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SECOND PARTY OPINION

Sobre el alineamiento del Marco de Financiacién Verde 2023 de Grupo Visalia Energia con los

Principios de Bonos Verdes de ICMA

Grupo Visalia Energia es una multi-utility que ofrece soluciones de electricidad, gas, gaséleo y autoconsumo a mas de
100.000 clientes desde las diferentes marcas y empresas especializadas que lo conforman. También promueve proyectos
de energia renovable (solar suelo y techo) asegurandose la compra de la energia que generan. Para lograr sus objetivos de
expansion en el Plan Estratégico de Negocio a 2026 necesita financiarse. GVE ha decidido acudir a los mercados de capital
y emitir deuda verde con un fuerte compromiso en sostenibilidad.

Marco de Emisién Objetivos
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La opinién de SERFIEX

Basado en la metodologia implementada y las evidencias mostradas por el emisor, nuestra opinion es que el Marco de
Financiacion Verde 2022 de Grupo Visalia Energia esta alineado con los Principios de Bonos Verdes de ICMA 2021.

Nota a inversores

Invertir en proyectos destinados a luchar y adaptarse al cambio climdtico es fundamental. El IPCC (ONU) sostiene que solo tenemos una década,
hasta el 2030, para evitar alcanzar un aumento de 1,5°C a finales de siglo, en linea con el Acuerdo de Paris de 2015. Un bono verde es un tipo de
garantia de renta fija que se destina especificamente a recaudar dinero para proyectos climdticos y ambientales. Estos bonos suelen estar vincula-
dos a activos y respaldados por el balance de la entidad emisora. Los Principios de Bonos Verdes (GBP) formulados por la Asociacién Internacional
del Mercado de Capitales (ICMA) son pautas de proceso voluntarias que recomiendan transparencia y divulgacién y promueven la integridad en el
desarrollo del mercado de Bonos Verdes. Los Principios de Bonos Verdes de ICMA brindan orientacién a los emisores sobre los componentes clave
necesarios para emitir deuda verde. Los emisores que tengan la intencion de lanzar deuda verde deben construir un Marco Financiero Verde, que
debe alinearse con los cuatro componentes bdsicos de GBP. Una Opinién de Segunda Parte (SPO) es una revisidn externa que proporciona una
evaluacién sobre el marco financiero verdes del emisor, analizando cudn "verde" son los proyectos o las operaciones elegibles.
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1. INFORMACION BASICA

1.1 EL EMISOR

Quién

El Grupo Visalia, cuya matriz es Visalia Energia, S.L.,
comprende un conjunto de empresas dedicadas al ne-
gocio de la comercializacién de energia y de la construc-
cién y explotacién de instalaciones de energia renova-
ble. Para asegurar el servicio a su cartera de clientes, el
Grupo Visalia ha incorporado al grupo a Watium, Syder
y Gashogar, empresas comercializadoras de energia
con trayectorias de mas de 10 afios en el mercado de
electricidad espafiol. En 2022 el Grupo lanza Visalia Re-
novables, S.L. y Visalia Solar, S.L., con el objetivo de
construir instalaciones de energia renovable, asegurar
la compra de energia generada por estas instalaciones
a largo plazo, para su comercializacion a través de las
anteriores y traspasar después los activos a inversores.

Que

Visalia centra su actividad en el negocio de la comerciali-
zaciéon de energia de electricidad y combustibles (gas na-
tural y gaséleo C), con una clara vocacion de servicio a
comunidades de vecinos, pymes y pequefas industrias.
La gréfica adjunta muestra el organigrama empresarial
de Grupo Visalia, que cerro6 el ejercicio 2021 con un volu-
men agregado de negocio de 416 ME.

Por qué

La estrategia de negocio de Visalia responde a la pasion de
un equipo directivo altamente profesionalizado, liderado
por Pablo Abejas, cuya mision es hacer realidad el suminis-
tro de energia eléctrica renovable a sus mas de 100.000
clientes, en un plazo inferior a cuatro afios, y como primer
paso hacia una descarbonizacion completa de la energia
eléctrica que suministra, contribuyendo a mejorar la cali-
dad de vida y construir un mundo mas limpio y sostenible,
generando valor para sus clientes, empleados y accionis-
tas.

Como

Visalia Renovables desarrolla instalaciones de energia solar
fotovoltaica en suelo, con potencias entre 2 y 50 MWp; Vi-
salia Solar, por su parte, se especializa en instalaciones me-
nor potencia (0,01 - 2,0 MWp) en cubiertas. Para ello pro-
mueve proyectos desde cero o adquiere proyectos en esta-
dos avanzados de licenciamiento. Visalia Energia se ase-
gura la compra de la electricidad generada por estas insta-
laciones, mediante PPAs a largo plazo; inmediatamente
después, traspasa los activos a terceras partes como fon-
dos, family offices, etc.
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1.2 LA ACTIVIDAD

Los avances técnicos combinados con el entorno macro haran que la fotovoltaica sea la fuente de energia prefe-
rida durante décadas. En el pasado, las inversiones en energia solar estaban impulsadas en gran medida por las
subvenciones regulatorias que pretendian fomentar la energia limpia y reducir las emisiones. Sin embargo, a
medida que las energias renovables alcanzan la paridad de red, la reduccion de costes ha permitido que la tec-
nologia solar sea rentable por si misma. La rentabilidad depende de ciertos factores clave:

e Horas de plena carga solar: condiciones favorables que en Espafia (alrededor de 2.000 horas medias de sol al
afio) en comparacion con otros paises europeos (Francia o Alemania con menos de 1.250 horas de sol al afio).

e Superficies expuestas (naves industriales, con cubiertas disponibles) y un entorno regulatorio favorable, im-
pulsado por la Comisién Europea y el Plan Nacional de Energia y Clima 2021-2030.

e Mercado espafiol de PPA (Power Purchase Agreement) eficiente: Espafia cuenta con un mercado de PPA que
funciona de forma eficiente y que permite a los operadores cubrir sus precios.

e Condiciones de financiacion favorables: los bancos espafioles estan acostumbrados a financiar proyectos fo-
tovoltaicos.
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La utilizacién de energias renovables, junto con la eficiencia energética, son los dos principales pilares en los que
se sustenta la estrategia de mitigacion de la Unién Europea definida en su programa de revisidon regulatoria Fit-
for-552 y del Plan Nacional de Energia y Clima 2021-20303.

