eingebunden. Nach dem
Solarspitzengesetz (Gesetz zur Anderung des Energiewirtschaftsrechts zur Vermeidung von temporaren Erzeugungsiiberschiissen vom 21. Februar 2025)
erhalten neue PV-Anlagen ab 2 kW Leistung, die nach dem 25. Februar 2025 in Betrieb gehen, keine Vergltung mehr flr Zeiten, in denen der
Borsenstrompreis negativ ist (§ 51 EEG). Zur Kompensation verldngert sich jedoch die Férderungsdauer um die jeweils aufsummierten negativen Stunden.



Angesichts der jungsten Diskussionen um Energieunabhéangigkeit, Versorgungssicherheit und Klimaschutz ist davon auszugehen, dass auch die neue
Bundesregierung den Ausbau von Freiflaichenphotovoltaikanlagen neben Energiespeicheranlagen weiterhin politisch fordern wird. Trotzdem herrscht
allgemein im Markt der erneuerbaren Energien Uber den Kurs der Regierung aktuell Unsicherheit. Kirzungen bei der Férderung der Photovoltaik-
Kleinanlagen sind schon konkret in der Diskussion, inwieweit andere Forderungen moglicherweise gedndert werden sollen, dartber besteht Unklarheit.

7.8 Nachhaltigkeit der Geschaftstitigkeit der AREAM Group und der Emittentin

Nachhaltigkeit ist ein Ansatz, der konomische, 6kologische und soziale Aspekte der Politik, Wirtschaft, Wissenschaft und Zivilgesellschaft berihrt. Die von
der UN im Jahr 2015 verabschiedete Agenda 2030 hat die Weltgemeinschaft auf 17 globale Ziele verpflichtet. Fir die Geschéftstatigkeit der Unternehmen
wurden Standards fur die wesentlichen Nachhaltigkeitsbereiche ESG Environment, Social and Governance entwickelt.

Die Emittentin plant mit der Emission dieser Inhaberschuldverschreibung, mit den Nettoemissionserlos die Projektentwicklung, die Projekterrichtung und
der Anlagenbetrieb von Energiespeicherlésungen sowie die Errichtung und den Betrieb weiterer Energieinfrastruktur wie etwa Umspannwerke zu
finanzieren und verpflichtet sich, — mit Bezug auf die von der ICMA (International Capital Market Association) verdffentlichen Prinzipien - in
Ubereinstimmung mit ihrem Rahmenwerk: Green Bond Framework die Verwendung der Emissionserldse, den Prozess der Projektauswahl und der
Projektbewertung, das Management der Erlése sowie die Berichterstattung transparent darzustellen. Im Zusammenhang mit diesem Angebot hat die
EthiFinance GmbH, Postkamp 14a, 30159 Hannover (,EthiFinance”), eine Research- und Rating-Agentur, die Unternehmen im Hinblick auf ihre
Nachhaltigkeits- und Umweltbemihungen bewertet, ein Zweitgutachten abgegeben (sog. second party opinion), in der u. a. die Auffassung vertreten wird,
dass die Schuldverschreibungen in Einklang mit den freiwilligen Leitlinien der Green Bond Principles, herausgegeben von der International Capital Market
Association (Stand: Juni 2018) steht. Das Rahmenwerk und das Zweitgutachten sind auf der Website der Emittentin www.aream.de/ir einsehbar.

Dieses Zweitgutachten der EthiFinance ist nicht Bestandteil dieses Prospekts und spiegelt moglicherweise nicht die potenziellen Auswirkungen aller Risiken
im Zusammenhang mit der Struktur, dem Markt, und anderen Faktoren, die den Wert der Schuldverschreibungen beeinflussen konnen, wider. Es sei darauf
hingewiesen, dass es derzeit weder eine klar definierte Definition (rechtlich, regulatorisch oder anderweitig) noch einen Marktkonsens darlber gibt, was ein
,grines Investment” oder ein gleichwertig gekennzeichnetes Projekt darstellt, noch kann zugesichert werden, dass sich eine solche klare Definition oder ein
solcher Konsens im Laufe der Zeit entwickeln wird. Die Emission der Anleihe, die beabsichtigte Verwendung des Emissionserloses, das Green Bond
Rahmenwerk sowie die Informationen in diesem Prospekt stimmen mit den Green Bond Principles (GBP) Gberein. Die erforderlichen Informationen in Bezug
auf den Green Bond sind in dem Prospekt vollstdndig enthalten, um den Anleger eine informierte Entscheidung hiertiber zu ermoglichen.

Das Thema ESG und Nachhaltigkeit ist in der AREAM Group allgegenwadrtig und wird zukunftsweisend fir das weitere Agieren im Markt sein. Die AREAM
Group ist als Fund- & Asset-Manager, Projektentwickler und Projektbetreiber ausschliefSlich im Bereich der Erneuerbaren Energien tatig. Die Emittentin ist
schon vom Geschaftszweck auf das dkologische Fundament der Nachhaltigkeit ausgerichtet, nédmlich den nachfolgenden Generationen dieselbe oder eine
bessere Umwelt mit ungeminderten Ressourcen zu Uberlassen. Nachhaltig in diesem Sinne sind Kapitalanlagen, die anerkannte Nachhaltigkeitsziele wie
etwa des Pariser Weltklimaabkommens oder der Sustainable Development Goals fordern.

Als wichtiges Mittel, Anleger bei der Forderung von nachhaltigen Investitionen etwa im Bereich der Erneuerbaren Energien zu unterstiitzen, treten
zunehmend Green Bonds in den Vordergrund. HierfUr existieren international freiwillige Guidelines und auch Standards. In der EU wurde ein derartiger
Standard mit der Verordnung (EU) 2023/2631 vom 22. November 2023 als ,European Green Bond” umgesetzt.

Die International Capital Markets Association (ICMA), ein internationaler Branchenverband fur Kapitalmarktteilnehmer mit Sitz in Zdrich, hat 2018 Leitlinien
fur die Emission von griinen Anleihen definiert. Diese sogenannten Green Bond Principles (GBP) verfolgen das Ziel, die Etablierung und Weiterentwicklung
des Marktes fir Fremdkapitalfinanzierungen von Projekten mit dkologischem Nutzen zu unterstitzen. Hierzu zéhlen in erster Linie Projekte, die zur
Einddmmung des Klimawandels beitragen, wie Erneuerbare-Energien-Projekte. Dartiber hinaus kénnen Green Bonds auch in konkrete Projekte zum Erhalt
natirlicher Ressourcen und der Biodiversitét investieren sowie in Verschmutzungspravention und -kontrolle.

Green Bonds sind gemaR ICMA Anleihen, deren Emissionserlose ausschlielflich zur anteiligen oder vollstandigen (Re-)Finanzierung geeigneter griiner
Projekte verwendet werden und die an den vier Kernkomponenten der GBP ausgerichtet sind. Dabei kann es sich um neue oder bereits bestehende Projekte
handeln.

Die GBP sind freiwillige Prozessleitlinien, die Emittenten zu Transparenz und Offenlegung anhalten, um die Integritat bei der Weiterentwicklung des Green-
Bond-Marktes zu fordern. Dazu geben sie eine klare Vorgehensweise bei der Emission von Green Bonds vor. Sie unterstreichen die Bedeutung von
Transparenz, Genauigkeit und Integritat der zu veroffentlichenden Informationen im Rahmen der Kommunikation zwischen Emittenten und Stakeholdern.

Die vier Kernkomponenten der GBP sind:

1. Verwendung der Emissionserlose (Use of Proceeds)

2. Prozess der Projektbewertung und -auswahl (Process for Project Evaluation & Selection)
3. Management der Erlése (Management of Proceeds)

4. Berichterstattung (Reporting)



Die AREAM Group ist seit ihrer Griindung 2005 ausschlie8lich im Bereich der Erneuerbaren Energie tétig, sodass die Finanzierung von Investitionen einen
vollstdndigen Bezug zur nachhaltigen Verwendung der Emissionserldse hat. Die Emissionserldse sollen zur Finanzierung von nachhaltigen PV-
Projektentwicklungen verwandt werden.

Generell setzen Investments in Erneuerbare Energien immer eine intensive Prifung von umweltrechtlichen und sozialen Aspekten voraus.

Die Aream Infrastruktur Finance GmbH beabsichtigt, die Nettoemissionserldse ausschliefSlich im Bereich erneuerbarer Energielésungen fir
Projektentwicklungen und Projektumsetzungen auch im Rahmen von Unternehmensbeteiligungen, zu verwenden.

Dies umfasst insbesondere die Entwicklung und Umsetzung von Hybrid- und Stand-alone-Speichertechnologien sowie Projekten, die sich fur
Innovationstarife in Verbindung mit dem deutschen EEG eignen. Darliber hinaus konnen Projekte im Bereich thermischer Speichertechnologien,
einschlieflich Kalte- und Warmespeicher, realisiert werden, die eine Verkntpfung mit dezentraler Energieversorgung ermaéglichen. Ein weiterer Fokus liegt
auf der Entwicklung sonstiger griiner Infrastruktur, wie beispielsweise Umspannwerken, die als zentrale Schnittstellen fur die Einspeisung erneuerbarer
Energien in das Stromnetz fungieren.

In der EU-Taxonomie und der EU-Offenlegungsverordnung Verordnung (EU) 2020/852 (Artikel 9) fiir nachhaltige Investments ist hierbei Art. 9 a) Klimaschutz
in Verbindung mit Art. 10 Absatz 1a und der Richtlinie (EU) 2018/2001 sowie die Delegierte Verordnung (EU) 2021/2139 mit deren Anhang | 4 Energie 4.1
Stromerzeugung mittels Photovoltaik-Technologie und deren Anhang | 4 Energie ,4.10 Speicherung von Strom” betroffen.

Nach Art. 9 a) Klimaschutz in Verbindung mit Art. 10 Absatz 1a der Richtlinie (EU) 2018/2001 und dessen Art. 1 Ziffer 1 wird die Energie aus erneuerbaren
Quellen wie folgt definiert: 1. ,Energie aus erneuerbaren Quellen” oder ,erneuerbare Energie” Energie aus erneuerbaren, nichtfossilen Energiequellen, das
hei3t Wind, Sonne (Solarthermie und Fotovoltaik) und geothermische Energie, Salzgradient-Energie, Umgebungsenergie, Gezeiten-, Wellen- und sonstige
Meeresenergie, Wasserkraft, Energie aus Biomasse, Deponiegas, Klargas und Biogas;".

Die Tatigkeit der Emittentin in dem Bereichen Photovoltaik entspricht den Erfordernissen der Delegierten Verordnung (EU) 2021/2139 in deren Anhang | 4
Energie 4.1 ,Stromerzeugung mittels Photovoltaik-Technologie”.

Die Tatigkeit der Emittentin in dem Bereich Energiespeicherung entspricht den Erfordernissen der Delegierten Verordnung (EU) 2021/2139 in deren Anhang
| 4 Energie ,4.10 Speicherung von Strom” (Beschreibung der Tatigkeit ,Bau und Betrieb von Anlagen, die Strom speichern und zu einem spéateren Zeitpunkt
in Form von Strom wieder abgeben.”

Die ,Aream Green Bond 2025/2030" Anleihe entspricht daher nach Einschatzung der Emittentin den Rahmenbedingungen der EU-Taxonomie und der EU-
Offenlegungsverordnung (Verordnung (EU) 2020/852 (Artikel 9) fir nachhaltige Investments sowie den Erfordernissen der Delegierten Verordnung (EU)
2021/2139 in deren Anhang | 4 Energie 4.1 ,Stromerzeugung mittels Photovoltaik-Technologie” und in deren Anhang | 4 Energie ,4.10 Speicherung von
Strom”.

7.9 Strategie

Die Strategie der Emittentin zur Finanzierung von Energieinfrastrukturprojekten von der Projektentwicklung bis zur Projektumsetzung und dem
Projektbetrieb ist eingebettet in die Gesamtstrategie der AREAM Group. Die Strategie der AREAM Group ist es, in der Projektentwicklung maoglichst die
gesamte Wertschopfungskette Erneuerbarer Energien oder der Energiespeicherung fr ihre eigene Tatigkeit auszuschdpfen und damit auch Kapitalanlegern
Uber diese Emission die Moglichkeit zu geben, an der Projektentwicklung und Projektumsetzung zu partizipieren. Dabei besetzt die AREAM Group im
Rahmen der Projektentwicklungstatigkeit fir die Emittentin Schlisselpositionen bis zur Verdul3erung der entwickelten Projekte.

Strategisch soll Uber diese Emission die Erweiterung der Leistungen zur Netzstabilisierung und Leistungsbereitstellung in Form von Energiespeicherung und
sonstiger Energieinfrastruktur erfolgen.

Die Strategie der AREAM Group insgesamt ist weiter. Die Wachstumsstrategie im Bereich der Energieerzeugung sieht vor, in den nachsten Jahren 2,5 GW an
Solar- und Windparks zu realisieren oder zu erwerben. Durch die eigene Projektentwicklung verfligt die AREAM Group Uber eine fortgeschrittene PV-
Entwicklungs-Pipeline von Gber 750 MWp mit einem Potenzial von mehreren GWp. Diese Projektpipeline wird laufend weiter ausgebaut. Dies wird
ermoglicht durch kontinuierliche stringente Marktbeobachtung fir Investitionsmdaglichkeiten fir Onshore-Wind und Photovoltaik sowie durch die Nutzung
eines langjahrigen Netzwerks zu etablierten Projektentwicklern, mit denen bereits Projekte umgesetzt wurden. Zur Beschleunigung der Investitionstatigkeit
dient die Ubernahme von genehmigten Bauvorhaben und Projekten in spaten Entwicklungsstadien im Windbereich, sodass die gerade im Windbereich
langjahrigen Projektentwicklungszeiten weitgehend entfallen. Geplant ist deshalb eine strategische Kooperation mit erfahrenen Windentwicklern zur
Abrundung der Projektpipeline.

Fur Industriekunden realisiert die AREAM Group Projekte zum Aufbau eigener Stromkapazitdten und Gbernimmt fir diese Projekte auch das Operations-
Management.



7.10 Wettbewerb und Wettbewerbsstirken

Im Rahmen der Anpachtung, der Eigenakquise und dem Kauf von Freiflachenrechten fiir Projekte der Energieinfrastruktur und der Energieerzeugung steht
die AREAM Group in der Theorie in Konkurrenz zu zahlreichen weiteren Projektentwicklern. Aktuell herrscht ein hoher Wettbewerb um geeignete Flachen
fur Energiespeicheranlagen, sonstige Energieinfrastrukturanlagen und Windkraft- sowie Photovoltaikanlagen. Fir die aktuell im Bestand befindlichen
Projektrechte in Entwicklung der AREAM Group besteht ein erleichtertes Zugriffsrecht der Emittentin, soweit die Rechte nicht ohnehin schon bei der
Emittentin liegen, insoweit ist in Bezug hierauf ein Wettbewerb ausgeschlossen. Die eigentliche Projektentwicklungstatigkeit, die durch die
Schwestergesellschaft AREAM Advisory GmbH erbracht wird, steht ebenso wenig im Wettbewerb. Erst bei der VerduBerung der entwickelten oder
anentwickelten Projekte trifft die Emittentin wieder auf einen Markt, in dem auch Wettbewerber agieren.

Die AREAM Group hat langjéhrige Erfahrung mit der Finanzierung von Projektentwicklungen, Projekterrichtungen und dem Betrieb von Projekten im Bereich
der Erneuerbaren Energien. Aktuell ist der Bedarf an entwickelten Projekterechten fir PV-Anlagen in Deutschland hoch, aufgrund der politischen Vorgaben
hierzu wird dies voraussichtlich Uber die Laufzeit der Anleihe anhalten. Aus diesem Grund handelt es sich in der Branche nicht um einen
Verdrédngungswettbewerb, zumal gerade der Bereich der Projektentwicklung eher von mittelstandischen Strukturen gepragt ist. Die AREAM Group hat
ebenso umfassende Erfahrung in der Finanzierung und Vermarktung von entwickelten Projektrechten, der Projekterrichtung und der Betriebsfiihrung. Das
langfristige Betriebsmanagement in Europa hat aktuell eine Gesamtkapazitat von rund 130 MWp, verteilt auf 27 Solar- und Windparks in Deutschland und
[talien und einem Stromumsatz von 45 Mio. Euro pro Jahr.

Gegenuber den Wettbewerbern hebt sich die AREAM Group ab, da sie langjahrige Referenzen in der professionellen Entwicklung und Umsetzung von PV-
Projekten bis zum Betrieb der PV-Anlagen hat.

Die Emittentin leitet ihre zukinftige Wettbewerbsposition daraus ab, dass sie auf einen grofen Bestand an entwicklungsféahigen Projektrechten in der AREAM
Group, das spezialisierte Team der AREAM Advisory GmbH fr die weitere Projektentwicklung und das ebenso spezialisierte Team der AREAM GmbH fiir den
An- und Verkauf von anentwickelten und den Verkauf von entwickelten Projektrechten zurtickgreifen kann.

7.11 Umwelt

Als Finanzierer von Tochtergesellschaften als Projektentwickler und/oder Projektbetreiber im Bereich der Energieinfrastruktur ist der Unternehmenszweck
vollstandig auf das nachhaltige Miteinander der Menschheit mit der Umwelt und deren natirlichen Grundlagen ausgerichtet. Die AREAM Group samt der
Emittentin haben sich zum Ziel gesetzt, negative Umwelteinwirkungen von Prozessen und Geschaftstatigkeiten so gering wie maéglich zu halten und sie
kontinuierlich zu reduzieren (siehe dazu Abschnitt 7.4 ,Nachhaltigkeit der Geschéftstatigkeit der AREAM Group und der Emittentin”).

7.12 Gewerbliche Schutzrechte

Patente und Know-how

Die Emittentin als Finanzierer von Projektentwicklungen und Projektumsetzungen im Bereich der Energieinfrastruktur verflgt Gber keine Patente,
Patentanmeldungen und Gebrauchsmuster.

Marken und Domains

Die Emittentin ist als Finanzierer von Projektentwicklungen und Projektumsetzungen ausschliellich im Bereich der Energieinfrastruktur tatig und verfugt

derzeit weder Gber Marken noch Markenanmeldungen.

Die wesentliche Domain ist www.aream.de als Domain der Muttergesellschaft.

7.13 Trendinformationen/Aussichten der Emittentin

Es liegen keine wesentlichen Anderungen in der Finanz- und Ertragslage und keine wesentliche Verschlechterung der Aussichten der Aream Infrastruktur
Finance GmbH im Vergleich zum 08. Januar 2025 vor.

Trends, Unsicherheiten, Anfragen, Verpflichtungen oder Vorfalle, die die Aussichten der Emittentin nach vernlnftigem Ermessen zumindest im laufenden
Rumpfgeschéftsjahr wesentlich beeinflussen werden, sind der Emittentin zum Datum dieses Prospektes nicht bekannt.



7.14 Rechtsstreitigkeiten, staatliche Interventionen

Die Emittentin ist als neu gegriindete Gesellschaft derzeit nicht (oder war in den vergangenen zwolf Monaten nicht) Gegenstand staatlicher Interventionen
oder Partei eines Gerichts-, Schieds- oder Verwaltungsverfahrens, einschlielich derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis der Emittentin noch anhdngig sind
oder eingeleitet werden kdénnten, die sich in jingster Zeit erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilitdt der Emittentin oder der Gruppe ausgewirkt
haben oder sich in Zukunft auswirken kénnten.

7.15 Regulatorisches Umfeld
Die Emittentin unterliegt bei der geplanten Auslibung ihrer Geschaftstatigkeit als Finanzierer von Tochtergesellschaften als Projektentwickler und/oder
Projektbetreiber im Energieinfrastrukturbereich einer Vielzahl von Gesetzen, Verordnungen und regulatorischen Vorschriften und bei den konkreten

Projekten internationalen Industriestandards. Daher unterliegt die Emittentin rechtlichen und regulatorischen Vorschriften, darunter Arbeitssicherheits-,
Gesundheits- und Umweltschutzvorschriften.

7.16 Arbeitssicherheits-, Gesundheits- und Umweltschutzvorschriften

Die Emittentin unterliegt bei ihrer geplanten Tatigkeit als Finanzierer von Tochtergesellschaften als Projektentwickler und/oder Projektbetreiber im
Energieinfrastrukturbereich Arbeitssicherheits-, Gesundheits- und Umweltschutzvorschriften. In der Europdischen Union haben die Mitgliedstaaten in ihre
jeweilige nationale Gesetzgebung eine Reihe von Richtlinien aufgenommen, die Mindeststandards in Bezug auf Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz
vorschreiben. Das Umweltrecht besteht aus einer komplexen und verzahnten Ansammlung von Gesetzen, Verordnungen, Abkommen, Konventionen,
Regulierungsmallnahmen und Richtlinien.

7.17 Wesentliche Vertrige

Die Emittentin hat auerhalb des gewdhnlichen Geschaftsverlaufs keine wesentlichen Vertrdge abgeschlossen.

7.18 Schuld- und Haftungsiibernahmen

Die Emittentin hat keine Schuld- und Haftungstibernahmen tbernommen.



8 Ausgewahlte Finanzangaben der Emittentin

Bei der Emittentin handelt es sich um eine im Januar 2025 als Vorratsgesellschaft neu gegriindete Gesellschaft, die am 16. Januar 2025 im Handelsregister
erstmalig eingetragen wurde, und die nach Anteilsibertragung und wirtschaftlicher Neugriindung am 28. April 2025 mit der nunmehrigen Firmierung am
15. Mai 2025 im Handelsregister eingetragen wurde. Da die Gesellschaft wirtschaftlich gegriindet wurde und bisher keinen Geschaftsbetrieb unterhdlt und
auch nicht beabsichtigt, einen Geschaftsbetrieb vor Billigung des Prospektes aufzunehmen, verfligt diese tber keine historischen Finanzinformationen. Auf
die fur eine/n Anleger/in hiermit verbundenen Risiken wird im Risikoteil unter dem Risikohinweis ,Die Emittentin verflgt als erst im Januar 2025 gegriindete
Gesellschaft Uber keine historischen Finanzinformationen, die der Anlegerin/dem Anleger Informationen etwa Uber die dauerhafte Ertragskraft der

Emittentin geben konnten”, auf Seite 17, hingewiesen.



9 Angebot, Zeichnung und Verkauf der
Schuldverschreibungen

9.1 Angebot

Die Emittentin bietet bis zu EUR 10.000.000 Schuldverschreibungen fallig zum 04. November 2030 mit einem Nennwert von jeweils EUR 1.000 (der
»+Nennwert”) zum Erwerb an (das ,Angebot”).

Das Angebot setzt sich zusammen aus:

- einem offentlichen Angebot in der Bundesrepublik Deutschland und im Gro3herzogtum Luxemburg hierbei im GrofZherzogtum Luxemburg zusétzlich
durch Schalten einer Anzeige im Tageblatt und durch die Emittentin Gber ihre Website www.aream.de/ir (das ,AREAM-Angebot”);

- einervon dem prospektpflichtigen 6ffentlichen Angebot und damit auch von der Priifung und Billigung durch die CSSF nicht umfassten Privatplatzierung
an qualifizierte Anleger im Sinne des Artikel 2(e) der Prospektverordnung ausschlieSlich in der Bundesrepublik Deutschland und im Gro3herzogtum
Luxemburg sowie in bestimmten weiteren Staaten mit Ausnahme des Vereinigten Konigreichs von Gro3britannien und Nordirland, der Vereinigten Staaten
von Amerika, Kanada, Australien und Japan gemaB den anwendbaren Ausnahmebestimmungen flr Privatplatzierungen (nachfolgend auch die
4Privatplatzierung”).

Es gibt keine vorab festgelegten Tranchen der Schuldverschreibungen fiir das offentliche Angebot und die Privatplatzierung. Die Mindestsumme fur
Zeichnungsangebote im Rahmen des offentlichen Angebots betragt EUR 1.000 (entsprechend dem Nennbetrag einer Schuldverschreibung). Der
Mindestbetrag fur Zeichnungsangebote im Rahmen der Privatplatzierung betrdgt EUR 100.000. Einen Hochstbetrag flr Zeichnungsangebote fur

Schuldverschreibungen gibt es nicht.

Hinsichtlich der Schuldverschreibungen bestehen keine gesetzlichen Bezugs- oder Vorerwerbsrechte von Gesellschaftern der Emittentin.

9.2 Angebotszeitraum

Die Schuldverschreibungen werden wéhrend des folgenden Angebotszeitraums wie folgt angeboten:

Das offentliche Angebot tber die Emittentin wird am 19. August 2025 beginnen und am 18. August 2026 (12 Uhr MEZ) enden.
Die Privatplatzierung wird vom 19. August 2025 bis zum 18. August 2026 (12 Uhr MEZ) durchgefihrt werden.

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, den Angebotszeitraum zu verkirzen. Die Emittentin kann ohne die Angabe von Griinden nach ihrem alleinigen
Ermessen den Angebotszeitraum verkirzen oder das 6ffentliche Angebot oder Teile hiervon und/oder die Privatplatzierung zuricknehmen.

Das offentliche Angebot setzt die Billigung des Prospekts durch die CSSF und die Notifizierung bei der BaFin voraus. Die Emittentin wird zudem, soweit
erforderlich, die Zustimmung der CSSF zu Nachtrdgen dieses Prospekts einholen und diese in derselben Weise wie diesen Prospekt veroffentlichen.

Die Emittentin wird das Ergebnis des Angebots spatestens zwei Wochen nach Ablauf des Angebotszeitraums auf ihrer Website unter www.aream.de/ir
verdffentlichen und der CSSF mitteilen.

Zeitplan

Die Schuldverschreibungen werden durch die Emittentin in der Bundesrepublik Deutschland und im Gro3herzogtum Luxemburg vom 19. August 2025 bis
zum 18. August 2026 (12 Uhr MEZ) direkt Gber die Emittentin 6ffentlich und im Rahmen einer Privatplatzierung an qualifizierte Anleger angeboten
(,Angebotszeitraum”). Die Emittentin behalt sich das Recht vor, den Angebotszeitraum zu verkirzen.

18. August 2025:
Billigung des Wertpapierprospekts durch die CSSF

Unverzuglich nach Billigung:
Veroffentlichung des gebilligten Prospekts auf der Webseite der Emittentin www.aream.de/ir und auf der Webseite der Luxembourg Stock Exchange

(www.luxse.com)

19. August 2025:


http://www.aream.de/ir
http://www.aream.de/ir
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Beginn der Privatplatzierung und des 6ffentlichen Angebots

4. November 2025:
Begebungstag und Lieferung der Schuldverschreibungen

17. Mérz 2026:
Einbeziehung der Schuldverschreibungen zum Handel im Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse)

18. August 2026 (12 Uhr MEZ):
Ende der Privatplatzierung und des offentlichen Angebots, wenn nicht etwa aufgrund einer Vollplatzierung das offentliche Angebot und die
Privatplatzierung vorzeitig beendet wurden.

9.3 Ausgabepreis, Laufzeit, Verzinsung, Giiltigkeitsdauer der Anspriiche auf Zins- und
Kapitalriickzahlungen und Rendite

Der Ausgabepreis fur jede Schuldverschreibung betragt EUR 1.000 und entspricht 100 Prozent des Nennbetrags.
Die Laufzeit der Schuldverschreibungen betragt fiinf Jahre ab dem 4. November 2025.

Die Schuldverschreibungen werden mit Valuta am 4. November 2025 (einschlieSlich) bis zum 04. November 2030 (ausschlieflich) mit einem Zinssatz von
7,25 Prozent per annum verzinst. Die Zinsen sind halbjahrlich nachtraglich am 04. Mai und am 04. November eines jeden Jahres zahlbar. Die erste Zinszahlung
auf die Schuldverschreibungen erfolgt am 04. Mai 2026.

Die Vorlegungsfrist nach § 10 der Anleihebedingungen gemdl3 § 801 Absatz 1 Satz 1 BGB fur die Schuldverschreibungen betrdgt zehn Jahre, statt der 30
Jahre nach § 801 Absatz 1 Satz 1 BGB. Die Verjahrungsfrist fir Anspriche aus den Schuldverschreibungen auf Riickzahlung, die innerhalb der Vorlegungsfrist
zur Zahlung vorgelegt wurden, betragt zwei Jahre von dem Ende der betreffenden Vorlegungsfrist an. Fir Anspriche auf Zinsen gilt die allgemeine
gesetzliche Verjahrungsfrist §§ 195, 199 BGB, also drei Jahre nach Schluss des Jahres, in dem der Anspruch entstand.

Die jahrliche Rendite der Schuldverschreibungen auf Grundlage des Ausgabebetrags von 100 Prozent des Nennbetrags und Riickzahlung bei Ende der
Laufzeit entspricht der Nominalverzinsung. Die individuelle Rendite des jeweiligen Anleiheglaubigers kann in einzelnen Fallen unterschiedlich ausfallen und
hangt von der Differenz zwischen dem erzielten Erlos bei Verkauf oder Riickzahlung einschliel3lich der gezahlten Zinsen und dem urspriinglich gezahlten
Betrag fUr den Erwerb der Anleihe zuzlglich etwaiger Stlickzinsen, der Haltedauer der Anleihe, den beim jeweiligen Anleihegldubiger individuell anfallenden
Geblhren und Kosten sowie der individuellen Steuersituation ab. Aus diesem Grund kann die Emittentin keine Aussage Uber die jéhrliche Rendite des
jeweiligen Anleiheglaubigers treffen.

9.4 Weitere Ausstattung der Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und nicht besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die
untereinander und mit allen anderen unmittelbaren, unbedingten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, soweit diesen
Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestimmung ein Vorrang eingerdumt wird. Der Emittentin steht ein Kindigungsrecht

0]

aus steuerlichen Griinden [§ 4 a) der Anleihebedingungen],

(ii)

nach ihrer Wahl erstmals nach drei Jahren [§ 4 b) der Anleihebedingungen] sowie

(iii)
dann zu, wenn 80 Prozent oder mehr des Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen zuriickgezahlt, zuriickgekauft oder entwertet wurden [§ 4 ¢) der
Anleihebedingungen].

Die weiteren Einzelheiten ergeben sich aus § 4 der Anleihebedingungen.

Den Glaubigern steht ein Kiindigungsrecht bei Nichteinhaltung wesentlicher Verpflichtungen aus den Anleihebedingungen zu. Die weiteren Einzelheiten
der Kiindigungsrechte der Glaubiger ergeben sich aus § 5 der Anleihebedingungen.



Bei Vorliegen eines der in § 5 a) der Anleihebedingungen (siehe Abschnitt 10 ,Anleihebedingungen”) genannten Kindigungsgriinde steht den
Anleiheglaubigern ein Recht zur Kiindigung ihrer Schuldverschreibungen zu.

Kindigungsgrinde sind insbesondere:

0]

die Nichtzahlung von Kapital oder Zinsen innerhalb von zehn Tagen nach deren Falligkeit;

(ii)

die Nichteinhaltung einer anderen wesentlichen Verpflichtung aus den Schuldverschreibungen;

(iii)

sofern die Emittentin oder eine wesentliche Tochtergesellschaft eine andere Finanzverbindlichkeit Gber EUR 500.000 innerhalb von 30 Tagen nach deren
Falligkeit nicht leistet und die dieser Zahlungsverpflichtung zugrunde liegende Forderung vorzeitig féllig gestellt bzw. innerhalb einer Nachfrist nicht erfillt
wird, sofern keine der Ausnahmen in Anspruch genommen werden kann (Drittverzug);

(iv)

die Emittentin oder eine Wesentliche Tochtergesellschaft ihre Zahlungen einstellt;

v)

ein Insolvenzverfahren Uber das Vermdgen der Emittentin oder einer wesentlichen Tochtergesellschaft eréffnet wird;

(vi)
die Emittentin ihre Geschéftstatigkeit einstellt oder ihre wesentlichen Vermdgensgegenstande verdufSert und es dadurch zu einer wesentlichen
Wertminderung kommt;

(vii)
die Emittentin oder eine wesentliche Tochtergesellschaft in Liquidation tritt.

Die weiteren Einzelheiten ergeben sich aus § 5 der Anleihebedingungen. Des Weiteren enthalten die Anleihebedingungen besondere
Transparenzverpflichtungen der Emittentin [§ 6 b) der Anleihebedingungen], Ubliche Regelungen zur Begebung weiterer Schuldverschreibungen und zum
Riickkauf sowie zu Anderungen der Anleihebedingungen durch Beschluss der Anleihegldubiger. Wegen der Einzelheiten wird auf den Abschnitt 10
,Anleihebedingungen” in diesem Prospekt verwiesen.

9.5 Durchfiihrung des é6ffentlichen Angebots
Das AREAM-Angebot

Das offentliche Angebot durch die Emittentin richtet sich an alle potenziellen Anleger in Deutschland und im Gro8herzogtum Luxemburg und ist nicht auf
bestimmte Kategorien potenzieller Investoren beschrankt. In Luxemburg wird das 6ffentliche Angebot insbesondere durch die Schaltung einer Angebotsanzeige
im Luxemburger Tageblatt kommuniziert.

Anleger, die im Rahmen des 6ffentlichen Angebots Schuldverschreibungen erwerben maochten, konnen die Schuldverschreibungen direkt von der Emittentin
(AREAM-Angebot) erwerben. Hierzu missen Anleger ihre Kaufantrdge unter Verwendung des auf der Website der Emittentin (www.aream.de/ir) verflgbaren
Zeichnungsscheins wahrend des oben definierten Angebotszeitraums der Emittentin mittels Briefe (KesselstraBe 3, 40221 Dusseldorf) oder E-Mail
(info@aream.de) zusenden und den Kaufpreis ggf. zuztglich Stlickzinsen fiir die Schuldverschreibungen, die sie erwerben mochten, auf ein Verrechnungskonto
der Emittentin einzahlen. Mit der Zusendung des Kaufantrags verzichten die Anleger gemal3 § 151 Absatz 1 BGB auf einen Zugang der Annahmeerklarung.

Alternativ ist geplant, dass Anleger firr das Offentliche Angebot auch Kaufantrage tber eine Online-Zeichnungsstrecke der Emittentin (www.aream.de/ir)
abgeben kénnen. Die Strecke soll mithilfe einer Software zur digitalen Zeichnungsabwicklung bereitgestellt werden. Hierbei wirde der Zeichnungsinteressent
einer Verlinkung folgen, die nach Aktivierung auf ein separates Fenster einer Subdomain der Emittentin fihrt. Innerhalb eines mehrstufigen Verfahrens werden
Informationen Uber den Investitionsbetrag und die personlichen Daten eingeholt. Zudem wird gegebenenfalls eine Angemessenheitsprifung und die Abfrage
weiterer Daten durchgefiihrt, sofern diese fur den Vertriebsweg gesetzlich vorgegeben sind. In einem letzten Schritt werden die Daten zusammengefasst flr
den Zeichner dargestellt, welcher mittels finaler Bestatigung den Zeichnungsauftrag absendet. Eine Annahmeerklérung wird nach Uberpriifung der Zeichnung
per Systemmail an die Anleger zugestellt. Nach der erfolgten Verarbeitung des Kaufpreises auf dem Verrechnungskonto der Emittentin geht dem Zeichner
ebenfalls eine Info mittels Systemmail zu.


http://www.aream.de/ir
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9.6 Durchfiihrung der Privatplatzierung

Die Privatplatzierung an qualifizierte Anleger im Sinne des Artikel 2(e) der Prospektverordnung erfolgt ausschlielich im Gro3herzogtum Luxemburg und in
der Bundesrepublik Deutschland; gemal3 den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fir Privatplatzierungen zudem in bestimmten weiteren Staaten,
jedoch mit Ausnahme des Vereinigten Kénigreichs von Gro3britannien und Nordirland, der Vereinigten Staaten von Amerika sowie Kanada, Australien und
Japan.