En el Acto Delegado del Consejo y el Parlamento Europeo a la Comision para suplementar el Reglamento /EU)
2020/852%, se establecen los criterios técnicos de seleccién para determinar las condiciones bajo las cuales una
actividad econémica califica como contribuyente sustancial al a la mitigacién del cambio climatico o a la adapta-
cién al cambio climatico y para determinar si la actividad econémica no causa ningun dafio significativo (DNSH) a
ninguno de los demas objetivos.

' La informacién de esta seccidn pretende ilustrar cémo algunas practicas aparentemente sostenibles pueden plantear otros problemas,
igualmente relevantes para la evaluacién de una inversion verde.

2En el programa de trabajo de la Comision para 2021, las revisiones e iniciativas vinculadas a las acciones climaticas del Pacto Verde Euro-
peoy, en particular, el objetivo de reduccién neta del 55% del plan de objetivos climaticos se presentan en el paquete Fit for 55.

3 PNIEC 2021-2030

4 Acto delegado 2021
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En este sentido, la actividad de Visalia Renovables y de Visalia Solar es, a priori, plenamente compatible con los
criterios técnicos recogidos en el Anexo 1, apartado 4.1. "Generacion de energia eléctrica con energia fotovol-
taica". Tan solo, la Comisién recomienda que se cumplan los criterios (screening criteria) de adaptacion re-
cogidos en su Anexo Ay, en lo que respecta a DNSH, los criterios relativos a Economia Circular y los relativos a
Biodiversidad y sin imponer restricciones en cuanto a los criterios Recursos Hidricos y Contaminacion.

1.3 EL MARCO DE FINANCIACION VERDE 2022

SERFIEX ha sido comisionado por Grupo Visalia para emitir una opinién independiente (“Second Party Opinion” or “SPO")
sobre el alineamiento de su Marco de Financiacién Verde 2022 con los Principios de Bonos Verdes de ICMA.

Nuestra opinion se establece de acuerdo con la metodologia de Serfiex y de la propia experiencia del equipo revisor,
siguiendo las indicaciones de la Ultima version de los Green Bond Principles (“GBP"), editada en julio 2021.

Nuestra opinién se ha fundamentado en la revisién de los siguiente elementos:

+  Emisién: Hemos valorado el alineamiento del marco de financiacién con los objetivos ambientales del emisor,
el Plan Estratégico de Negocio 2022-2026, el Marco de Financiacion Verde 2022, el potencial de la emisién para
contribuir a las politicas medioambientales globales y regionales y su alineamiento con los cuatro pilares basi-
cos de los Principios de Bonos Verdes 2021.

«  Emisor: Hemos valorado el comportamiento ESG de Grupo Visalia, su gestiéon de controversias potenciales con
sus grupos de interés y su implicacion en actividades comprometidas.

Hemos formado nuestra opinién en el analisis de informacién y datos de multiples fuentes: publicas, medios de comu-
nicacion, entrevistas a grupos de interés, incluyendo entrevistas al personal de la propia empresa emisora y otras.

Hemos desarrollado nuestro trabajo de diligencia debida entre el 3 de diciembre y el 21 de diciembre, 2022. Conside-
ramos que la empresa nos ha facilitado un acceso apropiado a los documentos y la informacién relevante solicitada,
que hemos registrado en nuestro servidor. El equipo ha practicado todos los esfuerzos razonables necesarios para
comprobar la veracidad y precision de la informacién y los datos facilitados por el emisor.

Es a la discrecion del emisor considerar a priori el Marco de Financiacion Verde 2022, y en concreto, el programa de
emisién de pagarés, como “verde”, lo cual no implica ninguna opinion por parte de Serfiex.

De acuerdo con la definicion de ICMA, se puede denominar “verde” cualquier instrumento financiero cuyos fondos se
destinen exclusivamente a financiar o refinanciar, en todo o en parte, proyectos nuevos o existentes que puedan con-
siderarse “Proyectos Verdes” y que estén alineados con los cuatro pilares fundamentales de los Principios de Bonos
Verdes.

Los Principios de Bonos Verdes (GBP) de ICMA (Asociacién Internacional del Mercado de Capitales) son pautas de pro-
ceso voluntarias que recomiendan la transparencia y la divulgacién y promueven la integridad en el desarrollo del mer-
cado de Bonos Verdes al aclarar el enfoque para la emisién de un Bono Verde.

La emision alineada con los GBP deberia brindar una oportunidad de inversién con credenciales ecolégicas transparen-
tes. Los GBP promueven un cambio radical en la transparencia que facilita el seguimiento de los fondos en proyectos
ambientales.

-‘ W icma
Green Bond \\V' ..
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Los GBP tienen cuatro componentes basicos:

1. Uso de los fondos

2. Proceso de evaluacion y seleccién de proyectos y actividades a financiar
3. Gestioén de los fondos

4. Presentacién de informes

Como recomendacion clave de los GBP, para una mayor transparencia, los emisores deben explicar la alineacién de su
marco de financiacién verde con los cuatro componentes centrales de GBP, en la documentacion de referencia de su
Marco de Financiacién o en su documentacion legal. Dicho Marco de Financiacién Verde y/o la documentacion legal
debe estar disponible en un formato facilmente accesible e inteligible para los inversores.

SERFIEX ha analizado el Marco de Financiacion Verde 2022 de Grupo Visalia asociado al Programa de Pagarés Verdes
Visalia 2022. El Marco de Financiacién Verde 2022 de Visalia cubre los cuatro componentes centrales de la GBP.

Proceso de evaluacion y selecciéon de proyectos
y actividades a financiar

X

X Uso de los fondos

X ‘Gestién de los fondos ‘ X Presentacion de informes

GBP proporciona otra recomendacién clave para una mayor transparencia: que, en relaciéon con la emisién de un bono
verde o un programa, los emisores designen un proveedor (o proveedores) de revisién externa para confirmar el ali-
neamiento de su instrumento financiero o de su programa de emisiones con los cuatro componentes principales de los
GBP. Entre las diferentes formas de actuar como proveedor externo independiente, SERFIEX ha sido designado por
Grupo Visalia para facilitar una Opinién de Segunda Parte. SERFIEX es una institucién con experiencia ambiental que es
independiente del emisor y de los asesores de otros emisores o terceros involucrados en el Marco de Financiacién.

‘ Opinién de Segunda Parte ‘ O  Certificacion
O

O ‘ Verificacién ‘

Scoring/Rating
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2. COMPONENTES DE LOS PRINCIPIOS DE BONOS VERDES

Los Principios de los Bonos Verdes tienen cuatro componentes o pilares fundamentales:

1. Uso de los fondos

2. Proceso de evaluacion y seleccion de proyectos y actividades a financiar
3. Gestién de los fondos

4. Presentacién de informes

Grupo Visalia ha especificado las principales caracteristicas y compromisos que acompafiaran a sus emisiones bajo el
Marco de Financiacién Verde 2022. SERFIEX ha revisado el Marco de Financiacién Verde 2022 de Grupo Visalia asociado
a su programa de emision de financiacion a corto y medio plazo. SERFIEX ha revisado el alineamiento del Marco con los
cuatro pilares centrales del GBP.

Las caracteristicas relacionadas con el cumplimiento o alineamiento de las operaciones e inversiones a las que se asig-
nan los fondos con los Principios de Bonos Verdes de ICMA han sido analizadas en detalle por SERFIEX. Para este analisis
se ha utilizado el documento “Principios de los Bonos Verdes: Lineamientos del Proceso Voluntario para la Emision de
Bonos Verdes”, en su version de junio de 2021.

La principal necesidad econdmica de Grupo Visalia surge de la ambicion de incrementar la generacion de energia eléc-
trica renovable, de facilitar el acceso a energia eléctrica renovable a sus +100.000 clientes, mediante la construccién de
instalaciones solares fotovoltaicas mediante sus empresas Visalia Renovables y Visalia Solar, y de cuya energia el
Grupo se asegure su adquisicion, a través de PPA (Power Purchasement Agreements), antes de traspasar los activos a
terceras partes. La compafiia estima que necesita promover unos 340 MWp.

2.1 USO DE LOS FONDOS

Los GBP reconocen varias categorias amplias de Proyectos Verdes elegibles que contribuyen a uno o mas de los cinco
objetivos ambientales de alto nivel: Mitigacién del Cambio Climatico, Adaptacién al Cambio Climatico, Conservacién de
Recursos Naturales, Conservacion de la Biodiversidad y Prevencion y Control de la Contaminacion.

El Marco Financiero 2022 de Grupo Visalia se encuentra principalmente en la Categoria de Proyectos Verdes de Energia
Renovable.

La siguiente Tabla 1 muestra la contribucién de las categorias de Proyectos Verdes de Grupo Visalia a los objetivos
ambientales de los Principios de Bonos Verdes. Indirectamente, contribuira a la reduccion de emisiones de otros agen-
tes contaminantes en ge-neracion de energia eléctrica (NOx, SO2, particulas).

Tabla 1. GBP - Objetivos ambientales

Categoria de Proyecto Mitigacion del Adaptacion del Biodiversidad Conservaciéon de  Prevenciény Control
GBP Cambio Climatico Cambio Climatico Recursos Naturales de la Contaminaciéon
Energia Renovable 000

Contribucién al objetivo: ®®@® Primaria; ®® Secundaria; © Terciaria.
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Grupo Visalia se compromete a que todos los fondos que se obtengan de la emisién de deuda a través del Marco
Financiero Verde 2022 se destinaran a financiar o refinanciar proyectos orientados a los objetivos definidos por Visalia
Renovables y Visalia Solar en el Marco de Financiacién Verde del Grupo.

Grupo Visalia persigue también otros objetivos de mejora de procesos, alineados con la transicién energética, la im-
plantacién de sistemas de gestion (energia, emisiones de gases de efecto invernadero), la mejora en eficiencia energé-
tica, el uso de energias renovables y la reducciéon de emisiones de gases de efecto invernadero en las actividades de
promocién de proyectos u otros proyectos que persiguen objetivos similares.

Grupo Visalia es un comercializador de energia independiente que promueve el acceso a sus clientes de energia eléc-
trica limpia, renovable y sostenible. Antes de 2026, Grupo Visalia tiene la voluntad de convertirse en un agente pure-
player de energia eléctrica renovable, desarrollando y comercializando energia eléctrica 100% renovable.

En 2021, para alcanzar su objetivo el Grupo crea dos empresas al efecto: Visalia Renovable, S.L. (B02746865) y Visalia
Solar, S.L., (B67497792), ambas con sede social en Madrid. Ambas empresas desarrollan instalaciones solares fotovol-
taicas: la primera en suelo y la segunda en cubiertas de edificios y patios. Los fondos obtenidos de las emisiones reali-
zadas por Grupo Visalia bajo este Marco de Financiacién Verde se aplicaran exclusivamente a financiar cualquier nece-
sidad de estas empresas (adquisiciones, compras, pagos a proveedores, personal, avales y garantias, etc.), dentro de su
actividad de desarrollo, de proyectos, construccion y/o explotacién de instalaciones dedicadas a la generacién de elec-
tricidad renovable.

Se incluye también en este alcance la refinanciacion de deuda asociada y la liberacién de garantias o avales, siempre
gue su origen sea rastreable con certeza.

5 . x :

Mercados l Clientes
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La Direccién de Grupo Visalia ha decidido excluir la financiacién de su actividad relacionada con la comercializa-
cidn de energia, y destinara los fondos exclusivamente a financiar las necesidades de capital circulante en las opera-
ciones de promocion de instalaciones solares, bien propias, bien a través de vehiculos de inversion dedicados en los
que participa con otros agentes. El objetivo de Visalia Energia es el de incrementar la proporcidn de energia eléctrica de
origen renovable suministrada a sus clientes. Para ello firma PPA (Power Purchasement Agreement) con productores re-
novables con los que se asegura la compra de la energia renovable a largo plazo para su cartera de clientes. Estos PPA
los formaliza, tanto con compradores de la energia generada por los proyectos de Visalia Renovables o Visalia Solar,
como con otros proyectos de otros productores en los que el Grupo Visalia no ha intervenido en su construccion, obte-
niendo el mismo resultado en ambos casos, que es el aseguramiento de energia verde para incrementar la proporcién
de energia de origen renovable suministrada por el Grupo Visalia a sus clientes de comercializacién de suministro eléc-
trico. En este sentido, en caso que puntualmente Visalia Renovables o Visalia Solar no tuvieran proyectos suficientes
para cubrir el destino de los fondos el excedente de los fondos obtenidos, este excedente se podria utilizar para res-
paldar la firma de PPA con otros proyectos de otros productores en los que el Grupo Visalia no ha intervenido en su
construccion o para la adquisicion en general de energia verde y/o garantias de origen renovable, de tal forma que se
incremente la porcion de energia eléctrica de origen renovable suministrada a su cartera de clientes.

En la tabla 2 se indican las principales caracteristicas de emision bajo el Marco 2022.