9.7 Zuteilung und Ergebnisveroffentlichung

Die Zuteilung der Schuldverschreibungen, die im Rahmen des offentlichen Angebots gezeichnet wurden bzw. fir die im Rahmen der Privatplatzierung
Zeichnungsauftrage abgegeben wurden, wird im freien Ermessen der Emittentin festgelegt. Es ist beabsichtigt, die Zeichnungen jeweils nach dem Tag des
Eingangs der Zeichnungserklarung priorisiert zuzuteilen. Sobald eine Uberzeichnung (wie nachstehend definiert) vorliegt, ist die Emittentin berechtigt,
Zeichnungsauftrage im Rahmen des offentlichen Angebots sowie der Privatplatzierung nach ihrem freien Ermessen zu kirzen oder einzelne Zeichnungen
zurlckzuweisen. Im Falle, dass Zeichnungen gekiirzt oder gar nicht angenommen werden, wird ein gegebenenfalls zu viel gezahlter Betrag unverziglich
durch Uberweisung erstattet. Eine ,Uberzeichnung” liegt vor, wenn die im Rahmen des 6ffentlichen Angebots sowie der Privatplatzierung eingegangenen
Zeichnungsangebote zusammengerechnet den Gesamtnennbetrag der angebotenen Schuldverschreibungen in Hohe von EUR 10.000.000 Ubersteigen.

Die Anzahl der zu emittierenden Schuldverschreibungen wird nach dem Ende des Angebotszeitraums gemals den erhaltenen Zeichnungsangeboten
bestimmt und zusammen mit dem Ergebnis des Angebots (Nettoemissionserl®s) spatestens zwei Wochen nach Ende des Angebotszeitraums auf der
Website der AREAM Group (www.aream.de/ir) veroffentlicht und der CSSF Ubermittelt.

Bei dem digitalen Zeichnungsangebot tber die Emittentin wird der Anleger per E-Mail Uber die erfolgte Zuteilung informiert, bei einer Zeichnung per
Zeichnungsschein erhédlt der Anleger diese Information durch die erfolgte Wertpapiertibertragung. Bei dem Angebot Uber die Emittentin erfolgt die
Lieferung frihestens nach Ablauf der zweiwochigen Widerrufsfrist und erst ab Valutatag. Soweit der Anleger erst nach dem Valutatag zeichnet, ist es moglich,
dass zu diesem Zeitpunkt schon wie geplant der Handel mit den Wertpapieren aufgenommen wurde.

Kosten fir die Schuldverschreibungen 2025/2030 werden dem Anleger bei einer Zeichnung Uber die Zeichnungsfunktionalitdten nur bei Zuteilung belastet.
Uberzahlte Betrage kénnen so bei Uberzeichnung nicht entstehen.

9.8 Hauptzahlstelle

Die Bankhaus Gebr. Martin AG, Schlossplatz 7, D-73033 Goppingen, eingetragen in das Handelsregister des Amtsgerichts Ulm unter der Nummer HRB 533403
(die ,Zahlstelle”) ist Hauptzahlstelle.

9.9 Lieferung und Abrechnung der Schuldverschreibungen

Die Lieferung sémtlicher Schuldverschreibungen an die Anleger erfolgt entsprechend der Zuteilung Uber die Zahlstelle. Die Schuldverschreibungen werden
durch Buchung Uber das Clearingsystem der Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, Bundesrepublik Deutschland (,Clearstream”),
oder eines Funktionsnachfolgers und die depotfiihrenden Stellen geliefert.

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des AREAM-Angebots gezeichneten und bezahlten Schuldverschreibungen erfolgen mit Valuta ab 04.
November 2025 lber die Zahlstelle und die depotfiihrenden Stellen. Die Lieferung und Abrechnung der ab dem 04. November 2025 gezeichneten und
bezahlten Schuldverschreibungen erfolgen zumindest einmal monatlich. Fir Lieferungen und Abrechnungen ab dem Valutatag, dem 04. November2025,

wird die Emittentin Stlckzinsen berechnen.

Bei Anlegern in Luxemburg, deren depotfihrende Stelle Uber keinen unmittelbaren Zugang zu Clearstream verfligt, erfolgen Lieferung und Abwicklung
Uber die von der depotfiihrenden Stelle beauftragte Korrespondenzbank, die tiber einen solchen Zugang zu Clearstream verfigt.

9.10 Ubernahme der Schuldverschreibungen

Ein Ubernahmevertrag wurde nicht geschlossen.


http://www.asg-solar.de/

9.11 Verbriefung und Clearing; Zahlungen auf die Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen einschlieflich der Zinsanspriiche werden fir die gesamte Laufzeit in einer Globalurkunde ohne Zinsschein als Rahmenurkunde
(nachstehend die ,Globalurkunde”) Gber die Gesamtemission verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, in Girosammelverwahrung
hinterlegt wird, bis samtliche Verpflichtungen der Emittentin aus der Anleihe erfillt sind. Jedem Anleiheglaubiger stehen Miteigentumsanteile an der
hinterlegten Globalurkunde zu, die in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen und Regeln der Verwahrstelle (ibertragen werden. Einzelurkunden und
Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

Die Emittentin hat sich gemal} den Anleihebedingungen verpflichtet, Kapital und Zinsen auf die Schuldverschreibung bei Félligkeit in EUR, vorbehaltlich
geltender steuerlicher und sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vorschriften, Gber die Zahlstelle an die Verwahrstelle zur Weiterleitung an die jeweiligen
Anleiheglaubiger zu zahlen. Das gilt fir deutsche Anleger und Anleger im Ausland, deren jeweilige depotfihrende Stelle gegebenenfalls mittelbar Gber eine
Korrespondenzbank Uber einen Zugang zu Clearstream verfugt. Diese Zahlungen haben fir die Emittentin in ihrer jeweiligen Hohe befreiende Wirkung von
den entsprechenden Verbindlichkeiten gegeniber den jeweiligen Anleihegldubigern.

9.12 Einbeziehung in den Borsenhandel

Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse) wird beantragt. Der
Open Market der Deutsche Borse AG (Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierbdrse) stellt keinen ,geregelten Markt” im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 tiber Markte fiir Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinie 2002/92/EG und 2011/61/EU
dar. Eine Einbeziehung in einen ,geregelten Markt” im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU erfolgt nicht.

Die Emittentin hat bislang keine Finanzinstrumente an einem regulierten Markt platziert, die vorliegende Schuldverschreibung wird ebenso an keinem
regulierten Markt gehandelt werden.

Die Aufnahme der Schuldverschreibungen in den Handel erfolgt am 17. Méarz 2026. Vor der Bérseneinbeziehung erteilt die Emittentin keine Zustimmung zu
einem Handel im Freiverkehr der Frankfurter Wertpapierborse oder einer anderen Borse.

9.13 Kosten der Anleger im Zusammenhang mit dem Angebot

Die Emittentin wird den Anlegern keine Kosten oder Steuern in Rechnung stellen. Die depotfihrenden Stellen werden Anlegern in der Regel fur die
Ausfihrung der Zeichnungsauftrdige Gebihren in Rechnung stellen. Anleger sollten sich Uber die allgemein im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen anfallenden Kosten und Steuern informieren, einschlieSlich etwaiger Gebihren ihrer depotfihrenden Stellen im Zusammenhang
mit dem Erwerb und dem Halten der Schuldverschreibungen.

9.14 Verkaufsbeschrinkungen

a) Allgemeines

Das offentliche Angebot erfolgt ausschliel3lich in der Bundesrepublik Deutschland und im GroBBherzogtum Luxemburg. Zudem kann eine Privatplatzierung
an qualifizierte Anleger im Sinne des Artikel 2(e) der Prospektverordnung sowie an weitere Anleger gemal3 den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fiir
Privatplatzierungen in der Bundesrepublik Deutschland und im Gro3herzogtum Luxemburg und bestimmten weiteren Staaten erfolgen, jedoch mit
Ausnahme des Vereinigten Konigreichs von GroBbritannien und Nordirland, der Vereinigten Staaten von Amerika sowie Kanada, Australien und Japan. Die
Schuldverschreibungen dirfen nur angeboten werden, soweit sich das Angebot mit den jeweils glltigen Gesetzen vereinbaren lasst.

Dieses Dokument ist nicht fiir Personen im Vereinigten Konigreich von Grof3britannien und Nordirland, in den Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada,
Australien oder Japan bestimmt.

b) Europdischer Wirtschaftsraum (EWR)

In jedem Mitgliedstaat des Europdischen Wirtschaftsraums (mit Ausnahme der Bundesrepublik Deutschland und des Grol3herzogtums Luxemburg ) (jeweils
ein ,Relevanter Mitgliedstaat”) darf vor der Vertffentlichung eines Wertpapierprospekts, der geméf der Prospektverordnung von der zustdndigen
Behorde in dem Relevanten Mitgliedstaat gebilligt wurde oder, sofern anwendbar, in einem anderen Relevanten Mitgliedstaat gebilligt und an die
zustandige Behérde in dem betreffenden Relevanten Mitgliedstaat notifiziert wurde, kein Angebot von Wertpapieren an die Offentlichkeit (wie in der
Prospektverordnung definiert) in dem Relevanten Mitgliedstaat abgegeben werden, es sei denn, das Angebot von Wertpapieren an die Offentlichkeit in
dem Relevanten Mitgliedstaat erfolgt unter Beachtung der folgenden Ausnahmebestimmungen gemaf der Prospektverordnung:

(@)  esistausschliel3lich an qualifizierte Anleger wie in der Prospektverordnung definiert gerichtet;



(b)  esrichtet sich an weniger als 150 nattrliche oder juristische Personen pro Relevantem Mitgliedstaat (bei denen es sich nicht um qualifizierte Anleger
gemal der Prospektrichtlinie handelt) oder

(c) unter sonstigen Umstanden, die vom Anwendungsbereich des Artikel 1 Absatz 4 der Prospektverordnung erfasst werden,

vorausgesetzt, dass kein nachfolgender Weiterverkauf der Wertpapiere, die urspriinglich Gegenstand eines solchen Angebots von Wertpapieren waren, zu
einer Pflicht der Gesellschaft zur Veroffentlichung eines Wertpapierprospekts gemal3 Artikel 3 der Prospektverordnung fihren darf.

Der Begriff ,Angebot von Schuldverschreibungen an die Offentlichkeit” im Rahmen dieser Vorschrift umfasst jegliche Mitteilung in jedweder Form und
auf jedwede Art und Weise, die ausreichend Informationen Uber die Angebotsbedingungen und die anzubietenden Schuldverschreibungen enthélt, um
eine/n Anleger/in in die Lage zu versetzen, sich fir den Kauf oder die Zeichnung jener Schuldverschreibungen zu entscheiden.

) Vereinigte Staaten von Amerika

Die Schuldverschreibungen sind und werden nicht gemals dem US Securities Act von 1933 (in der jeweils geltenden Fassung, der ,US Securities Act”)
registriert und durfen innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an oder fiir Rechnung oder zugunsten von US-Personen (wie in Regulation S des
Securities Act definiert, ,Regulation $”) weder angeboten noch verkauft werden.

9.15 Identifikation des Zielmarktes
Nur fur die Zwecke der Product-Governance-Anforderungen gemaly

0]
EU-Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 Uber Mdrkte flr Finanzinstrumente in der gednderten Fassung
(»MiFID I1"),

(ii)
den Artikeln 9 und 10 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/593 der Kommission zur Ergdnzung der MiFID Il und

(iii)

lokalen Umsetzungsmafinahmen (zusammen die ,,MiFID Il Product-Governance-Anforderungen”) und unter Ablehnung jedweder Haftung, sei es aus
unerlaubter Handlung, Vertrag oder anderweitig, der jeder ,Hersteller” (fir die Zwecke der MiFID Il Product-Governance-Anforderungen) in Bezug auf die
angebotenen Schuldverschreibungen unterliegt, wurden die Schuldverschreibungen einem Produktfreigabeprozess unterzogen.

Als Ergebnis dessen wurde festgestellt, dass die Schuldverschreibungen sich an Privatanleger, professionelle Kunden und geeignete Gegenparteien (jeweils
wie in der MiFID Il definiert) richten (die ,Zielmarktbestimmung”) und die Schuldverschreibungen unter Ausnutzung sémtlicher zuldssiger Vertriebswege
zum Vertrieb gemaf MiFID Il geeignet sind.

Ungeachtet der Zielmarktbestimmung kann der Marktpreis der Schuldverschreibungen sinken und Anleger kénnten ihr eingesetztes Kapital ganz oder
teilweise verlieren. Die Schuldverschreibungen bieten kein garantiertes Einkommen und keinen Kapitalschutz und eine Investition in die
Schuldverschreibungen ist nur fir Anleger vertretbar, die kein garantiertes Einkommen oder Kapitalschutz benétigen, die (allein oder in Verbindung mit
einem geeigneten Finanz- oder sonstigen Berater) in der Lage sind, die Vorteile und Risiken einer solchen Investition zu bewerten, und die Gber ausreichende
finanzielle Ressourcen verfiigen, um etwaige Verluste kompensieren zu kdnnen.

Die Zielmarktbestimmung erfolgt unbeschadet der vertraglichen, gesetzlichen oder aufsichtsrechtlichen Verkaufsbeschrankungen in Bezug auf die
angebotenen Schuldverschreibungen (siehe Kapitel ,Angebot, Zeichnung und Verkauf der Schuldverschreibungen”, Abschnitt - Verkaufsbeschrankungen”).

Zur Vermeidung von Missverstandnissen stellt die Zielmarktbestimmung keineswegs

0]

eine Beurteilung der Eignung oder Angemessenheit (fir die Zwecke von MiFID Il) dar oder

(ii)
eine Empfehlung an eine/n Anleger/in oder eine Gruppe von Anlegern, die Schuldverschreibungen zu zeichnen oder jedwede andere Mal3nahme in Bezug
auf die Schuldverschreibungen zu ergreifen.



10 Anleihebedingungen

Im Folgenden ist der Text der Anleihebedingungen (,Anleihebedingungen”) fir die Schuldverschreibungen abgedruckt. Die endgltigen
Anleihebedingungen fir die Schuldverschreibungen werden Bestandteil der jeweiligen Globalurkunde.

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher und englischer Sprache abgefasst. Der deutsche Wortlaut ist rechtsverbindlich. Die englische Ubersetzung
dient nur zur Information.

Anleihebedingungen
der bis zu EUR 10.000.000
7,25 Prozent Schuldverschreibungen 2025/2030 der

Aream Infrastruktur Finance GmbH, Disseldorf
(ISIN: DEOOOA4DFWA7, WKN: A4ADFWA, Financial Instrument Short Name (FISN): AREAM INF.FI/7.25 ANL 20301104 USEC

Anleihebedingungen
(die ,Anleihebedingungen”)

§1

WAHRUNG, FORM, GESAMTNENNBETRAG UND STUCKELUNG

(@)

Diese Anleihe der Aream Infrastruktur Finance GmbH, Disseldorf (die ,Emittentin”), im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 10.000.000 (in Worten: zehn
Millionen Euro (der ,Gesamtnennbetrag”)), ist in bis zu 10.000 auf den Inhaber lautende, untereinander gleichberechtigte Teilschuldverschreibungen (die
»Schuldverschreibungen”) im Nennbetrag von jeweils EUR 1.000 eingeteilt.

(b)

Die Schuldverschreibungen einschliellich der Zinsanspriiche werden fir die gesamte Laufzeit in einer Globalurkunde ohne Zinsschein als Rahmenurkunde
(nachstehend die ,Globalurkunde”) tber die Gesamtemission verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter der Nummer HRB 7500 mit Sitz in Frankfurt am Main und der Geschaftsanschrift: Mergenthalerallee
61, 65760 Eschborn (,Clearstream”), in Girosammelverwahrung hinterlegt wird, bis samtliche Verpflichtungen der Emittentin aus der Anleihe erfillt sind. Die
Globalurkunde wird entweder durch die Emittentin oder durch einen Bevollméachtigten rechtsverbindlich unterzeichnet.

©
Die Globalurkunde wird bei Clearstream hinterlegt. Der Anspruch des Inhabers eines Miteigentumsanteils oder Rechts an der Globalurkunde
(»Anleiheglaubiger”) auf Ausgabe einzelner Schuldverschreibungen oder Zinsscheine ist ausgeschlossen.

(d)
Den Anleiheglaubigern stehen Miteigentumsanteile oder Rechte an der Globalurkunde zu, die nach Ma3gabe des anwendbaren Rechts und der Regeln und
Bestimmungen von Clearstream tbertragen werden konnen.

§2

STATUS DER SCHULDVERSCHREIBUNGEN UND NEGATIVVERPFLICHTUNG

(@)

Status. Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und nicht besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin und
stehen im gleichen Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegenwaértigen und zukinftigen nicht besicherten und nicht
nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, soweit bestimmte zwingende gesetzliche Bestimmungen nichts anderes vorschreiben.