Tabla 2. Uso de los fondos

Destino de los fondos

Emision Ticket Plazo Plazo. Refinan- Pago pro- Liberacién Capital M&A
(M€) Min. Max. ciacion veedores avales circulante

Pagarés 2023-2026 N.d. 3 dias 24 meses Si Si Si Si No

Bonos 2023 N.d. 3 afios 5 afios Si Si Si Si Si

Bonos 2024 N.d. 3 afios 4 afios Si Si Si Si Si

Emisién 01: Pagarés 15,0 3 - 12 meses Si Si Si No Si

Total Marco 30,0 2023 - 2026 (4 afios)

Ademas, consideramos que la actividad de Grupo Visalia estd parcialmente alineada con los marcos globales y regiona-
les:

«  El Pacto Verde de la UE 2030, en la Directiva de Energias Renovables (RED II, 2018) y en la Taxonomia de la UE
2021, (ver seccion #3.2).

+ Los Objetivos de Desarrollo Sostenible de Naciones Unidas.

+ El Plan Nacional Integrado de Energia y Clima 2021-2030, PNIEC, establecido por el gobierno de Espafia.

2.2 PROCESO DE EVALUACION Y SELECCION DE PROYECTOS

+ El proceso para la Evaluacion y Seleccion de Proyectos es claro y se divulga en el Marco Financiero Verde 2022.

+  Los criterios de elegibilidad de los Proyectos son consistentes y coherentes con el Plan de Negocio 2022-2026
y la Hoja de Ruta de Sostenibilidad disefiada por el emisor (ver la seccidén anterior).

+ Se cumplen intrinsecamente los criterios medioambientales de cualquier proyecto. La mayoria de los pro-
yectos (agua, energia renovable, infraestructura) estan sometidos a procesos regulados de evaluacién de im-
pacto. Grupo Visalia incorpora una Declaracion de Impacto Ambiental favorable como criterio de seleccién
de proyectos.

+ LaHuella de Carbono y la Economia Circular de cada proyecto elegible son criterios de evaluacion para elegir
un proyecto.

+ Elroly la responsabilidad de cada actor en el proceso son claros. El Equipo Directivo, integrado por el Presi-
dente del Consejo de Administracién y Consejero Ejecutivo y por los Directores de Area (Financiera, Desarrollo
de Negocio, ... ) realiza un seguimiento continuo de la marcha del negocio (al menos una vez al mes) e interviene
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en las decisiones estratégicas del negocio y en la seleccién de los proyectos elegibles. El nivel de deuda de la
empresa es gestionado por el Comité de Direccién (CEO, DFO, BDO).

+ El Comité de Direccién elabora todas las propuestas de adquisicién de grandes proyectos (M&A) para ser
sometidas al dictamen del Consejo de Administracion, quien toma la decision ultima. Ademas, el Consejo de
Administracion de Visalia Energia esta integrado por cuatro consejeros con una larga trayectoria en el sector y
un Secretario con una extensa formacién legal.

+ El proceso archiva un informe de cada sesion. Estos informes no se divulgan publicamente.

«  ElEmisor informa que supervisara el cumplimiento de los proyectos seleccionados con los criterios de elegi-
bilidad y exclusion especificados en el Marco de Financiacion Verde 2022, a lo largo de la vida del instrumento
y ha proporcionado detalles sobre el contenido/frecuencia/duracién y sobre el procedimiento adoptado en
caso de incumplimiento (ver #2.4).

+  Grupo Visalia se compromete a incorporar un analisis de escenarios climaticos para determinar cuantitati-
vamente y mitigar los riesgos fisicos de los proyectos que se incorporen a la cartera de proyectos a partir de
2024.

+  Grupo Visalia ha proporcionado informacion a SERFIEX sobre el alineamiento de los proyectos con las taxo-
nomias oficiales o basadas en el mercado, los criterios de elegibilidad relacionados, incluidos, si corresponde,
los criterios de exclusién; también se compromete a divulgar los estandares ecolédgicos o certificaciones a las
que se hace referencia en la seleccién del proyecto (consultar la seccién #3.2).

2.3 GESTION DE LOS FONDOS

+ Elproceso para la gestién de los fondos esta claramente definido y detallado y esta disponible para inversores
en el Marco de Financiacién Verde 2022 de Grupo Visalia.

+  Grupo Visalia declara que los ingresos de los fondos se acreditaran en una cuenta contable separada, lo que
impide la fungibilidad con otros fondos y permite un estricto monitoreo y seguimiento del uso de los fondos.

«  Grupo Visalia declara que cualquier pago o transferencia desde la cuenta solo se permitird cuando los proyec-
tos y activos elegibles cumplan con los criterios aplicables, o para reembolsar la deuda emitida o liberar
avales.

*  Grupo Visalia declara que el periodo de asignacién de los fondos (2022-2026) sera de 5 afios 0 menos.

+  Grupo Visalia se ha comprometido a no invertir los ingresos netos no asignados temporalmente en activida-
des intensivas en GEl o actividades controvertidas.

«  Grupo Visalia ha proporcionado informacién sobre el procedimiento que se aplicara en caso de desinversion
0 postergacion de proyectos/activos y se ha comprometido a reasignar los ingresos desinvertidos a proyectos
que cumplan con el Marco de Financiacién 2022 y su Hoja de Ruta en Sostenibilidad.

2.4 PROCESO DE MONITORIZACION Y REPORTE

*  Grupo Visalia se ha comprometido a que, para cada proyecto que supere 5,0 M€, el proceso de seguimiento
incluya la elaboracién de un Informe de Inversién, la asignacidon de un Responsable dentro de la organizacion
y la definicion de KPI especificos (al menos uno de ellos es el impacto en las emisiones de GEl).

+  Grupo Visalia se ha comprometido a informar sobre el Uso de los Fondos anualmente hasta el vencimiento
completo de las emisiones del Marco de Financiacion Verde 2022, en un Informe Anual de Seguimiento.

+ Cada informe anual sera verificado externamente por una tercera parte independiente y esta verificacion
también se pondra a disposicion del publico.
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+ La divulgacion se realizara mediante la publicacién de cada informe en el sitio web de Grupo Visalia. La co-
leccion completa de informes estara disponible a lo largo de la vida de la emision hasta el vencimiento de los
instrumentos emitidos.

+ Elinforme cubrira informacion relevante y exhaustiva relacionada con la asignacién de los recursos del Marco
y los beneficios ambientales esperados de los proyectos (al menos, el impacto en las emisiones de GEl). Grupo
Visalia también se ha comprometido a informar sobre desarrollos/problemas/controversias materiales relacio-
nadas con los proyectos.

+  Grupo Visalia ha establecido un proceso para informar cualquier divergencia del curso trazado en el Informe
Anual de Seguimiento. Ademas, para los programas de pagarés, tan pronto como la compafiia tenga conoci-
miento, informara de desviaciones en el uso de los fondos verdes a través de la plataforma del comisario de
bonistas si lo hubiere, pagina web de la compafiia o cualquier otra plataforma publica con suficiente relevancia.

* Los Indicadores Clave de Desempefio (KPI) seleccionados por Grupo Visalia para informar sobre la asignacién
de recursos y los beneficios ambientales son claros, relevantes, completos y seran accesibles al inversor.
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RECOMENDACIONES DE LOS
GREEN BOND PRINCIPLES
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3. RECOMENDACIONES DE LOS GREEN BOND PRINCIPLES

3.1 MARCO ARMONIZADO DE REPORTE

GBP, en su edicion de 2021, recomienda un Marco Armonizado para Informes de Impacto para informar sobre el
impacto de las inversiones verdes especificamente en un sector. El objetivo es poder comparar la sostenibilidad de las
inversiones.

La actividad de Visalia Renovables y Visalia Solar impacta en el sector de las energias renovables ya que la generacion
solar fotovoltaica es limpia, infinita y, cuando se desarrolla sobre cubiertas, no conlleva impactos.

Para reportar a sus inversores, Visalia Renovables y Visalia Solar han establecido los siguientes indicadores KPI (key
performance indicators), recomendados por GBP.

Para este sector, GBP recomienda los siguientes KPI:

Energia renovable

a) Incremento de la capacidad de energia renovable (MW)
b) Incremento de produccién de energia renovable (MWh)
¢) Emisiones anuales de GEl evitadas por los proyectos en operacién (tCO2e)

La tabla 3 muestra el comportamiento esperable en el periodo 2022-2027.

Tabla 3. Comportamiento esperado 2022 - 2026 por indicador

Capacidad instalada Energia renovable generada Emisiones GEIl evitadas
(MWp) (MWh) (tCO2-eq)
2023 48 86.532 11.768
2024 204 367.189 49.938
2025 271 487.333 66.277
2026 337 607.477 82.617
2027 404 727.621 98.956
Total periodo 2.276.152 309.556

3.2 EU TAXONOMY

Descargo: Este ejercicio no pretende proporcionar un informe detallado sobre la alineacion de los proyectos elegibles a los
que se asignen los fondos con la Taxonomia de la Unidn Europea. Es solo un andlisis de la informacion disponible bajo la
evaluacion de los criterios de seleccion, publicados en junio de 2021.

Siguiendo las instrucciones del documento (junio de 2021)°, la alineacion de la actividad de GRUPO VISALIA con las
condiciones bajo las cuales una actividad econémica califica como contribuyente sustancial a la mitigacién del cambio
climatico, se puede juzgar de la siguiente manera: Grupo Visalia esta alineada con el sector de energia renovable.

SCOMMISSION STAFF WORKING DOCUMENT IMPACT ASSESSMENT REPORT (June 2021) Accompanying the document Commission Delegated
Regulation (EU) .../... supplementing Regulation (EU) 2020/852 of the European Parliament and of the Council by establishing the technical
screening criteria for determining the conditions under which an economic activity qualifies as contributing substantially to climate change
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> ACTIVIDAD ECONOMICA QUE CONTRIBUYE SUSTANCIALMENTE A LA MITIGACION DEL CAMBIO CLIMATICO
N 4. ENERGIA

L > 4.1. GENERACION DE ENERGIA ELECTRICA CON TECNOLOGIA SOLAR FOTOVOLTAICA
> 4.9. TRANSPORTE Y DISTRIBUCION DE ELECTRICIDAD

El Cambio Climatico, entre otros, supone un riesgo cada vez mayor de fendmenos meteorolégicos extremos. Eventos
como vientos huracanados, precipitacion andmala en forma de nieve en determinados lugares, inundaciones y otros,
pueden suponer un riesgo fisico para los proyectos generacién de electricidad con tecnologia solar fotovoltaica. Las
actuales normas de ingenieria en la UE se basan en datos historicos y no se basan en datos cientificos obtenidos en
los modelos que proyectan estos eventos en el futuro. La Taxonomia recomienda emplear en el dimensionamiento de
cargas datos de estos modelos (UE Taxonomy/| criterios del Apéndice A - DNHS for Climate Adaptation - del Anexo 1
del Acto Delegado).

El criterio anterior esta alineado con la Hoja de Ruta en Sostenibilidad de Grupo Visalia.

La identificacién y gestion de los riesgos ambientales asociados a los proyectos elegibles cumplen el principio de “no-
dafio significativo” (Do-Not-Significant-Harm, DNSH) recomendado por el TEG en el ya mencionado Informe (junio de
2021).

3.3 OTROS INDICADORES RELEVANTES

El uso de energias renovables apenas supone el 3,5% de la energia primaria (IEA, 2021). Su crecimiento debe acelerarse
exponencialmente para asegurar que el incremento de temperatura no supere 1,5 °C al final de este siglo (Acuerdo de
Paris 2015). Otras tecnologias jugaran un papel imprescindible en la transicién energética en marcha. La magnitud de
los recursos financieros que se deben destinar a esta tarea, especialmente en esta década, no tiene precedentes. La
urgencia, ademas, es tal que la eficiencia en la asignacion sera critica.

Lo racional sera empezar por las tecnologias mas probadas y de menor coste, como es la tecnologia solar fotovoltaica
de los proyectos renovables desarrollados por el Grupo Visalia.

Tras la ejecucion de las inversiones previstas en el Plan de Negocio 2023-2027, Visalia Solar y Visalia Renovables pro-
ducirdn una cifra de ingresos netos acumulados en el periodo 2023-2027 de 88,4 M€, con un EBIDTA esperado de 21,7
M€ y con una capacidad bruta de produccién de energia de origen renovable de 727 GWh anuales.

mitigation or climate change adaptation and for determining whether that economic activity causes no significant harm to any of the other
environmental objectives.
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NUESTRA OPINION
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4. NUESTRA OPINION

Grupo Visalia ha demostrado estar dispuesta a arriesgar sus recursos para promover la energia renovable, el acceso eficiente
a una energia limpia y contribuir de forma indudable a la descarbonizacién de la economia a escala global.

SERFIEX cree que los proyectos elegibles para ser financiados por Grupo Visalia, asi como su Hoja de Ruta en Sostenibilidad,
anunciados en su Marco de Financiacién Verde 2022, cumplen con los Principios de Bonos Verdes (GBP) de ICMA'y, en conse-
cuencia, pueden ser listados bajo la denominacién de Financiacién Verde.