(b)

Negativverpflichtung. Die Emittentin verpflichtet sich solange Schuldverschreibungen ausstehen, jedoch nur bis zu dem Zeitpunkt, an dem alle Betrdge an
Kapital und Zinsen der Hauptzahlstelle (wie in § 10 definiert) zur Verfligung gestellt worden sind, keine Grundpfandrechte, Pfandrechte, Belastungen oder
sonstigen Sicherungsrechte (jedes solches Sicherungsrecht eine ,Sicherheit”) in Bezug auf ihren gesamten oder Teil ihres Geschéftsbetriebes, Vermogen oder
Einklnfte, jeweils gegenwartig oder zukulnftig, zur Sicherung von anderen Kapitalmarktverbindlichkeiten (wie nachstehend definiert) zu bestellen, ohne
gleichzeitig oder zuvor fir alle unter den Schuldverschreibungen zahlbaren Betrdage in gleicher Weise und in gleichem Rang Sicherheiten zu bestellen oder fiir
alle unter den Schuldverschreibungen zahlbaren Betrdge solch eine andere Sicherheit zu bestellen, die von einer unabhangigen, anerkannten
Wirtschaftsprufungsgesellschaft als gleichwertig anerkannt wird. Diese Verpflichtung gilt jedoch nicht fir Sicherheiten, die gesetzlich vorgeschrieben sind oder
die als Voraussetzung fur staatliche Genehmigungen verlangt werden.

Im Sinne dieser Anleihebedingungen bedeutet ,Kapitalmarktverbindlichkeit” jede gegenwartige oder zukinftige Verbindlichkeit hinsichtlich der
Ruckzahlung geliehener Geldbetrage, die durch besicherte oder unbesicherte Schuldverschreibungen, Anleihen oder sonstige Wertpapiere, die an einer



Borse oder in einem anderen anerkannten Wertpapier- oder au8erboérslichen Markt zugelassen sind, notiert oder gehandelt werden oder zugelassen, notiert
oder gehandelt werden kdnnen.

Ein nach diesem § 2(b) zu leistendes Sicherungsrecht kann auch zugunsten der Person eines Treuhdnders der Anleihegldubiger bestellt werden.

§3

VERZINSUNG, FALLIGKEIT UND RUCKZAHLUNG

(@)

Die Schuldverschreibungen werden ab dem 4. November 2025 (einschlie3lich) (der ,Begebungstag”) bezogen auf ihren Nennbetrag mit 7,25 Prozent
jahrlich verzinst. Die Zinsen sind halbjdhrlich nachtraglich jeweils am 04. Mai und 04. November eines jeden Jahres (jeweils ein ,Zinszahlungstag” und der
Zeitraum ab dem Begebungstag (einschliel3lich) bis zum ersten Zinszahlungstag (ausschlief3lich) und danach von jedem Zinszahlungstag (einschlieflich)
bis zum nachstfolgenden Zinszahlungstag (ausschlieSlich) jeweils eine ,Zinsperiode”) zahlbar. Die erste Zinszahlung ist am 04. Mai2026 fallig.

(b)

Die Verzinsung der Schuldverschreibungen endet mit Beginn des Tages, an dem sie zur Riickzahlung féllig werden, oder, sollte die Emittentin eine Zahlung
aus diesen Schuldverschreibungen bei Falligkeit nicht leisten, mit Beginn des Tages der tatsachlichen Zahlung. Der Zinssatz erhoht sich in diesem Fall um 5
Prozentpunkte per annum ab Falligkeit.

©

Sind Zinsen im Hinblick auf einen Zeitraum zu berechnen, der kirzer als eine Zinsperiode ist, so werden sie berechnet auf der Grundlage der Anzahl der
tatsachlichen verstrichenen Tage im relevanten Zeitraum (gerechnet vom letzten Zinszahlungstag (einschlief3lich) dividiert durch die tatsachliche Anzahl
der Tage der Zinsperiode (365 Tage bzw. 366 Tage im Falle eines Schaltjahres) (Actual/Actual).

(d)
Die Schuldverschreibungen werden am 04. November 2030 (der ,Falligkeitstermin”) zum Nennbetrag zurlickgezahlt (der ,Rlickzahlungsbetrag”). Eine
vorzeitige Ruckzahlung findet auler in den in §§ 4 bis 5 genannten Fdllen nicht statt.

§4

VORZEITIGE RUCKZAHLUNG AUS STEUERLICHEN GRUNDEN UND NACH WAHL DER EMITTENTIN; CLEAN-UP-OPTION

(@)

Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden. Sollte die Emittentin zu irgendeinem Zeitpunkt in der Zukunft aufgrund einer Anderung des in der
Bundesrepublik Deutschland geltenden Rechts oder seiner amtlichen Anwendung verpflichtet sein oder zu dem nachstfolgenden Zahlungstermin fur
Kapital oder Zinsen verpflichtet werden, die in § 8(a) genannten Zusdtzlichen Betrdge zu zahlen, und diese Verpflichtung nicht durch das Ergreifen
vernUnftiger, der Emittentin zur Verfigung stehender MaRnahmen vermeiden kdénnen, so ist die Emittentin mit einer Frist von wenigstens 30 Tagen und
hochstens 60 Tagen berechtigt, durch Bekanntmachung gemaf3 § 13 die Schuldverschreibungen insgesamt zur vorzeitigen Rickzahlung zu 100 Prozent
des Nennbetrags (der ,Vorzeitige Riickzahlungsbetrag (Tax)”) zuzlglich bis zu dem fir die Riuckzahlung festgelegten Termin (ausschliellich)
aufgelaufener Zinsen zu kiindigen.

Eine Kiindigung gemal3 diesem § 4(a) darf allerdings nicht

(i)
friher als 90 Tage vor dem frithestmdglichen Termin erfolgen, an dem die Emittentin verpflichtet ware, solche Zuséatzlichen Betrdge zu zahlen, falls eine
Zahlung auf die Schuldverschreibungen dann fallig sein wiirde, oder

(ii)

erfolgen, wenn zu dem Zeitpunkt, zu dem die Kiindigung erfolgt, die Verpflichtung zur Zahlung von Zusatzlichen Betragen nicht mehr wirksam ist.

Eine solche Kindigung ist unwiderruflich und muss den fur die Rickzahlung festgelegten Termin nennen sowie eine zusammenfassende Erklarung
enthalten, welche die das Ruickzahlungsrecht der Emittentin begriindenden Umstande darlegt.

(b)

Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin. Die Emittentin ist berechtigt, die jeweils ausstehenden Schuldverschreibungen mit einer Frist von
mindestens 30 Tagen und hdchstens 60 Tagen durch Bekanntmachung gemal3 § 13 und im Einklang mit diesem § 4(b) insgesamt oder teilweise ab dem
ersten Kalendertag des jeweiligen Wahl-Rickzahlungsjahres (wie nachstehend definiert) zu dem dann anwendbaren Wahl-Ruickzahlungsbetrag (Call) (wie
nachstehend definiert) zuztglich etwaiger bis zum relevanten Wahl-Rickzahlungstag (ausschlie3lich) aufgelaufener und noch nicht gezahlter Zinsen zu
kiindigen und vorzeitig zurtickzuzahlen.



Wahl- Wabhl-Riickzahlungs-
Riickzahlungs-jahr betrag (Call)

I 04. November 2028 (einschlief3lich) I
gf November 2029 (ausschlie3lich) 102 9% des Nennbetrags
04. November 2029 (einschlief3lich)
gf November 2030 (ausschlie3lich) 101 9% des Nennbetrags

»+Wahl-Riickzahlungstag” bedeutet denjenigen Tag, der in der Erklarung der Kiindigung nach diesem § 4(b) als Tag der Ruickzahlung festgelegt wurde.

Die vorzeitige Ruckzahlung der Schuldverschreibungen nach diesem § 4(b) ist den Anleihegldubigern durch eine unwiderrufliche Kiindigungserklarung zu
erkldren und gemal § 13 bekannt zu machen.

Die Kiindigungserklarung hat die folgenden Angaben zu beinhalten:

(i)
eine Erklarung, ob die Schuldverschreibungen ganz oder teilweise zuriickgezahlt werden, und im letzteren Fall den Gesamtnennbetrag der
zurickzuzahlenden Schuldverschreibungen,

(ii)
den Wahl-Rickzahlungstag, der nicht weniger als 30 Tage und nicht mehr als 60 Tage nach dem Tag der Kiindigungserklarung durch die Emittentin
gegenlber den Anleihegldubigern liegen darf, und

(iii)
den Wahl-Rickzahlungsbetrag (Call), zu dem die Schuldverschreibungen zurlickgezahlt werden. Der Wahl-Rickzahlungstag muss ein Geschéftstag im Sinne
von § 7(c) sein.

(©

Clean-up-Option. Wenn 80 Prozent oder mehr des Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen zuriickgezahlt, zurickgekauft oder entwertet wurden,
ist die Emittentin berechtigt, die verbleibenden Schuldverschreibungen (ganz, jedoch nicht teilweise) mit einer Frist von nicht weniger als 30 Tagen und
nicht mehr als 60 Tagen nach Mallgabe von § 13 mit Wirkung zu dem von der Emittentin in der Bekanntmachung festgelegten Vorzeitigen Riickzahlungstag
(Clean-up) (wie nachstehend definiert) zu kindigen und zum Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (Clean-up) (wie nachstehend definiert), zuziglich
aufgelaufener und noch nicht gezahlter Zinsen bis zum Vorzeitigen Rickzahlungstag (Clean-up) (ausschlielich), zurtickzuzahlen.

»Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag (Clean-up)” fir Zwecke des § 4(c) bedeutet in Bezug auf jede Schuldverschreibung 100 Prozent des Nennbetrags.

»Vorzeitiger Riickzahlungstag (Clean-up)” fir Zwecke dieses § 4(c) bedeutet denjenigen Tag, der in der Erkldrung der Kiindigung nach § 4(c) als Tag der
Ruckzahlung festgelegt wurde.

Die vorzeitige Rickzahlung der Schuldverschreibungen nach diesem § 4(c) ist den Anleihegldubigern tber eine unwiderrufliche Kiindigungserklarung zu
erkldren, die gemadl} § 13 bekannt zu geben ist. Die Kiindigungserklarung hat die folgenden Angaben zu beinhalten:

0)

den Vorzeitigen Rickzahlungstag (Clean-up) und

(ii)

eine zusammenfassende Erkldrung, welche die das Rickzahlungsrecht nach § 4(c) der Emittentin begrindenden Umstande darlegt.

§5

VORZEITIGE RUCKZAHLUNG NACH WAHL DER ANLEIHEGLAUBIGER WEGEN VERTRAGSVERLETZUNG

(@)

Anleiheglaubiger sind berechtigt, ihre Schuldverschreibungen zur Riickzahlung féllig zu stellen und deren sofortige Tilgung zum Nennbetrag zuztglich
aufgelaufener Zinsen zu verlangen, falls

0)

die Emittentin Kapital oder Zinsen nicht innerhalb von zwanzig Tagen nach dem betreffenden Félligkeitstag zahlt;



(ii)
die Emittentin irgendeine andere Verpflichtung aus den Schuldverschreibungen, mit Ausnahme nach § 6, nicht ordnungsgeman erfiillt und die Unterlassung
unheilbar ist oder, sofern sie heilbar ist, ldanger als 30 Tage fortdauert, nachdem die Emittentin hierliber eine Benachrichtigung von einem Anleihegldubiger
erhalten, gerechnet ab dem Tag des Zugangs der Benachrichtigung bei der Emittentin

(iii)
die Emittentin oder eine Wesentliche Tochtergesellschaft (wie nachstehend definiert) eine Zahlungsverpflichtung in Hohe von insgesamt mehr als EUR
2.000.000 (in Worten: zwei Millionen Euro) aus einer Finanzverbindlichkeit (wie nachstehend definiert) oder aufgrund einer Birgschaft oder Garantie, die fur
solche Verbindlichkeiten Dritter gegeben wurde, bei (ggf. vorzeitiger) Félligkeit bzw. nach Ablauf einer etwaigen Nachfrist bzw. im Falle einer Burgschaft
oder Garantie nicht innerhalb von 30 Tagen nach Inanspruchnahme aus dieser Burgschaft oder Garantie erfillt (Drittverzug);

+Wesentliche Tochtergesellschaft” bezeichnet eine Tochtergesellschaft der Emittentin,

)

deren Umsatzerlose 10 Prozent der Umsatzerlse der Emittentin Gbersteigen oder

)
deren Bilanzsumme 10 Prozent der Bilanzsumme der Emittentin tbersteigt, wobei die Schwelle jeweils anhand der Daten in dem jeweils letzten gepriften
oder, im Fall von Halbjahresabschlissen, ungepriften Abschluss der Emittentin nach HGB und in dem jeweils letzten gepriften (soweit verfligbar) oder
(soweit nicht verfligbar) ungepriiften Abschluss der betreffenden Tochtergesellschaft zu ermitteln ist.

,Finanzverbindlichkeit” bezeichnet

)

zinstragende Verbindlichkeiten,

)

Verpflichtungen aus Schuldverschreibungen, Schuldscheinen oder dhnlichen Schuldtiteln und

3)
die Hauptverpflichtung aus Akzept-, Wechseldiskont- und dhnlichen Krediten.

(iv)

die Emittentin oder eine Wesentliche Tochtergesellschaft schriftlich erklart, dass sie ihre Schulden bei Félligkeit nicht zahlen kann (Zahlungseinstellung);

v)
(A) ein Insolvenzverfahren Uber das Vermogen der Emittentin oder einer Wesentlichen Tochtergesellschaft eréffnet wird oder (B) die Emittentin oder eine
Wesentliche Tochtergesellschaft ein solches Verfahren einleitet oder beantragt oder eine allgemeine Schuldenregelung zugunsten ihrer Glaubiger anbietet
oder trifft oder (C) ein Dritter ein Insolvenzverfahren gegen die Emittentin oder eine Wesentliche Tochtergesellschaft beantragt und ein solches Verfahren
nicht innerhalb einer Frist von 30 Tagen aufgehoben oder ausgesetzt worden ist, es sei denn, es wird mangels Masse abgewiesen oder eingestellt;

(vi)
die Emittentin ihre Geschéftstatigkeit ganz einstellt oder ihr gesamtes Vermdgen oder wesentliche Teile ihres Vermbgens an Dritte (auller der Emittentin
oder eine ihrer jeweiligen Tochtergesellschaften) abgibt und dadurch der Wert des Vermégens der Emittentin wesentlich vermindert wird. Eine solche
wesentliche Wertminderung wird im Falle einer VerduBerung von Vermdgen angenommen, wenn der Wert der verduflerten Vermdgensgegenstande 50
Prozent der Bilanzsumme der Emittentin Ubersteigt und der Nettoerlés aus der VerduBerung nicht als Liquiditdt in der Emittentin oder ihren
Tochtergesellschaften verbleibt oder in der Emittentin oder ihren Tochtergesellschaften reinvestiert oder zum Erwerb von Unternehmen,
Unternehmensteilen oder sonstigem Vermdgen verwendet wird;

(vii)
die Emittentin oder eine Wesentliche Tochtergesellschaft in Liquidation tritt, es sei denn, dies geschieht im Zusammenhang mit einer Verschmelzung oder
einer anderen Form des Zusammenschlusses mit einer anderen Gesellschaft oder im Zusammenhang mit einer Umwandlung und die andere oder neue
Gesellschaft Ubernimmt im Wesentlichen alle Aktiva und Passiva der Emittentin oder der Wesentlichen Tochtergesellschaft, einschlielich aller
Verpflichtungen, die die Emittentin im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen betreffen; oder



(b)
Das Kundigungsrecht erlischt, falls der Kindigungsgrund vor Austibung des Rechts geheilt wurde.

©
Eine Benachrichtigung oder Kiindigung gemaR § 5(a) ist durch den Anleihegldubiger entweder

(i)
schriftlich in deutscher oder englischer Sprache gegeniber der Emittentin zu erklaren und zusammen mit dem Nachweis in Form einer Bescheinigung der
Depotbank gemal § 14(d) oder in einer anderen geeigneten Weise, dass der Benachrichtigende zum Zeitpunkt der Benachrichtigung Anleihegldubiger ist,
personlich oder durch eingeschriebenen Brief an die Emittentin zu ibermitteln oder

(ii)
bei seiner Depotbank zur Weiterleitung an die Emittentin Gber Clearstream zu erklaren. Eine Benachrichtigung oder Kiindigung wird jeweils mit Zugang bei
der Emittentin wirksam.

§6

POSITIVVERPFLICHTUNG UND TRANSPARENZVERPFLICHTUNG

(@)

Positivverpflichtung. Die Emittentin verpflichtet sich, wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen, jedoch nicht ldnger als bis zu dem Zeitpunkt, zu
dem alle Betrdge an Kapital und Zinsen fur die Schuldverschreibungen den Anleiheglaubigern vollstandig zur Verfligung gestellt worden sind, darauf
hinzuwirken, dass samtliche Tochtergesellschaften, sofern erforderlich, eine ausschittungsfahige Liquiditat aufweisen sowie Gewinne erwirtschaften und
zumindest so viele Mittel an die Emittentin ausschutten, dass die Emittentin stets in der Lage ist, ihre Verpflichtungen aus diesen Anleihebedingungen zu
erflllen.