Los GBP recomiendan un proceso claro de divulgacion para los emisores, que los inversores, bancos, suscriptores, organiza-
dores, agentes de colocacién y otros puedan utilizar para comprender las caracteristicas de cualquier Financiacién Verde de-
terminada. Los GBP promueven la transparencia, la precisién y la integridad de la informacion requerida, que los emisores
divulgaran para informar a las partes interesadas a través de componentes basicos y recomendaciones clave.

Nuestra opinién favorable se basa en:

La observancia del alineamiento total del Marco de Financiacion Verde 2022 de Grupo Visalia con los cuatro compo-
nentes centrales de las pautas de GBP:

1. Uso de los fondos

2. Proceso de evaluacion y seleccién de proyectos y actividades a financiar
3. Gestion de los fondos

4. Presentacién de informes

El compromiso explicito de Grupo Visalia de someter el Marco de Financiaciéon Verde 2022 a una revisién externa
independiente, prueba de lo cual es este documento.

Que su objetivo a medio plazo de convertirse en un pure-player de energia eléctrica renovable esta totalmente ali-
neado con los objetivos de la Comisién Europea y del Gobierno de Espafia para cumplir los compromisos internacio-
nales de reduccién de emisiones de GEl, de descarbonizacién de la economia y de adaptacién al cambio climatico.

Esta opinion se leera en el contexto de las limitaciones inherentes de los Procedimientos y el uso previsto de esta declaracion.

SERFIEX ademas recomienda la inclusién en los compromisos anunciados en el Marco de Financiacion Verde 2022 los siguien-
tes aspectos:

Hacer publico en su sitio web tanto el Marco de Financiacién Verde 2022 como esta Opinién de Segunda parte, al
menos, una semana antes de la primera emision.

Incorporar un criterio de decisién colegiada en el Consejo de Administracién de Grupo Visalia, en la toma de decisio-
nes concernientes al uso de los fondos.

La obligacién de mantener el destino de los recursos obtenidos alineados con lo establecido en el Marco de Financia-
cion Verde 2022 de Grupo Visalia. Grupo Visalia mantendra actualizado en todo momento el documento de Uso de
los Fondos para rastrear la alineacién verde de los recursos asignados.

La obligacién de llevar a cabo, a lo largo de la vida del instrumento financiero, los mecanismos de control interno,
gestion, seguimiento y reporte establecidos en el Marco de Financiacion Verde 2022.

La obligacién de verificar que el destino de los recursos asignados coincida con los gastos y/o inversiones registrados.
Esta verificacion se llevara a cabo a través de una auditoria independiente de una tercera parte.

Por SERFIEX: Alejandro Lopez-Cortijo

Diciembre,
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This Second Party Opinion (the Opinion) is a voluntary process carried out by the Bond Issuer. This Opinion is given by SERFIEX and is addressed solely to the Bond
Issuer in accordance with the terms of the engagement contract between SERFIEX and the Bond Issuer. Those terms permit disclosure to other parties (whether by
publication on the website of the International Capital Markets Association Green Bond Resource Centre (the "GBRC") or otherwise), solely for the purpose of
enabling the Bond Issuer to show that it has obtained a second opinion as contemplated by the GBP in connection with the Bonds. SERFIEX has not considered the
interest of any other party in the Opinion. To the fullest extent permitted by law, we accept no responsibility and deny any liability to the Bond Issuer or any other
third party (including future underwriters of the bond) for our work, for this statement or for the conclusions we have reached. SERFIEX will not accept any form of
liability for the substance of the Opinion and/or any liability for damage arising from the use of the Opinion and/or the information provided in it to the Bond Issuer
or any third party (including future underwriters of the bond). As the Opinion is based on information made available by the Bond Issuer, SERFIEX does not warrant
that the information presented in this Opinion is complete, accurate or up to date. Nothing contained in this Opinion shall be construed as to make a representation
or warranty, express or implied, regarding the advisability of investing in any securities or any asset whose value is derived from any securities. Any person other
than the Bond Issuer who obtains access to the Opinion or a copy thereof and chooses to rely on it will do so at its own risk. Furthermore, this Opinion shall in no
event be interpreted and construed as an assessment of the economic performance and credit worthiness of the Issuer or the Bond. The issuance and the perfor-
mance of the Bond Issuer and the Bond is outside the scope of this engagement.

This Opinion doesn’t constitute an offer to purchase or sell securities, nor constitute specific advice of whatever form (tax, legal, environmental, accounting or
regulatory) in respect of the Bonds or any other securities of the Bond Issuer.

SERFIEX and the Bond Issuer have consented to the inclusion of the Opinion on the GBRC or in such other manner as ICMA shall from time to time use for making
second opinions rendered in respect of Green Bonds available to the public. SERFIEX and the Bond Issuer reserve the right to withdraw such consent at any time.

© SERFIEX, 2021
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SECOND PARTY OPINION

on the alignment of the Green Finance Framework 2022 of Grupo Visalia 2022 with the

Green Bond Principles of ICMA

Grupo Visalia is a multi-utility that offers electricity, gas, and self-consumption solutions to more than 100,000 customers through
different brands and specialized companies. It also promotes renewable energy projects (ground and roof solar) ensuring the pur-
chase of the energy they generate. To achieve its expansion objectives in the Strategic Business Plan to 2026, it needs to be financed.
GVE has decided to go to the capital markets and issue green debt with a strong commitment to sustainability.

Issuance Framework Objectives
Issuer  Visalia Energia, S.L. EBIDTA 2021-2026 (milion €)
. 5.0 —— (2022 expected | 2023-26 planned)
Country  Spain
30,0
Activity = Renewable energy 250
Sector  Energy 20,0
Size of issue €30 M 15,0
Type  Bonds | Promissory notes 10,0
Term 3 days to 5 years =
0,0
Issuances  2023-2026 2022 2023 2024 2025 2026

Investment green strengths

Mitigation Adaptation Management No Impact +210,000 tC02 Rating 2nd SDG 2030 Top standards

ﬁ:/, J, D 71NN\

= ~ L S
e ) Ne e o By &

Renewable energy Improving installa- ~ Environmental man- No significant Avoiding Second technol- Aligned with UN Accredited on 150
displacing fossil tions resilience agement and energy impact on water +80,000 tCO2 in ogy on abatement SDG 2030 Goals, 9001, 1SO 14001,
fuels on generation  through IPCC cli- performance. Com-  or biodiversity. Con- 2026. cost with renewable EU Green Deal and 150 50000 (in pro-
of electricity. mate scenarios  mitment to incorpo-  tribution to pollu- energy. Paris Agreement gress) and ISO
since 2022 rate climate risk. tion reduction. 1,5°C 14064 (planned).
SERFIEX opinion

Based on the work we have undertaken, and the evidence provided by the Bond Issuer our opinion is Grupo
Visalia Green Finance Framework 2022 is aligned with the Green Bond Principles of ICMA (Ed. June'21).

Note to investors

Investing in projects aimed at fighting and adapting to climate change is critical. The IPCC (UN) holds that we only have a decade, until 2030, to
avoid reaching a 2°C increase by the end of the century, in line with the 2015 Paris Agreement. A Green Bond is a type of fixed-income security that
is specifically earmarked to raise money for climate and environmental projects. These bonds are typically asset-linked and backed by the issuing
entity's balance sheet. The Green Bond Principles (GBP) formulated by the International Capital Market Association (ICMA) are voluntary process
guidelines that recommend transparency and disclosure and promote integrity in the development of the Green Bond market. The ICMA Green
Bond Principles provide guidance to issuers on the key components needed to issue a green bond. Issuers who intend to launch a green bond are
required to build a Green Bond Framework, which should align to the four core GBP components. A Second Party Opinion (SPO) is an external
review which provides an assessment on the issuer’s green bond framework, analysing the “greenness” of eligible projects/assets.


https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/green-bond-principles-gbp/

ANNEX B

ICMA EXTERNAL REVIEW SERVICE MAPPING TEMPLATE



Green Bond

Green Bond / Green Bond Programme

Independent External Review Form

Section 1. Basic Information

Issuer name: GRUPO VISALIA (VISALIA ENERGIA, S.L.)

Green Bond ISIN or Issuer Green Bond Framework Name: Grupo Visalia. Marco de Financiacién
Verde 2022

Independent External Review provider's name: SERFIEX
Completion date of this form: 28.12.2022

Date of review publication: N.A.

Section 2. Review overview

SCOPE OF REVIEW

The following may be used or adapted, where appropriate, to summarise the scope of the review.

The review assessed the following elements and confirmed their alignment with the GBPs:

Process for Project Evaluation and Se-
lection
Management of Proceeds Reporting

Use of Proceeds

ROLE(S) OF INDEPENDENT EXTERNAL REVIEW PROVIDER

Second Party Opinion O Certification
O Verification O  Scoring/Rating
O Other (please specify).

Note: In case of multiple reviews / different providers, please provide separate forms for each review.

EXECUTIVE SUMMARY OF REVIEW and/or LINK TO FULL REVIEW (if applicable)

Grupo Visalia is an integral actor that promotes photovoltaic solar energy, through her companies Visalia Ren-
ovables and Visalia Solar, developing solar PV installations, whose energy is marketed through other companies
of the Group. It needs to finance an ambitious growth plan that will lead the company to supply renewable elec-
tricity to her +100,000 clients. Issuer: Visalia Energia, S.L. | Country: Spain | Activity: Solar PV| Sector(s): Renewa-
ble energy | Size: €30.0 M | Firstissuance (planned): January 2023 | Bond Type: Promissory notes/bonds 3 days
to 5 years | Firstissuance: €15.0 Million (3-12 months). Based on the work we have undertaken, and the evi-
dence provided by the Bond Issuer, Serfiex believe that the Framework and the Finance instruments comply
with the principles of the GBP.

Latest update: June 2018




Green Bond

Section 3. Detailed review

Reviewers are encouraged to provide the information below to the extent possible and use the comment section to explain the scope
of their review.

1. USE OF PROCEEDS

Overall comment on section (if applicable):

The company commits that, for any debt issuance under this Green Financing Framework 2022 in the capital
markets in the next ten years, the proceeds, or an amount equivalent to them, will be applied exclusively to fi-
nancing or refinancing green projects aligned with the objectives of its Sustainability Roadmap, publicly commit-
ted by Grupo Visalia in its Green Financing Framework 2022. Grupo Visalia will apply the funds to finance any
need of the company (purchases, personnel, endorsements and guarantees, etc.) for the development of new
projects or ongoing projects related to eligible green activities. Specifically, eligible green projects are addressed
to Energy: construction and development of renewable generation plants -wind and solar- and transportation and dis-
tribution projects.

The scope also extends to the refinancing of associated debt and the release of endorsements, provided that
their origin is traceable with certainty. Proceeds may be used to refinance already acquired companies that
meet the above criteria, with an Al of 50%. Grupo Visalia intends to become a pure-player agent on green elec-
tricity before 2026. In this sense, the company expressly excludes the application of these funds to its activity
related to the commercialization of natural gas, gasoil and non-renewable electricity.

Use of proceeds categories as per GBP:

Renewable energy O  Energy efficiency

[0  Pollution prevention and control O Environmentally sustainable manage-
ment of living natural resources and land
use

O Terrestrial and aquatic biodiversity conserva- Clean transportation

tion

[0  Sustainable water and wastewater manage- O Climate change adaptation
ment

O  Eco-efficient and/or circular economy O  Green buildings

adapted products, production technologies
and processes

O Unknown at issuance but currently expected O  Other (please specify):

to conform with GBP categories, or other eli-
gible areas not yet stated in GBPs

Latest update: June 2018




Green Bond

2. PROCESS FOR PROJECT EVALUATION AND SELECTION

Overall comment on section (if applicable):

* The process for the Evaluation and Selection of Projects is clear and is disclosed in the Green Financial Frame-
work 2022.

* The Project eligibility criteria are consistent and coherent with the 2022-2026 Business Plan and the Sustaina-
bility Roadmap designed by the issuer (see the previous section).

* The environmental criteria of any project are intrinsically met. Most projects (water, renewable energy, infra-
structure) are subject to regulated impact assessment processes. Grupo Visalia incorporates a favourable Envi-
ronmental Impact Statement as project selection criteria.

* The Carbon Footprint and Circular Economy of each eligible project are evaluation criteria for choosing a pro-
ject.

* The role and responsibility of each actor in the process are clear. The Management Team, made up of the
Chairman of the Board of Directors and Executive Director and the Directors of the Area (Financial, Business De-
velopment, ...) continuously monitors the progress of the business (at least once a month) and intervenes in
strategic business decisions and in the selection of eligible projects. The company's debt level is managed by the
Management Committee (CEO, DFO, BDO).

* The Management Committee prepares all proposals for the acquisition of large projects (M&A) to be submitted
to the opinion of the Board of Directors, who makes the final decision. In addition, Visalia Energia's Board of Di-
rectors is made up of four directors with extensive experience in the sector and a secretary with extensive legal
trajectory

* The process archives a report of each session. These reports are not publicly disclosed.