(b)

Transparenzverpflichtung. Die Emittentin verpflichtet sich, wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen, jedoch nicht lénger als bis zu dem Zeitpunkt,
zu dem alle Betrdge an Kapital und Zinsen fur die Schuldverschreibungen den Anleihegldubigern vollstandig zur Verfligung gestellt worden sind, ergénzend
zu der Nachhaltigkeitsberichterstattung (Abschnitt 4.10) folgende Transparenzpflichten zu erfillen:

(i)
Die Emittentin wird innerhalb von sechs Monaten nach Ablauf eines jeden Geschéftsjahres den nach den anwendbaren Rechnungslegungsvorschriften
aufgestellten und gepriften Jahresabschluss fur das abgelaufene Geschéftsjahr (der ,Finanzbericht”) zusammen mit dem Bestatigungsvermerk des
Abschlusspriifers oder dem Vermerk tiber dessen Versagung auf ihrer Website zusammen mit dem ungepriften Lagebericht veroffentlichen.

(ii)
Die Emittentin wird flr die ersten sechs Monate eines jeden Geschéftsjahres einen ungepruften, verklrzten Zwischenabschluss aufstellen (der
»Halbjahresfinanzbericht”) und diesen spatestens vier Monate nach Ablauf des Berichtszeitraums auf ihrer Website vertffentlichen. Der
Halbjahresfinanzbericht wird mindestens eine verklrzte Gesamtergebnisrechnung, eine verkirzte Bilanz und einen verkirzten Anhang enthalten und
gemal den fur den gepriften Jahresabschluss angewandten Rechnungslegungsgrundsatzen erstellt sein.

(iii)
Die Emittentin wird einen Unternehmenskalender (www.aream.de/ir), der die wesentlichen Termine der Emittentin (z. B. Veroffentlichung des Finanzberichts
und des Halbjahresfinanzberichts) enthélt, auf der Website der Emittentin einrichten und fortlaufend aktualisieren.

(iv)
Die Emittentin wird jéhrlich in ihrem Finanzbericht und halbjahrlich in ihrem Halbjahresfinanzbericht dariber informieren, ob sie die Verpflichtungen aus
den Anleihebedingungen, insbesondere die Transparenzverpflichtung, erfillt hat.

©

Zinsanpassung. Erflllt die Emittentin ihre Verpflichtungen nach § 7(b) (Transparenzverpflichtung) nicht, erhoht sich der Zinssatz gemal3 § 3(a) jeweils fir
die auf die Feststellung der Nichterfullung der entsprechenden Verpflichtung folgende Zinsperiode um 1 Prozentpunkt (Act/Act) (der ,Angepasste
Zinssatz"). Der Angepasste Zinssatz wird den Anleiheglaubigern von der Emittentin unverziglich im Rahmen einer Zinsanpassungsmitteilung gemaf3 § 13
bekannt gegeben.

§7

ZAHLUNGEN, HINTERLEGUNG

(@)

Die Emittentin verpflichtet sich, Kapital und Zinsen auf die Schuldverschreibungen bei Falligkeit in EUR zu zahlen. Die Zahlung von Kapital und Zinsen erfolgt,
vorbehaltlich geltender steuerrechtlicher und sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vorschriften, Uber die Hauptzahlstelle (wie in § 10 definiert) zur



Weiterleitung an Clearstream oder nach deren Weisung zur Gutschrift fir die jeweiligen Kontoinhaber. Die Zahlung an Clearstream oder nach deren Weisung
befreit die Emittentin in Hohe der geleisteten Zahlung von ihren entsprechenden Verbindlichkeiten aus den Schuldverschreibungen.

(b)

Falls eine Zahlung auf Kapital oder Zinsen einer Schuldverschreibung an einem Tag zu leisten ist, der kein Geschéftstag (wie nachstehend definiert) ist, so
erfolgt die Zahlung am nachstfolgenden Geschéftstag. In diesem Fall steht den betreffenden Anleiheglaubigern weder eine Zahlung noch ein Anspruch auf
Verzugszinsen oder eine andere Entschadigung wegen dieser Verzogerung zu.

(@

»~Geschaftstag” im Sinne dieser Anleihebedingungen ist jeder Tag (auller einem Samstag oder Sonntag), an dem

0)

das Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer System 2 (TARGET) und

(i) Clearstream gedffnet sind und Zahlungen weiterleiten.

(d)

Bezugnahmen in diesen Anleihebedingungen auf Kapital der Schuldverschreibungen schlieBen, soweit anwendbar, die folgenden Betrdge ein: den
Ruckzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen (wie in § 3(d) definiert), den Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (Tax) (wie in § 4(a) definiert), den jeweiligen
Vorzeitigen Wahl-Rickzahlungsbetrag (Call) (wie in § 4(b) definiert), den Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (Clean-up) (wie in § 4(c) definiert), den Vorzeitigen
Rickzahlungsbetrag (Put) (wie in § 5(a) definiert), jeden Aufschlag sowie sonstige auf oder in Bezug auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Betrage.

(e)

Die Emittentin ist berechtigt, alle auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Betrdge, auf die Anleiheglaubiger keinen Anspruch erhoben haben, bei dem
Amtsgericht Disseldorf zu hinterlegen. Soweit die Emittentin auf das Recht zur Riicknahme der hinterlegten Betrdge verzichtet, erléschen die betreffenden
Anspriche der Anleihegldubiger gegen die Emittentin.

§8

STEUERN

(@)

Samtliche in Bezug auf die Schuldverschreibungen zu zahlenden Betrdge werden ohne Abzug oder Einbehalt von oder wegen gegenwartiger oder
zukUnftiger Steuern oder sonstiger Abgaben jedweder Art gezahlt, die durch oder fur die Bundesrepublik Deutschland oder fiir deren Rechnung oder von
oder fir Rechnung einer dort zur Steuererhebung erméachtigten Gebietskdrperschaft oder Behdrde durch Abzug oder Einbehalt an der Quelle auferlegt oder
erhoben werden, es sei denn, ein solcher Abzug oder Einbehalt ist gesetzlich vorgeschrieben.

In diesem Fall wird die Emittentin diejenigen zusatzlichen Betrdge (die ,Zusatzlichen Betrage”) zahlen, die erforderlich sind, um sicherzustellen, dass der
nach einem solchen Abzug oder Einbehalt verbleibende Nettobetrag denjenigen Betrdgen entspricht, die ohne einen solchen Abzug oder Einbehalt zu
zahlen gewesen wadren.

(b)
Zuséatzliche Betrdge gemal3 § 8(a) sind nicht zahlbar wegen Steuern oder Abgaben, die:

(i)
von einer als Depotbank oder Inkassobeauftragter des Anleihegldubigers handelnden Person oder sonst auf andere Weise zu entrichten sind als dadurch,
dass die Emittentin aus den von ihr zu leistenden Zahlungen von Kapital oder Zinsen einen Abzug oder Einbehalt vornimmt; oder

(ii)
durch den Anleihegldubiger wegen einer anderen gegenwartigen oder fritheren personlichen oder geschéftlichen Beziehung zur Bundesrepublik
Deutschland zu zahlen sind als der blo8en Tatsache, dass Zahlungen auf die Schuldverschreibungen aus Quellen in der Bundesrepublik Deutschland
stammen (oder flr Zwecke der Besteuerung so behandelt werden) oder dort besichert sind; oder

(iii)
aufgrund (A) einer Richtlinie oder Verordnung der Europdischen Union betreffend die Besteuerung von Zinsertragen oder (B) einer zwischenstaatlichen
Vereinbarung Uber deren Besteuerung, an der die Bundesrepublik Deutschland oder die Europdische Union beteiligt ist, oder (C) einer gesetzlichen
Vorschrift, die diese Richtlinie, Verordnung oder Vereinbarung umsetzt oder befolgt, abzuziehen oder einzubehalten sind; oder

(iv)
aufgrund einer Rechtsdnderung zu zahlen sind, welche spater als 30 Tage nach Falligkeit der betreffenden Zahlung von Kapital oder Zinsen oder, wenn dies
spater erfolgt, ordnungsgemaller Bereitstellung aller falligen Betrdge und einer diesbezliglichen Bekanntmachung gemaf3 § 13 wirksam wird; oder



(v)
im Fall der Ausgabe von Einzelurkunden von einer Zahlstelle abgezogen oder einbehalten werden, wenn eine andere Zahlstelle in einem Mitgliedstaat der
Européischen Union die Zahlung ohne einen solchen Abzug oder Einbehalt hatte leisten konnen.

Die gegenwartig in der Bundesrepublik Deutschland erhobene Kapitalertragsteuer und der darauf jeweils anfallende Solidaritatszuschlag sind keine Steuer
oder sonstige Abgabe im oben genannten Sinn, fUr die zusatzliche Betrdge seitens der Emittentin zu zahlen waren.

§9

VORLEGUNGSFRIST, VERJAHRUNG

Die Vorlegungsfrist gemaf § 801 Absatz 1 Satz 1, Absatz 3 BGB fur die Schuldverschreibungen fir Anspriiche auf Riickzahlung betrdgt zehn Jahre statt der
dreil8ig Jahre nach § 801 Absatz 1 Satz 1 BGB. Die Verjahrungsfrist fir Anspriiche aus den Schuldverschreibungen, die innerhalb der Vorlegungsfrist zur
Zahlung vorgelegt wurden, betragt zwei Jahre von dem Ende der betreffenden Vorlegungsfrist an. Fir Anspriiche auf Zinsen gilt die allgemeine gesetzliche
Verjahrungsfrist nach §§ 195, 199 BGB, also drei Jahre nach Schluss des Jahres, in dem der Anspruch entstand.

§10

ZAHLSTELLE

(@)

Die Bankhaus Gebr. Martin AG, Schlossplatz 7, D-73033 Goppingen, eingetragen in das Handelsregister des Amtsgerichts Ulm unter der Nummer HRB 533403
(die ,Zahlstelle”) ist Hauptzahlstelle. Die Zahlstelle in ihrer Eigenschaft als Hauptzahlstelle und jede an ihre Stelle tretende Hauptzahlstelle werden in diesen
Anleihebedingungen auch als ,Hauptzahlstelle” bezeichnet. Die Hauptzahlstelle behélt sich das Recht vor, jederzeit ihre bezeichneten Geschéftsstellen
durch eine andere Geschéftsstelle in derselben Stadt zu ersetzen.

(b)

Die Emittentin wird dafiir Sorge tragen, dass zur Erfillung der Verpflichtungen aus den Anleihebedingungen eine Hauptzahlstelle vorhanden ist. Die
Emittentin ist berechtigt, andere Banken als Hauptzahlstelle zu bestellen und die Bestellung einer Bank zur Hauptzahlstelle zu widerrufen. Im Falle einer
solchen Abberufung oder falls die bestellte Bank nicht mehr als Hauptzahlstelle tatig werden kann oder will, bestellt die Emittentin eine andere Bank als
Hauptzahlstelle. Eine solche Bestellung oder ein solcher Widerruf der Bestellung ist gemaR § 13 oder, falls dies nicht moglich sein sollte, durch eine &ffentliche
Bekanntmachung in sonstiger Weise bekannt zu machen.

©

Die Hauptzahlstelle haftet dafur, dass sie Erklarungen abgibt, nicht abgibt oder entgegennimmt oder Handlungen vornimmt oder unterldsst, nur, wenn und
soweit sie die Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns verletzt hat. Alle Bestimmungen und Berechnungen durch die Hauptzahlstelle erfolgen in Abstimmung
mit der Emittentin und sind, soweit nicht ein offenkundiger Fehler vorliegt, in jeder Hinsicht endgultig und fir die Emittentin und alle Anleihegldubiger
bindend.

(d)
Die Hauptzahistelle ist in dieser Funktion ausschlief3lich Beauftragte der Emittentin. Zwischen der Hauptzahistelle und den Anleihegldubigern besteht kein
Auftrags- oder Treuhandverhéltnis.

(e)
Die Hauptzahlstelle ist von den Beschrankungen des § 181 BGB und etwaigen gleichartigen Beschrdnkungen des anwendbaren Rechts anderer Lander
befreit.

§11

BEGEBUNG WEITERER SCHULDVERSCHREIBUNGEN, ERWERB VON SCHULDVERSCHREIBUNGEN

(@)

Die Emittentin behaélt sich vor, jederzeit ohne Zustimmung der Anleihegldubiger weitere Schuldverschreibungen mitim Wesentlichen gleicher Ausstattung
wie die Schuldverschreibungen (gegebenenfalls mit Ausnahme des Begebungstages, des Verzinsungsbeginns und/oder des Ausgabepreises) in der Weise
zu begeben, dass sie mit den Schuldverschreibungen zu einer einheitlichen Serie von Schuldverschreibungen konsolidiert werden kénnen und ihren
Gesamtnennbetrag erhohen (,Aufstockung”). Der Begriff ,Schuldverschreibung” umfasst im Falle einer solchen Aufstockung auch solche zusétzlich
begebenen Schuldverschreibungen. Die Begebung weiterer Schuldverschreibungen, die mit den Schuldverschreibungen keine Einheit bilden und die tber
andere Ausstattungsmerkmale verfligen, sowie die Begebung von anderen Schuldtiteln bleiben der Emittentin unbenommen.

(b)
Die Emittentin kann jederzeit und zu jedem Preis im Markt oder auf andere Weise Schuldverschreibungen ankaufen.



§12

ANDERUNG DER ANLEIHEBEDINGUNGEN DURCH BESCHLUSS DER ANLEIHEGLAUBIGER; GEMEINSAMER VERTRETER

(@)

Anderung der Anleihebedingungen. Die Anleihebedingungen kénnen durch die Emittentin mit Zustimmung der Anleihegliubiger aufgrund
Mehrheitsbeschlusses nach Mal3gabe der §§ 5 ff. des Gesetzes Uber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen (,SchVG”) in seiner jeweiligen gultigen
Fassung gedndert werden. Die Anleihegldubiger kénnen insbesondere einer Anderung wesentlicher Inhalte der Anleihebedingungen, einschlieRlich der in
§ 5 Absatz 3 SchVG vorgesehenen MalBnahmen, mit den in dem nachstehenden § 12(b) genannten Mehrheiten zustimmen. Ein ordnungsgemal’ gefasster
Mehrheitsbeschluss ist fur alle Anleihegldubiger verbindlich. Ein Mehrheitsbeschluss der Anleiheglaubiger, der nicht gleiche Bedingungen fir alle
Anleiheglaubiger vorsieht, ist unwirksam, es sei denn, die benachteiligten Anleiheglaubiger stimmen ihrer Benachteiligung ausdriicklich zu.

(b)

Qualifizierte Mehrheit. Vorbehaltlich des nachstehenden Satzes und der Erreichung der erforderlichen Beschlussfahigkeit beschlielen die
Anleiheglaubiger mit der einfachen Mehrheit der an der Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte. Beschlisse, durch welche der wesentliche Inhalt der
Anleihebedingungen, insbesondere in den Fallen des & 5 Absatz 3 Nummern 1 bis 9 SchVG, gedndert wird, bedurfen zu ihrer Wirksamkeit einer Mehrheit
von mindestens 75 Prozent der an der Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte (eine ,Qualifizierte Mehrheit”).

(©
Beschlussfassung. Beschlisse der Anleiheglaubiger werden entweder in einer Glaubigerversammlung nach § 12(c)(i) oder im Wege der Abstimmung ohne
Versammlung nach § 12(c)(ii) getroffen.

(i)

Beschlisse der Anleihegldubiger im Rahmen einer Glaubigerversammlung werden nach §§ 9 ff. SchVG getroffen. Anleihegldubiger, deren
Schuldverschreibungen zusammen 5 Prozent des jeweils ausstehenden Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen erreichen, konnen schriftlich die
Durchfihrung einer Glaubigerversammlung nach Mallgabe von § 9 SchVG verlangen. Die Einberufung der Gldubigerversammlung regelt die weiteren
Einzelheiten der Beschlussfassung und der Abstimmung. Mit der Einberufung der Gldubigerversammlung werden in der Tagesordnung die
Beschlussgegenstdnde sowie die Vorschldage zur Beschlussfassung den Anleihegldubigern bekannt gegeben. Fir die Teilnahme an der
Glaubigerversammlung oder die Austibung der Stimmrechte ist eine Anmeldung der Anleihegldubiger vor der Versammlung erforderlich. Die Anmeldung
muss unter der in der Einberufung mitgeteilten Adresse spatestens am dritten Kalendertag vor der Glaubigerversammlung zugehen.

(ii)
Beschlisse der Anleihegldubiger im Wege der Abstimmung ohne Versammlung werden nach § 18 SchVG getroffen. Anleihegldubiger, deren
Schuldverschreibungen zusammen 5 Prozent des jeweils ausstehenden Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen erreichen, konnen schriftlich die
Durchfihrung einer Abstimmung ohne Versammlung nach Mallgabe von § 9i. V. m.§ 18 SchVG verlangen. Die Aufforderung zur Stimmabgabe durch den
Abstimmungsleiter regelt die weiteren Einzelheiten der Beschlussfassung und der Abstimmung. Mit der Aufforderung zur Stimmabgabe werden die
Beschlussgegenstande sowie die Vorschldage zur Beschlussfassung den Anleiheglaubigern bekannt gegeben.

(d)

Stimmrecht. An Abstimmungen der Anleihegldubiger nimmt jeder Glaubiger nach Ma3gabe des Nennwerts oder des rechnerischen Anteils seiner
Berechtigung an den ausstehenden Schuldverschreibungen teil. Das Stimmrecht ruht, solange die Anteile der Emittentin oder einem mit ihr verbundenen
Unternehmen (§ 271 Absatz 2 Handelsgesetzbuch) zustehen oder fiir Rechnung der Emittentin oder eines mit ihr verbundenen Unternehmens gehalten
werden. Die Emittentin darf Schuldverschreibungen, deren Stimmrechte ruhen, einem anderen nicht zu dem Zweck Uberlassen, die Stimmrechte an ihrer
Stelle auszulben; dies gilt auch fur ein mit der Emittentin verbundenes Unternehmen. Niemand darf das Stimmrecht zu dem in Satz 3 erster Halbsatz
bezeichneten Zweck ausiben.

(e)

Nachweise. Anleihegldubiger haben die Berechtigung zur Teilnahme an der Abstimmung zum Zeitpunkt der Stimmabgabe durch besonderen Nachweis
der Depotbank gemdl} § 14(d) und die Vorlage eines Sperrvermerks der Depotbank zugunsten der Zahlstelle als Hinterlegungsstelle fir den
Abstimmungszeitraum nachzuweisen.

U]
Gemeinsamer Vertreter. Die Anleihegldubiger konnen durch Mehrheitsbeschluss zur Wahrung ihrer Rechte nach MalRgabe des SchVG einen gemeinsamen
Vertreter fir alle Glaubiger (der ,Gemeinsame Vertreter”) bestellen.

(i)
Der Gemeinsame Vertreter hat die Aufgaben und Befugnisse, welche ihm durch Gesetz oder von den Anleiheglaubigern durch Mehrheitsbeschluss
eingerdumt wurden. Er hat die Weisungen der Anleiheglaubiger zu befolgen. Soweit er zur Geltendmachung von Rechten der Anleiheglaubiger erméachtigt
ist, sind die einzelnen Anleihegldaubiger zur selbststandigen Geltendmachung dieser Rechte nicht befugt, es sei denn, der Mehrheitsbeschluss sieht dies
ausdriicklich vor. Uber seine Tétigkeit hat der Gemeinsame Vertreter den Anleihegldubigern zu berichten. Die Bestellung eines Gemeinsamen Vertreters
bedarf einer Qualifizierten Mehrheit, wenn er ermachtigt wird, wesentlichen Anderungen der Anleihebedingungen gemal § 12(b) zuzustimmen.



(ii)
Der Gemeinsame Vertreter kann von den Anleiheglaubigern jederzeit ohne Angabe von Griinden abberufen werden. Der Gemeinsame Vertreter kann von
der Emittentin verlangen, alle Auskinfte zu erteilen, die zur Erfilllung der ihm Ubertragenen Aufgaben erforderlich sind. Die durch die Bestellung eines
Gemeinsamen Vertreters entstehenden Kosten und Aufwendungen, einschliel3lich einer angemessenen Vergltung des Gemeinsamen Vertreters, tragt die
Emittentin.

(iii)
Der Gemeinsame Vertreter haftet den Anleihegldubigern als Gesamtgldubiger fur die ordnungsgemaRe Erfiillung seiner Aufgaben; bei seiner Tatigkeit hat
er die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschéftsleiters anzuwenden. Die Haftung des Gemeinsamen Vertreters kann durch Beschluss der
Glaubiger beschrankt werden. Uber die Geltendmachung von Ersatzanspriichen der Anleihegldubiger gegen den Gemeinsamen Vertreter entscheiden die
Anleiheglaubiger.

()
Bekanntmachungen: Bekanntmachungen betreffend diesen § 12 erfolgen gemaf den §§ 5 ff. SchVG sowie nach § 13.

§13

BEKANNTMACHUNGEN

(@)

Die Schuldverschreibungen betreffende Bekanntmachungen werden im Bundesanzeiger und auf der Website der Emittentin veroffentlicht. Eine
Bekanntmachung gilt mit dem Tag ihrer Veroffentlichung (oder bei mehreren Veroffentlichungen mit dem Tage der ersten Veroffentlichung) als erfolgt.

(b)

Sofern die Regularien der Borse, an der die Schuldverschreibungen notiert sind, dies zulassen, ist die Emittentin berechtigt, Bekanntmachungen auch durch
eine Mitteilung an Clearstream zur Weiterleitung an die Anleiheglaubiger oder durch eine schriftliche Mitteilung direkt an die Anleiheglaubiger zu bewirken.
Bekanntmachungen Uber Clearstream gelten sieben Tage nach der Mitteilung an Clearstream, direkte Mitteilungen an die Anleihegldubiger mit ihrem
Zugang als bewirkt.

§14

SCHLUSSBESTIMMUNGEN

(@)

Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie die Rechte und Pflichten der Anleiheglaubiger, der Emittentin und der Hauptzahlstelle bestimmen sich
in jeder Hinsicht nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

(b)
Erfllungsort ist Disseldorf.

(@

Gerichtsstand ist Frankfurt am Main.

Fur Entscheidungen gemaf § 9 Absatz 2, § 13 Absatz 3 und § 18 Absatz 2 SchVG in Verbindung mit § 9 Absatz 3 SchVG ist das Amtsgericht Dusseldorf
zustandig. Fur Entscheidungen Uber die Anfechtung von Beschlissen der Anleihegldubiger ist gemaf3 § 20 Absatz 3 SchVG das Landgericht Dusseldorf
ausschliefSlich zustandig.

(d)

Jeder Anleihegldubiger kann in Rechtsstreitigkeiten gegen die Emittentin oder in Rechtsstreitigkeiten, an denen der Anleiheglaubiger und die Emittentin
beteiligt sind, im eigenen Namen seine Rechte aus den von ihm gehaltenen Schuldverschreibungen geltend machen unter Vorlage einer Bescheinigung
seiner Depotbank, die

0

den vollen Namen und die volle Anschrift des Anleihegldubigers enthalt und

(ii)
den Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen angibt, die am Tag der Ausstellung dieser Bescheinigung dem bei dieser Depotbank bestehenden
Depot des Anleiheglaubigers gutgeschrieben sind.

Im Sinne der vorstehenden Bestimmungen ist ,Depotbank” ein Bank- oder sonstiges Finanzinstitut (einschlieBSlich Clearstream, Clearstream Luxembourg
und Euroclear), das eine Genehmigung fir das Wertpapier-Depotgeschaft hat und bei dem der Anleihegldubiger Schuldverschreibungen im Depot
verwahren lasst.



(e)

Fur die Kraftloserklarung abhanden gekommener oder vernichteter Schuldverschreibungen sind ausschliellich die Gerichte der Bundesrepublik
Deutschland zustandig.

) Die deutsche Version dieser Anleihebedingungen ist bindend.



Terms and Conditions of the Notes

up to EUR 10.000.000

7,25% per annum Notes 2025/2030

issued by

Aream Infrastruktur Finance GmbH, Dusseldorf

(ISIN: DEOOOA4DFWA7, WKN: AADFWA, Financial Instrument Short Name (FISN): AREAM INF.F1/7.25 ANL 20301104 USEC

Terms and Conditions of the Notes
(the “Terms and Conditions”)

§1

CURRENCY, FORM, PRINCIPAL AMOUNT AND DENOMINATION

(a)

This note of Aream Infrastruktur Finance GmbH, Dusseldorf (the “Issuer”) in the aggregate principal amount of up to EUR 10,000,000 (in words: ten million
euros (the “Aggregate Principal Amount”)), is divided into up to 10,000 partial notes (the “Notes”) payable to the bearer and ranking pari -passu among
themselves in the denomination of EUR 1,000 each.

(b)

The Notes including the interest claims will be represented for the whole life of the Notes by a global bearer note (the “Global Note”) without interest
coupons, which shall be deposited with Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, registered in the commercial register kept with the local court
(Amtsgericht) of Frankfurt am Main under registration number HRB 7500 and with business address: Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn (“Clearstream”),
is deposited in collective safe custody until all obligations of the Issuer under the Notes have been fulfilled.

©

The Global Note shall only be valid if it bears the handwritten signature of the statutory representative of the Issuer. The Global Note will be deposited with
Clearstream. The holder of a co-ownership participation or right in the Global Note (the “Noteholder”) has no right to require the issue of definitive Notes
or interest coupons.

(d)
The Noteholders will receive co-ownership participations or rights in the Global Note, which are transferable in accordance with applicable law and the rules
and regulations of Clearstream.

§2

STATUS OF THE NOTES AND NEGATIVE PLEDGE

(@)

Status. The Notes constitute direct, unconditional, unsubordinated and unsecured obligations of the Issuer and rank pari passu without any preference
among themselves and at least pari passu with all other unsubordinated and unsecured obligations of the Issuer, present and future save for certain
mandatory exceptions provided by law.

(b)

Negative Pledge. The Issuer undertakes, so long as any of the Notes are outstanding, but only up to the time all amounts of principal and interest have
been placed at the disposal of the Principal Paying Agent (as defined in § 11), not to create or permit to subsist, will create or permit to subsist, any mortgage,
lien, pledge, charge or other security interest (each such right a “Security”) over the whole or any part of its undertakings, assets or revenues, present or
future, to secure any Capital Market Indebtedness (as defined below), without, at the same time or prior thereto, securing all amounts payable under the
Notes either with equal and rateable Security or providing all amounts payable under the Notes such other Security as shall be approved by an independent
accounting firm of recognized standing as being equivalent security, provided, however, that this undertaking shall not apply with respect to any Security
which is provided for by law or which has been required as a condition precedent for public permissions.

For the purposes of these Terms and Conditions, “Capital Market Indebtedness” shall mean any present or future obligation for the repayment of
borrowed monies which is in the form of, or represented or evidenced by bonds, notes, debentures, loan stock or other securities which are, or are capable

of being, quoted, listed, dealt in or traded on any stock exchange, or other recognised over-the-counter or securities market.

A Security pursuant to this § 2(b) may also be provided to a trustee of the noteholders.



§3

INTEREST, MATURITY AND REDEMPTION

(@)

The Notes will bear interest on their principal amount at a rate of 7,25% per annum as from 4" November 2025 (the “Issue Date”). Interest is payable semi-
annually in arrears on 4" May and 4" November of each year (each an “Interest Payment Date” and the period from the Issue Date (inclusive) up to the
first Interest Payment Date (exclusive) and thereafter as from any Interest Payment Date (inclusive) up to the next following Interest Payment Date (exclusive)
being an “Interest Period”). The first interest payment will be due on 4™ May 2026.

(b)

The Notes shall cease to bear interest from the beginning of the day they are due for redemption, or, in case the Issuer fails to make any payment under the
Notes when due, from the beginning of the day on which such payment is made. In such case, the rate of interest shall be increased by 5 percentage points
per annum from the due date.

©

Where interest is to be calculated in respect of a period which is shorter than an Interest Period the interest will be calculated on the basis of the actual
number of days elapsed in the relevant period (from and including the most recent Interest Payment Date) divided by the actual number of days of the
Interest Period (365 days and 366 days, respectively, in case of a leap year) (Actual/Actual).

(d)
The Notes will be redeemed at par (the “Final Redemption Amount”) on 4" November 2030 (the “Redemption Date”). There will be no early redemption
except as provided for in §§ 4 to 5.

§4

EARLY REDEMPTION FOR TAX REASONS AND AT THE OPTION OF THE ISSUER; CLEAN-UP-OPTION

(@)

Early Redemption for Tax Reasons. If at any future time as a result of a change of the laws applicable in the Federal Republic of Germany or a change in
their official application, the Issuer is required, or at the time of the next succeeding payment due in respect of principal or interest will be required, to pay
Additional Amounts as provided in this § 8(a), and such obligation cannot be avoided taking reasonable measures available to the Issuer, the Issuer will be
entitled, upon not less than 30 days’ and not more than 60 days' notice to be given by publication in accordance with § 13, prior to the Redemption Date
to redeem all Notes at 100% of the Principal Amount (the “Early Redemption Amount (Tax)”) plus accrued interest to (but excluding) the date fixed for
redemption.

No notice of redemption pursuant to this § 4(a) shall be made given

(i)
earlier than 90 days prior to the earliest date on which the Issuer would be obligated to pay such Additional Amounts if a payment in respect of the Notes
was then due, or

(ii)

if at the time such notice is given, such obligation to pay such Additional Amounts does not remain in effect.

Any such notice shall be irrevocable and must specify the date fixed for redemption and must set forth a statement in summary form of the facts constituting
the basis for the right of the Issuer so to redeem.

(b)

Early Redemption at the Option of the Issuer. The Issuer may, upon not less than 30 days' and not more than 60 days' notice to be given by publication
in accordance with § 13 and in compliance with this § 4(b), declare due and redeem the Notes, in whole or in part, as of the first calendar day of the respective
Call Redemption Year (as defined below) at the applicable Call Redemption Amount (as defined below) plus accrued and unpaid interest to (but excluding)
the relevant Call Redemption Date (as defined below) fixed for redemption.

Call Redemption Call Redemption
Year Amount

4™ November 2028 (inclusive)
to

4" November 2029
(exclusive) 102% of the Principal Amount

4™ November 2029 (inclusive)

to

4" November 2030

(exclusive) 101% of the Principal Amount




“Call Redemption Date” means the date specified in the notice pursuant to § 4(b) as the relevant redemption date.

The early redemption of the Notes pursuant to this § 4(b) shall be declared by the Issuer to the Noteholders by way of an irrevocable notice of termination
to be published in accordance with § 13.

Such notice of termination shall specify the following details:

(i)
a statement as to whether the Notes are to be redeemed in whole or in part and, in the letter case, the aggregate principal amount of the Notes which are
to be redeemed:;

(ii)
the Call Redemption Date, which shall be not less than 30 days and not more than 60 days after the date on which the notice of termination is being given
by the Issuer to the Noteholders and

(iii)

the Call Redemption Amount at which the Notes are to be redeemed. The Call Redemption Date must be a Business Day within the meaning of § 7(c).

©

Clean-up-option. If 80% or more of the Aggregate Principal Amount of the Notes initially issued have been repurchased and cancelled, the Issuer may, by
giving not less than 30 nor more than 60 days’ notice to the Noteholders in accordance with § 13, call, at its option, the remaining Notes (in whole but not
in part) with effect from the redemption date specified by the Issuer in the notice. In the case such call notice is given, the Issuer shall redeem the remaining
Notes on the specified Early Redemption Date (Clean-up) (as defined below) at the Early Redemption Amount (Clean-up) (as defined below) plus accrued
interest to (but excluding) the specified Early Redemption Date (Clean-up).

“Early Redemption Amount (Clean-up)” for purposes of § 4(c) means, in respect of each Note, 100% of the Principal Amount.
“Early Redemption Date (Clean-up)” for purposes of this § 4(c) means the date specified in the notice pursuant to § 4(c) as the relevant redemption date.

The irrevocable notice of the early redemption of the Notes pursuant to this § 4(c) shall be given by the Issuer to the Noteholders in accordance with § 13.
Such notice shall specify the following details:

0]
the Early Redemption Date (Clean-up) and

(ii)

a statement in summary form of the facts constituting the basis for the right of the Issuer to redeem the Notes in accordance with § 4(c).

§5
EARLY REDEMPTION AT THE OPTION OF THE NOTEHOLDERS FOR EVENTS OF DEFAULT
(a)

Each Noteholder will be entitled to declare his Notes due and demand immediate redemption of his Notes at the Principal Amount plus accrued interest, if

0

the Issuer fails to provide principal or interest within twenty days from the relevant due date;

(ii)
the Issuer fails to duly perform any other obligation arising from the Notes, other than under § 7, and such default is incapable of remedy or, where such
default is capable of remedy, continues unremedied for more than 30 days after the Principal Paying Agent has received notice thereof from a Noteholder
and has informed the Issuer accordingly, counted from the day of receipt of the notice by the Issuer;

(iii)
the Issuer or a Material Subsidiary (as defined below) fails to fulfil any payment obligation in excess of a total amount of EUR 2,000,000 (in words: two million
euros) under any Financial Indebtedness (as defined below), or under any guaranty or suretyship for any such indebtedness of a third party, when due
(including in case of any acceleration) or after expiry of any grace period or, in the case of such guarantee or suretyship, within 30 days of such guarantee or
suretyship being invoked (Cross Default);



“Material Subsidiary” means a Subsidiary of the Issuer

)

whose revenues exceed 10% of the revenues of the Issuer or

)
whose total assets and liabilities exceed 10% of the total assets and liabilities of the Issuer, where each threshold shall be calculated on the basis of the last
audited or, in case of half yearly accounts, unaudited financial statements of the Issuer in accordance with HGB and in the last audited (if available) or (if
unavailable) unaudited financial statements of the Subsidiary.

“Financial Indebtedness” means

)

interest-bearing liabilities,

)

liabilities under bonds, debentures or other similar instruments, and

3)

the principal component of obligations in respect of letters of credit, bankers’ acceptances and similar instruments.

(iv)

the Issuer or a Material Subsidiary states in writing that it is unable to pay its debts as they become due (Cessation of payment);

v)
(A) the Issuer’s or a Material Subsidiary’s assets have been subjected to an insolvency proceeding, or (B) the Issuer or a Material Subsidiary applies for or
institutes such proceedings or offers or makes an arrangement for the benefit of its creditors generally, or (C) a third party applies for insolvency proceedings
against the Issuer or a Material Subsidiary and such proceedings are not discharged or stayed within 30 days, unless such proceeding is dismissed due to
insufficient assets;

(vi)
the Issuer ceases its business operations in whole or sells or transfers its assets in whole or a material part thereof to a third party (except for the Issuer and
any of its subsidiaries) and this causes a substantial reduction of the value of the assets of the Issuer. In the event of a sale of assets such a substantial reduction
shall be assumed if the value of the assets sold exceeds 50% of the total assets and liabilities of the Issuer and if the net proceeds of such sale are not
maintained as liquidity within the Issuer or its Subsidiaries or are not re-invested into the Issuer or its Subsidiaries or not used for the acquisition of companies,
parts of companies or other assets; or

(vii)
the Issuer or a Material Subsidiary is wound up, unless this is effected in connection with a merger or another form of amalgamation with another company
or in connection with a restructuring, and the other or the new company effectively assumes substantially all of the assets and liabilities of the Issuer or the
Material Subsidiary, including all obligations of the Issuer arising in connection with the Notes.

(b)
The right to declare the Notes due and demand immediate redemption shall cease if the reason for the termination has been rectified before the exercise
of the termination right.

(@

A notification or termination pursuant to § 5(a) has to be effected by the Noteholder either

(i)
in writing in the German or English language vis-a-vis the Issuer together with a special confirmation of the Depositary Bank in accordance with § 15(d)
hereof or in any other adequate manner evidencing that the notifying person is a Noteholder as per the notification, to be delivered personally or by
registered mail to the Issuer or

(ii)
has to be declared vis-a-vis his Depositary Bank for communication to the Issuer via Clearstream. A notification or termination will become effective upon
receipt thereof by the Issuer.



§6

POSITIVE OBLIGATION AND TRANSPARENCY OBLIGATION

(@)

Positive Obligation. The Issuer undertakes itself under an obligation that, during the term of the notes, but not for longer than until the time to which all
amounts of principle and interest for the Notes places the noteholders fully at their disposal, to ensure that all subsidiaries, if required, exhibit a distributable
liquidity, as well as, generating profits and at least as many resources to complete the issue, the Issuer always being capable of meeting their obligations to
these Terms and Conditions.

(b)

Transparency Obligation. During the term of the Notes, but not for longer than until the time to which all amounts of principle and interest for the Notes
places the noteholders fully at their disposal, the Issuer undertakes in addition to sustainability reporting (section 4.10) to comply with the following
transparency obligations:

(i)
Within a period of six months as of the end of each financial year, the Issuer shall publish the audited financial statements for the past financial year prepared
in accordance with the applicable accounting principles (the “Financial Report”) together with the auditor’s certificate and notice of its refusal, respectively,
and an unaudited management report on its website.

(ii)
For the six-month period following the commencement of each financial year, the Issuer shall prepare interim condensed financial statements (the “Semi-
Annual Financial Report”) which shall be published in accordance on its website within four months as of the end of the reporting period. The Semi-
Annual Financial Report shall at least contain a condensed statement of comprehensive income, a condensed balance sheet and selected notes and must
have been prepared in accordance with the accounting principles pursuant to which the audited financial statements were prepared.

(iii)
A corporate calendar (www.aream.de/ir) containing all dates relevant to the Issuer (such as publication of the Financial Report and the Semi-Annual Financial
Report) shall be made available and continuously updated by the Issuer on its website.

(iv)
The Issuer informs yearly in its Financial Report and semi-yearly in its Semi-Annual Financial Report, whether the obligations under the Terms and Conditions,
especially the Transparency Obligations have been fulfilled with.

©

Interest Rate Step-up. If the obligations pursuant to § 6(b) (Transparency Obligation) have not been complied with by the Issuer, the interest rate pursuant
to § 3(a) for the Interest Period following the determination of such non-compliance shall be increased by 1 percentage point (Act/Act) (the “Adjusted
Interest Rate”). The Adjusted Interest Rate shall be announced immediately pursuant to § 13 in an Interest Rate Adjustment Announcement by the Issuer.

§7

PAYMENTS, DEPOSITING IN COURT

(@)

The Issuer undertakes to pay, as and when due, principal and interest on the Notes in euros. Payment of principal and interest on the Notes shall be made,
subject to applicable fiscal and other laws and regulations, through the Principal Paying Agent (as defined in § 10) for on-payment to Clearstream or to its
order for credit to the respective account holders. Payments to Clearstream or to its order shall to the extent of amounts so paid constitute the discharge of
the Issuer from its corresponding liabilities under the Terms and Conditions of the Notes.

(b)

If any payment of principal or interest with respect to a Note is to be effected on a day other than a Business Day (as defined below), payment will be effected
on the next following Business Day. In this case, the relevant Noteholders will neither be entitled to any payment claim nor to any interest claim or other
compensation with respect to such delay.

(@

In these Terms and Conditions, “Business Day” means a day (other than a Saturday or Sunday) on which

(i

the Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer System 2 (TARGET) and

(i) Clearstream are operating and settle payments.



(d)

References in these Terms and Conditions to principal in respect of the Notes shall be deemed to include, as applicable: the Final Redemption Amount of
the Notes (as defined in § 3(d)); the Early Redemption Amount (Tax) (as defined in § 4(a)); the Call Redemption Amount (Call) (as defined in § 4(b)); the Early
Redemption Amount (Clean-up) (as defined in § 4(c)); the Put Early Redemption Amount (as defined in § 5(a)); and any premium and any other amounts
which may be payable under or in respect of the Notes.

(€)
The Issuer may deposit with the local court (Amtsgericht) in Disseldorf any amounts payable on the Notes not claimed by Noteholders. To the extent that
the Issuer waives its right to withdraw such deposited amounts, the relevant claims of the Noteholders against the Issuer shall cease.

§8

TAXES

(@)

All amounts payable under the Notes will be paid without deduction or withholding for or on account of any present or future taxes or duties of whatever
nature imposed or levied by way of deduction or withholding at source by or on behalf of the Federal Republic of Germany or by or on behalf of any political
subdivision or authority thereof or therein having power to tax, unless such deduction or withholding is required by law.

In such event the Issuer will pay such additional amounts (the “Additional Amounts”) as may be necessary in order that the net amounts after such
deduction or withholding will equal the amounts that would have been payable if no such deduction or withholding had been made.

(b)
No Additional Amounts will be payable pursuant to § 9(a) with respect to taxes or duties which:

(i)
are payable by any person acting as custodian bank or collecting agent on behalf of a Noteholder, or otherwise in any manner which does not constitute a
deduction or withholding by the Issuer from payments of principal or interest made by it; or

(ii)
are payable by reason of the Noteholder having, or having had, another personal or business connection with the Federal Republic of Germany than the
mere fact that payments in respect of the Notes are, or for purposes of taxation are deemed to be, derived from sources in, or are secured in, the Federal
Republic of Germany; or

(iii)
are deducted or withheld pursuant to (A) any European Union Directive or Regulation concerning the taxation of interest income, or (B) any international
treaty or understanding relating to such taxation and to which the Federal Republic of Germany or the European Union is a party, or (C) any provision of law
implementing, or complying with, or introduced to conform with, such Directive, Regulation, treaty or understanding; or

(iv)
are payable by reason of a change in law that becomes effective more than 30 days after the relevant payment of principal or interest becomes due, or, if
this occurs later, after all due amounts have been duly provided for and a notice to that effect has been published in accordance with § 13; or

(v)
in the case of the issuance of definitive notes, are withheld or deducted by a Paying Agent, if the payment could have been made by another paying agent
in a Member State of the European Union without such deduction or withholding.

The withholding tax (Kapitalertragsteuer) currently levied in the Federal Republic of Germany and the solidarity surcharge (Solidaritdtszuschlag) imposed
thereon do not constitute a tax or duty as described above in respect of which additional amounts would be payable by the Issuer.

§9

PRESENTATION PERIOD, PRESCRIPTION

The presentation period pursuant to § 801 (1) sentence 1, (3) German Civil Code (BGB) for the notes for claims for repayment is ten years instead of the 30
years pursuant to Section 801 (1) sentence 1 German Civil Code. The limitation period for claims arising from the notes that were presented for payment
within the presentation period is two years from the end of the relevant presentation period. Claims for interest are subject to the general statutory limitation
period of §§ 195, 199 of the BGB, i.e. three years from the end of the year in which the claim arose.



§10

PAYING AGENT

(@)

The Bankhaus Gebr. Martin AG, registered in the commercial register kept with the local court Ulm under registration number HRB 533403 and with business
address Schlossplatz 7, D-73033 Goppingen (the ,Paying Agent”) will be the Principal Paying Agent. The Paying Agent in its capacity as Principal Paying
Agent and any successor Principal Paying Agent are also referred to in these Terms and Conditions as “Principal Paying Agent”. The Principal Paying Agent
reserves the right at any time to change its specified offices to some other office in the same city.

(b)

The Issuer will procure that there will be a Principal Paying Agent available to fulfill the obligations arising from the Terms and Conditions of the Notes. The
Issuer is entitled to appoint other banks as Principal Paying Agent and to terminate the appointment of the Principal Paying Agent. In the event of such
termination or such bank being unable or unwilling to continue to act as Principal Paying Agent, the Issuer will appoint another bank as Principal Paying
Agent. Such appointment or termination will be published without undue delay in accordance with § 13, or, should this not be possible, be published in
another way.

©
The Principal Paying Agent acting in such capacity, act only as agents of the Issuer. There is no agency or fiduciary relationship between the Paying Agents
and the Noteholders.

(d)
The Principal Paying Agent is hereby granted exemption from the restrictions of § 181 German Civil Code and any similar restrictions of the applicable laws
of any other country.

§11

FURTHER ISSUES, PURCHASE OF NOTES

(@)

The Issuer reserves the right to issue from time to time, without the consent of the Noteholders, additional notes with substantially identical terms as the
Notes (as the case may be, except for the issue date, interest commencement date and/or issue price), in a manner that the same can be consolidated to
form a single Series of Notes and increase the aggregate principal amount of the Notes (“Tap Issue”). The term “Note” will, in the event of such Tap Issue, also
comprise such additionally issued Notes. The Issuer shall, however, not be limited in issuing additional notes, which are not consolidated with the Notes and
which provide for different terms, as well as in issuing any other debt securities.

(b)
The Issuer may at any time purchase Notes in the market or otherwise.

§12

AMENDMENTS TO THE TERMS AND CONDITIONS BY RESOLUTION OF THE NOTEHOLDERS; JOINT-REPRESENTATIVE

(@)

Amendments to the Terms and Conditions. The Issuer may amend the Terms and Conditions with consent by a majority resolution of the Noteholders
pursuant to § 5 et seq. of the German Act on Issues of Debt Securities (Gesetz liber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen - “SchVG”), as amended
from time to time. In particular, the Noteholders may consent to amendments which materially change the substance of the Terms and Conditions, including
such measures as provided for under § 5(3) of the SchVG, by resolutions passed by such majority of the votes of the Noteholders as stated under § 12(b)
below. A duly passed majority resolution shall be binding upon all Noteholders. Resolutions which do not provide for identical conditions for all Noteholders
are void, unless Noteholders who are disadvantaged have expressly consented to their being treated disadvantageously.

(b)

Qualified Majority. Except as provided by the following sentence and provided that the quorum requirements are being met, the Noteholders may pass
resolutions by simple majority of the voting rights participating in the vote. Resolutions which materially change the substance of the Terms and Conditions,
in particular in the cases of § 5(3) numbers 1 through 9 of the SchVG, may only be passed by a majority of at least 75% of the voting rights participating in
the vote (a “Qualified Majority”).

()
Passing of Resolutions. Resolutions of the Noteholders shall be made either in a Noteholder’'s meeting in accordance with § 12(c)(i) or by means of a vote
without a meeting (Abstimmung ohne Versammlung) in accordance with § 12(c)(ii).

(i)
Resolutions of the Noteholders in a Noteholder's meeting shall be made in accordance with § 9 et seq. of the SchVG. Noteholders holding Notes in the total
amount of 5% of the outstanding principal amount of the Notes may request, in writing, to convene a Noteholders’ meeting pursuant to § 9 of the SchVG.
The convening notice of a Noteholders’ meeting will provide the further details relating to the resolutions and the voting procedure. The subject matter of
the vote as well as the proposed resolutions will be notified to Noteholders in the agenda of the meeting. The attendance at the Noteholders’ meeting or



the exercise of voting rights requires a registration of the Noteholders prior to the meeting. Any such registration must be received at the address stated in
the convening notice by no later than the third calendar day preceding the Noteholders’ meeting.

(ii)
Resolutions of the Noteholders by means of a voting not requiring a physical meeting (Abstimmung ohne Versammlung) shall be made in accordance with
§ 18 of the SchVG. Noteholders holding Notes in the total amount of 5% of the outstanding principal amount of the Notes may request, in writing, the
holding of a vote without a meeting pursuant to § 9 in connection with § 18 of the SchVG. The request for voting as submitted by the chairman
(Abstimmunagsleiter) will provide the further details relating to the resolutions and the voting procedure. The subject matter of the vote as well as the
proposed resolutions shall be notified to Noteholders together with the request for voting.

(d)

Voting Right. Each Noteholder participating in any vote shall cast votes in accordance with the nominal amount or the notional share of its entitlement to
the outstanding Notes. As long as the entitlement to the Notes lies with, or the Notes are held for the account of, the Issuer or any of its affiliates (§ 271(2) of
the German Commercial Code (Handelsgesetzbuch)), the right to vote in respect of such Notes shall be suspended. The Issuer may not transfer Notes, of
which the voting rights are so suspended, to another person for the purpose of exercising such voting rights in the place of the Issuer; this shall also apply
to any affiliate of the Issuer. No person shall be permitted to exercise such voting right for the purpose stipulated in sentence 3, first half sentence, herein
above.

(e)

Proof of Eligibility. Noteholders must demonstrate their eligibility to participate in the vote at the time of voting by means of a special confirmation of the
Depositary Bank in accordance with § 14(d) hereof and by submission of a blocking instruction by the Depositary Bank for the benefit of the Paying Agent
as depository (Hinterlegungsstelle) for the voting period.

U]
Joint-Representative. The Noteholders may by majority resolution appoint a common representative (the “Common Representative”) in accordance
with the SchVG to exercise the Noteholders' rights on behalf of all Noteholders.

(i)
The Common Representative shall have the duties and powers provided by law or granted by majority resolution of the Noteholders. The Common
Representative shall comply with the instructions of the Noteholders. To the extent that the Common Representative has been authorised to assert certain
rights of the Noteholders, the Noteholders shall not be entitled to assert such rights themselves, unless explicitly provided for in the relevant majority
resolution. The Common Representative shall provide reports to the Noteholders on its activities. The appointment of a Common Representative may only
be passed by a Qualified Majority if such Common Representative is to be authorised to consent to a material change in the substance of the Terms and
Conditions as set out in § 12(b) hereof.

(ii)
The Common Representative may be removed from office at any time by the Noteholders without specifying any reasons. The Common Representative
may demand from the Issuer to furnish all information required for the performance of the duties entrusted to it. The Issuer shall bear the costs and expenses
arising from the appointment of a Common Representative, including reasonable remuneration of the Common Representative.

(iii)
The Common Representative shall be liable for the performance of its duties towards the Noteholders who shall be Joint- and several creditors
(Gesamtgldubiger); in the performance of its duties it shall act with the diligence and care of a prudent business manager. The liability of the Common
Representative may be limited by a resolution passed by the Noteholders. The Noteholders shall decide upon the assertion of claims for compensation of
the Noteholders against the Common Representative.

()
Notices: Any notices concerning this § 12 shall be made in accordance with § 5 et seq. of the SchVG and § 13.

§13

NOTICES

(@)

Notices relating to the Notes will be published in in the Federal Gazette (Bundesanzeiger) and on the Issuer’s website. A notice will be deemed to be made
on the day of its publication (or in the case of more than one publication on the day of the first publication).

(b)

The Issuer shall also be entitled to make notifications to Clearstream for communication by Clearstream to the Noteholders or directly to the Noteholders
provided this complies with the rules of the stock exchange on which the Notes are listed. Notifications vis a vis Clearstream will be deemed to be effected
seven days after the notification to Clearstream, direct notifications of the Noteholders will be deemed to be effected upon their receipt.



§14

FINAL PROVISIONS

(@)

The form and content of the Notes and the rights and duties of the Noteholders, the Issuer and the Principal Paying Agent shall in all respects be governed
by the laws of the Federal Republic of Germany.

(b) Place of performance is Disseldorf.

(@

Place of jurisdiction shall be Frankfurt am Main.

The local court (Amtsgericht) in Disseldorf will have jurisdiction for all judgments pursuant to § 9(2), § 13(3) and § 18(2) SchVG in accordance with § 9(3)
SchVG. The regional court (Landgericht) Dusseldorf will have exclusive jurisdiction for all judgments over contested resolutions by Noteholders in
accordance with § 20(3) SchVG.

(d)
Any Noteholder may in any proceedings against the Issuer or to which the Noteholder and the Issuer are parties protect and enforce in its own name its
rights arising under its Notes by submitting the following documents: a certificate issued by its Depository Bank

0

stating the full name and address of the Noteholder,

(ii)
specifying an aggregate principal amount of Notes -credited on the date of such statement to such -Noteholders' -securities deposit account maintained
with such -Depository Bank.

For purposes of the foregoing, “Depository Bank” means any bank or other financial institution authorised to engage in securities deposit business with
which the Noteholder maintains a securities deposit account in respect of any Notes, and includes Clearstream, Clearstream Luxembourg and Euroclear.

(e)

The courts of the Federal Republic of Germany shall have exclusive jurisdiction over the annulment of lost or destroyed Notes.

U]

The German version of these Terms and Conditions shall be binding.



11 Uberblick tiber wesentliche Regelungen betreffend
die Beschlussfassung der Anleiheglaubiger

Die Anleihegldubiger der Schuldverschreibungen kdnnen gemaf den Anleihebedingungen im Wege eines Beschlusses durch Abstimmung aul3erhalb von
Glaubigerversammlungen Anderungen der Anleihebedingungen zustimmen oder (iber andere die Schuldverschreibungen betreffende Angelegenheiten
mit bindender Wirkung gegentber allen Anleihegldubigern beschlieBen. Jeder ordnungsgemaf gefasste Beschluss der Anleihegldubiger bindet jeden
Anleihegldubiger der Schuldverschreibungen unabhdngig davon, ob der Anleihegldubiger an der Beschlussfassung teilgenommen und ob der
Anleihegldubiger fiir oder gegen den Beschluss gestimmt hat.

Nachfolgend werden einige der gesetzlichen Bestimmungen Uber die Aufforderung zur Stimmabgabe und die Abstimmung, die Beschlussfassung und die
Bekanntmachung von BeschlUssen sowie die Durchfiihrung und die Anfechtung von Beschlissen vor deutschen Gerichten zusammengefasst.

11.1 Besondere Regelungen iiber Abstimmung ohne Versammlung
Die Abstimmung wird von einem Abstimmungsleiter (der ,Abstimmungsleiter”) geleitet. Abstimmungsleiter ist

0]

ein von der Emittentin beauftragter Notar, oder

(ii)
sofern ein gemeinsamer Vertreter der Anleihegldubiger (der ,gemeinsame Vertreter”) bestellt wurde, der gemeinsame Vertreter der Anleihegldubiger,
wenn dieser zu der Abstimmung aufgefordert hat, oder

(iii)

eine vom Gericht bestimmte Person.

In der Aufforderung zur Stimmabgabe ist der Zeitraum anzugeben, innerhalb dessen die Anleihegldubiger ihre Stimmen abgeben kénnen. Der Zeitraum
betrdgt mindestens 72 Stunden. Wéhrend des Abstimmungszeitraums kénnen die Anleihegldubiger ihre Stimme gegeniiber dem Abstimmungsleiter in
Textform abgeben. In der Aufforderung muss im Einzelnen angegeben werden, welche Voraussetzungen erfullt sein missen, damit die Stimmen gezahlt
werden. Der Abstimmungsleiter stellt die Berechtigung zur Stimmabgabe anhand der von den Anleihegldubigern eingereichten Nachweise fest und erstellt
ein Verzeichnis der stimmberechtigten Anleihegldubiger. Wird die Beschlussfahigkeit nicht festgestellt, kann der Abstimmungsleiter eine
Glaubigerversammlung einberufen.

Jeder Anleihegldubiger, der an der Abstimmung teilgenommen hat, kann binnen eines Jahres nach Ablauf des Abstimmungszeitraums von der Emittentin
eine Abschrift der Niederschrift nebst Anlagen verlangen. Jeder Anleihegldubiger, der an der Abstimmung teilgenommen hat, kann gegen das Ergebnis
schriftlich Widerspruch innerhalb von zwei Wochen nach Bekanntmachung der Beschliisse erheben. Uber den Widerspruch entscheidet der
Abstimmungsleiter. Hilft er dem Widerspruch ab, hat er das Ergebnis unverziglich bekannt zu machen. Hilft der Abstimmungsleiter dem Widerspruch nicht
ab, hat er dies dem widersprechenden Anleihegldubiger unverziglich schriftlich mitzuteilen. Die Emittentin hat die Kosten einer Abstimmung ohne
Versammlung zu tragen und, sofern das Gericht eine Glaubigerversammlung einberufen hat, einen Abstimmungsleiter berufen oder abberufen hat, auch
die Kosten dieses Verfahrens.

11.2 Regelungen iiber die Gldubigerversammlung, die auf die Abstimmung ohne Versammlung
entsprechend anzuwenden sind

Auf die Abstimmung ohne Versammlung sind zudem die Vorschriften Uber die Einberufung und Durchfiihrung der Anleihegldubigerversammlung
entsprechend anzuwenden. Nachfolgend werden einige dieser Regelungen zusammengefasst dargestellt.

Die Anleihegldubigerversammlung wird von der Emittentin oder von dem gemeinsamen Vertreter der Anleihegldubiger einberufen. Sie ist einzuberufen,
wenn Anleihegldubiger, deren Schuldverschreibungen zusammen 5 Prozent der ausstehenden Schuldverschreibungen erreichen, dies mit schriftlicher
Begriindung in den gesetzlich zugelassenen Fallen verlangen.

Die Gldubigerversammlung ist mindestens 14 Tage vor dem Tag der Versammlung einzuberufen. Die Teilnahme und Austibung der Stimmrechte kédnnen
von der vorherigen Anmeldung abhdngig gemacht werden. Die Einberufung legt fest, wie die Berechtigung zur Teilnahme an der Gldubigerversammlung
nachzuweisen ist. Die Gldubigerversammlung soll bei einer deutschen Emittentin am Sitz der Emittentin stattfinden, kann aber auch bei
Schuldverschreibungen, die an einer Wertpapierbdérse innerhalb der Mitgliedstaaten der Europdischen Union oder der Vertragsstaaten des Abkommens
Uber den Europdischen Wirtschaftsraum zum Handel zugelassen sind, am Sitz dieser Wertpapierbdrse stattfinden.



Die Einberufung ist 6ffentlich bekannt zu machen und soll die Tagesordnung enthalten, in der zu jedem Gegenstand, Gber den ein Beschluss gefasst werden
soll, ein Vorschlag zur Beschlussfassung aufzunehmen ist. Jeder Anleiheglaubiger kann sich in der Glaubigerversammlung durch einen Bevollmachtigten
vertreten lassen. Die Glaubigerversammlung ist beschlussfahig, wenn die Anwesenden wertmallig mindestens die Halfte der ausstehenden
Schuldverschreibungen vertreten. Wird in der Glaubigerversammlung die mangelnde Beschlussfahigkeit festgestellt, kann der Vorsitzende eine zweite
Versammlung zum Zweck der erneuten Beschlussfassung einberufen. Die zweite Versammlung ist beschlussfahig, fir Beschlisse, zu deren Wirksamkeit eine
qualifizierte Mehrheit erforderlich ist, missen die Anwesenden mindestens 25 Prozent der ausstehenden Schuldverschreibungen vertreten. Sémtliche von
den Anleihegldubigern gefassten Beschliisse mussen offentlich bekannt gemacht werden. Beschliisse der Glaubigerversammlung, durch welche der Inhalt
der Anleihebedingungen abgedndert oder erganzt wird, sind in der Weise zu vollziehen, dass die malRgebliche Sammelurkunde erganzt oder gedndert wird.

Ist Gber das Vermogen der Emittentin in Deutschland das Insolvenzverfahren eréffnet worden, ist ein gemeinsamer Vertreter, sofern er bestellt wurde, fur
alle Anleiheglaubiger allein berechtigt und verpflichtet, die Rechte der Anleiheglaubiger im Insolvenzverfahren geltend zu machen. Die Beschlisse der
Anleiheglaubiger unterliegen der Insolvenzordnung. Ein Beschluss der Anleihegldubiger kann wegen Verletzung des Gesetzes oder der
Anleihebedingungen durch Klage angefochten werden. Die Klage ist binnen eines Monats nach der Bekanntmachung des Beschlusses zu erheben.



12 Besteuerung

Die Steuergesetzgebungen des Mitgliedstaats der Anlegerin/des Anlegers und des Griindungsstaats der Emittentin konnen sich auf die Ertrage aus
den Wertpapieren auswirken. Potenziellen Anlegern wird deshalb empfohlen, sich steuerlichen Rat iiber die steuerlichen Auswirkungen des Kaufs,
des Eigentums und der VerdauBlerung von Schuldverschreibungen unter Beriicksichtigung ihrer individuellen Situation (Wohnort, Aufenthalt)

einzuholen.
Es gibt fiir festverzinsliche Wertpapiere dieser Art keine spezifischen steuerlichen Regelungen.



13 Glossar/Quellen

BaFin
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

BGB
Burgerliches Gesetzbuch

BBauG

Bundesbaugesetz, zumeist geht es in diesem Zusammenhang um die Unterscheidung von Bauten im geplanten Bereich, fir die ein Bebauungsplan existiert,
und gegebenenfalls privilegierten Anlagen im AuBenbereich (§ 35 BBauG). Zuldssige Vorhaben im ungeplanten Innenbereich sind hingegen zumeist nur
Kleinanlagen oder gewerbliche Aufdachanlagen.

BESS
Battery Energy Storage Systems (BESS). Energiespeicherldsungen auf Batteriebasis.

CSSF
Die Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) ist die luxemburgische Finanzaufsichtsbehorde.

Co-Located

Co-Located bedeutet in diesem Zusammenhang, dass die Energiespeicheranlage zusammen mit einer energieerzeugenden Anlage, zumeist Photovoltaik-
Freiflachenanlagen, aber gegebenenfalls auch Windkraftanlagen, errichtet wird, und dann im Regelfall nur der Speicherung von Energien aus dieser Anlagen
dient.

Drittverzugsklausel (Cross Default)

Eine Cross-Default-Klausel ist eine Vereinbarung in internationalen Kreditvertrdigen oder Anleihebedingungen, wonach eine Vertragsstorung bereits
eintreten soll, wenn der Kreditnehmer im Verhéltnis zu anderen Gldubigern vertragsbriichig wird, ohne dass der die Klausel beinhaltende Kreditvertrag
verletzt worden ist.

Emission

Die Ausgabe und Platzierung neuer Wertpapiere (Aktien, Schuldverschreibungen usw.) auf einem Kapitalmarkt durch einen &ffentlichen Verkauf wird als
Emission bezeichnet. Sie kann durch die Vermittlung einer Bank (Emissionsbank) oder auch als Eigenemission ohne Zuhilfenahme eines Intermediars
durchgefihrt werden. Die Emission von Wertpapieren dient zumeist der Beschaffung von Kapital fir das emittierende Unternehmen.

Emittent
Als Emittent wird derjenige bezeichnet, der ein neues eigenes Wertpapier am Markt zum Verkauf anbietet.

EE Anlagen
Anlagen der erneuerbaren Energien, etwa Windkraftanlage oder Freiflachenphotovoltaik Anlage

EEG
Gesetz fir den Ausbau erneuerbarer Energien

ESG
Die drei Buchstaben stehen fir drei Verantwortungsbereiche von Unternehmen: Umwelt, Soziales und verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung, auf
Englisch: Environmental, Social und Good Governance.

ESMA
European Securities and Markets Authority

EU
Europaische Union

EUR
Euro



EWR
Der Europdische Wirtschaftsraum umfasst alle Staaten der EU und -Island, Liechtenstein und Norwegen.

Festverzinsliche Wertpapiere
Festverzinsliche Wertpapiere werden wahrend ihrer gesamten Laufzeit zu einem fest vereinbarten unverdnderlichen Satz verzinst. Sie kdnnen sowohl von
der 6ffentlichen Hand als auch von privaten Unternehmen emittiert werden. Sie dienen der Kapitalbeschaffung.

Freiverkehr (Open Market)

Handel in amtlich nicht notierten Werten. Dieser findet entweder im Bdrsensaal wahrend der Borsenzeit oder im elektronischen Handelssystem statt.
Handelsrichtlinien sollen einen ordnungsgemafen Handel gewahrleisten. Im Vergleich zum regulierten Markt sind die qualitativen Anforderungen an die
Wertpapiere sowie die Publizitatsforderungen geringer.

Globalurkunde
Globalurkunde oder auch Sammelurkunde ist im Bankwesen die Bezeichnung fiir ein Wertpapier, in welchem einheitlich die Rechte mehrerer Aktiondre
einer Aktienemission oder mehrerer Glaubiger einer Anleihenemission verbrieft sind.

GmbH
Gesellschaft mit beschrankter Haftung

HGB

Handelsgesetzbuch; Handelsrecht ist das Sonderrecht des Kaufmanns. Die Vorschriften des Handelsrechts betreffen im Wesentlichen die
Rechtsbeziehungen des Kaufmanns zu seinen Geschéftspartnern, die wettbewerbsrechtlichen und gesellschaftsrechtlichen Beziehungen zu anderen
Unternehmern.

HRB
Handelsregister Teil B

Inhaberschuldverschreibung

Eine Inhaberschuldverschreibung ist eine Sonderform einer Schuldverschreibung, bei der der Inhaber auf der Urkunde nicht namentlich erwdhnt wird.
Derjenige, der die Schuldverschreibung besitzt, ist praktisch auch der Glaubiger. Im Gegensatz dazu stehen Recta- und Namensschuldverschreibungen, bei
denen der Gladubiger namentlich auf der Urkunde festgehalten wird. Aulerdem gibt es noch die Mischform der Namenspapiere mit Inhaberklausel, dabei
handelt es sich um ein sogenanntes Orderpapier. Inhaberschuldverschreibungen sind im deutschen Schuldrecht in §§ 793 ff. BGB geregelt,
Inhaberschuldverschreibungen mit Namensklausel sind in § 808 BGB geregelt, wahrend Namensschuldverschreibungen in § 806 BGB zumindest
ausdricklich erwdhnt werden.

Hybrid

Hybrid bezeichnet allgemein die Mischung bzw. Kombination von unterschiedlichen Nutzungsarten oder Anlagen. Im Zusammenhang mit erneuerbaren
Energien kann dies zum Beispiel die Kombination von Wind- und Solarparks sein oder auch die Nutzung von Flachen fur die Landwirtschaft und Photovoltaik
gleichzeitig. Es kann auch die Kombination gemeint sein von verschiedenen Energiespeicherarten. Im Prospekt ist zumeist die Nutzung von Anlagen der
Energieerzeugung mit Energiespeicherldsungen zusammen gemeint.

Hybrid- und Stand-alone-Speichertechnologien
Mit Hybrid ist im Prospekt die Nutzung von Anlagen der Energieerzeugung mit Energiespeicherldsungen zusammen gemeint, wahrend Stand-alone-
Speichertechnologien fir Energiespeicheranlagen stehen, die nicht zusammen mit einer Anlage zur Erzeugung von Energie zusammen errichtet werden.

ISIN
International Securities Identification Number - die ISIN dient der eindeutigen internationalen Identifikation von Wertpapieren. Sie besteht aus einem
zweistelligen Landercode (zum Beispiel DE fur Deutschland), gefolgt von einer zehnstelligen alphanumerischen Kennung.

Joint Venture
Gemeinschaftsunternenmen

Kapitalertragsteuer

Die Kapitalertragsteuer ist eine Quellensteuer. Ertrdge aus z. B. Wertpapieren werden direkt bei dem emittierenden Unternehmen bzw. der Depotbank
besteuert, um dem Fiskus einen schnellen und direkten Zugriff auf die Steuer zu erméglichen. Die abgefiihrte Kapitalertragsteuer fiihrt bei Anlegern zu einer
Steuergutschrift, die im Rahmen der persénlichen Einkommensbesteuerung berdcksichtigt wird.



Kapitalmarktverbindlichkeit

Kapitalmarktverbindlichkeit bedeutet jede Verbindlichkeit hinsichtlich der Ruckzahlung geliehener Geldbetrdge, die entweder durch (i) einen deutschem
Recht unterliegenden Schuldschein oder durch (i) Schuldverschreibungen, Anleihen oder sonstige Wertpapiere, die an einer Borse oder an einem anderen
anerkannten Wertpapiermarkt notiert oder gehandelt werden oder werden kénnen, verbrieft, verkdrpert oder dokumentiert sind.

MEZ
Mitteleuropaische Zeit

Mio.
Millionen

Mrd.
Milliarden

Photovoltaik (PV)
In PV-Anlagen wandeln Solarzellen die Sonnenstrahlen direkt in Strom um. Knapp 2,2 Mio. PV-Anlagen waren Ende 2021 bundesweit installiert. Mit 60
Gigawatt Peak (GWp) leisten sie den zweitgrél3ten Anteil aller erneuerbaren Stromerzeugungssysteme in Deutschland.

Quellensteuer
Quellensteuer nennt man eine Steuer auf Einkinfte, die direkt an der Quelle abgezogen und an das zustandige Finanzamt abgefihrt wird.

Rating
Ein Rating oder Kreditrating ist im Finanzwesen eine Einschatzung der Bonitét eines Schuldners.

Ready-to-build
Der Ready-to-build Status steht am Ende der Projektentwicklung, wenn alle Voraussetzungen erfillt sind, um die Errichtung der Anlage beauftragen zu
kénnen.

Schuldverschreibung

Schuldverschreibungen sind 6ffentliche oder private in Wertpapier verbriefte Anleihen, in denen sich der Aussteller zur Zahlung einer bestimmten
Geldsumme (oder sonstigen Leistung) an den Glaubiger verpflichtet. Schuldverschreibungen zur Deckung langfristigen Kapitalbedarfs sind Mittel der
Fremdfinanzierung. Als Emittentin konnen auftreten: Regierungen von Staaten, Landern, Provinzen, Banken (Bankschuldverschreibungen), emissionsfahige
Unternehmen (Industrieanleihen, -obligationen). Der Inhaber einer Schuldverschreibung ist Glaubiger einer Forderung. Diese richtet sich gegen den
Aussteller der Urkunde. Im Allgemeinen handelt es sich um Wertpapiere mit festem Zinssatz und Laufzeiten bis zu 15 Jahre.

SchVG
Gesetz Uber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen

Stand-alone

Im Zusammenhang mit Energiespeichern ist hiermit gemeint, dass die Energiespeichereinheiten nicht im Zusammenhang mit eine Anlage zur
Energieerzeugung wie etwa einer Freiflachenphotovoltaikanlage errichtet wird. Auf diese Weise ist es einer solchen Speichereinheit moglich, allgemein
Strom aus dem Netz zu speichern und nicht nur Strom zu speichern, der von einer bestimmten Anlage erzeugt wird.

TEUR
1.000 EUR

Wertpapierkennnummer (WKN)
Die Wertpapierkennnummer (WKN) ist eine sechsstellige Ziffern- und Buchstabenkombination (National Securities Identifying Number) zur Identifizierung
von Finanzinstrumenten.

wpUG
Wertpapieribernahmegesetz
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