* The Issuer informs that it will monitor the compliance of the selected projects with the eligibility and exclusion
criteria specified in the Green Financing Framework 2022, throughout the life of the instrument and has pro-
vided details on the content/frequency/ duration and on the procedure adopted in case of non-compliance (see
#2.4).

* Grupo Visalia undertakes to incorporate an analysis of climate scenarios to quantitatively determine and miti-
gate the physical risks of the projects that are incorporated into the project portfolio as of 2024.

+ Grupo Visalia has provided information to SERFIEX on the alignment of the projects with the official or market-
based taxonomies, the related eligibility criteria, including, if applicable, the exclusion criteria; It also undertakes
to disclose the ecological standards or certifications referred to in the project selection (see section #3.2).

Evaluation and selection

Credentials on the issuer's environmental Documented process to determine that pro-

sustainability objectives jects fit within defined categories
Defined and transparent criteria for pro- O Documented process to identify and manage
jects eligible for Green Bond proceeds potential ESG risks associated with the project
Summary criteria for project evaluation O  Other (please specify):

and selection publicly available

Information on Responsibilities and Accountability

Evaluation / Selection criteria subject to In-house assessment
external advice or verification
O Other (please specify):

Latest update: June 2018
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3. MANAGEMENT OF PROCEEDS

Overall comment on section (if applicable):

* The fund management process is clearly defined and detailed and is available to investors in Grupo Visalia's
2022 Green Financing Framework.

+ Grupo Visalia declares that the income of the funds will be credited in a separate accounting account, which
prevents fungibility with other funds and allows strict monitoring and follow-up of the use of the funds.

+ Grupo Visalia declares that any payment or transfer from the account will only be allowed when the eligible
projects and assets meet the applicable criteria, or to repay the issued debt or release guarantees.

* Grupo Visalia declares that the allocation period of the funds (2022-2026) will be 5 years or less.

* Grupo Visalia has committed not to invest temporarily unallocated net income in GHG-intensive activities or
controversial activities.

+ Grupo Visalia has provided information on the procedure that will be applied in case of divestment or post-
ponement of projects/assets and has committed to reallocate the disinvested income to projects that comply
with the 2022 Financing Framework and its Sustainability Roadmap.

Tracking of proceeds:

Green Bond proceeds segregated or tracked by the issuer in an appropriate manner
Disclosure of intended types of temporary investment instruments for unallocated proceeds
O  Other (please specify):

Additional disclosure:

O  Allocations to future investments only Allocations to both existing and future invest-
ments

O  Allocation to individual disbursements O Allocation to a portfolio of disbursements

O  Disclosure of portfolio balance of unallo- O Other (please specify):

cated proceeds

4. REPORTING

Overall comment on section (if applicable):

« Grupo Visalia has committed that, for each project that exceeds €5.0 M, the monitoring process includes the
preparation of an Investment Report, the assignment of a person in charge within the organization and the defi-
nition of Specific KPIs (at least one of them is the impact on GHG emissions).

* Grupo Visalia has committed to report on the Use of Funds annually until the full maturity of the Green Financ-
ing Framework 2022 issues, in an Annual Monitoring Report.

« Each annual report will be externally verified by an independent third party and this verification will also be
made publicly available.

+ Disclosure will be made by publishing each report on the Grupo Visalia website. The complete collection of re-
ports will be available throughout the life of the issuance until the maturity of the instruments issued.

* The report will cover relevant and exhaustive information related to the allocation of the Framework resources
and the expected environmental benefits of the projects (at least the impact on GHG emissions). Grupo Visalia
has also committed to report material developments/issues/controversies related to the projects.
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* Grupo Visalia has established a process to report any divergence from the course outlined in the Annual Moni-
toring Report. In addition, for promissory notes programs, as soon as the company becomes aware of it, it will
report deviations in the use of green funds through the bondholder commissioner's platform, if any, the compa-
ny's website or any other platform. public with sufficient relevance.

* The Key Performance Indicators (KPI) selected by Grupo Visalia to report on the allocation of resources and
environmental benefits are clear, relevant, complete and will be accessible to the investor.

Use of proceeds reporting:

X

Project-by-project (> 5,0 M€) On a project portfolio basis

Linkage to individual bond(s) O Other (please specify):

Information reported:

Allocated amounts Green Bond financed share of total invest-
ment

O  Other (please specify):

Frequency:
Annual O Semi-annual

O Other (please specify):

Impact reporting:

X

Project-by-project (>5,0 M€) On a project portfolio basis

O Linkage to individual bond(s) O Other (please specify):

Information reported (expected or ex-post):
GHG Emissions / Savings Energy Savings

O Decrease in water use [0 Other ESG indicators (please specify): « Increase in
renewable energy capacity (MW) « Increase in renewa-
ble energy production (MWh) « GHG Emissions reduc-
tions

Frequency:
Annual Semi-annual

O Other (please specify):
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Means of Disclosure
Information published in financial report Information published in sustainability report

Information published in ad hoc docu- O  Other (please specify): Annual ESG Report
ments
Reporting reviewed (if yes, please specify which parts of the reporting are subject to external review):

Where appropriate, please specify name and date of publication in the useful links section.

USEFUL LINKS (e.g. to review provider methodology or credentials, to issuer’s documentation, etc.)

https://grupovisalia.com;

https://www.serfiex.com;
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ANNEX C
ABOUT SERFIEX

SERFIEX is a leading Spanish consulting firm specialised on the valuation of financial assets and the measurement of its fi-
nancial and extra-financial risks. Clients of SERFIEX are banks, insurance companies, mutual and pension funds, exchanges,
governments and non-financial corporations. SERFIEX has clients in Spain, Portugal, Colombia, Chile, Mexico and Peru.

Since 1993 SERFIEX helps its clients on the alignment of their strategic investment decisions with their risk appetite and their
regulatory needs and restrictions.

SERFIEX provides sustainability impact measurement services for investment vehicles. These services are aligned with the
new requirements of EU supervisory authorities on the disclosure and measurement of sustainability risk on the financial
industry,

Due to the appetite of our clients for green and social bonds, SERFIEX has included in its offer new Independent Opinion ser-
vices on the alignment of these projects with ICMA Green, Social and Sustainable Bond Principles.

A team of sustainability specialists with more than 30 years’ experience work together with our financial experts to provide
comprehensive solutions four our clients.

Some of the clients associated to our financial solutions are the following:
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SERFIEX has already developed ESG reports based on the new EU SFDR regulation for clients like:
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The team of sustainability experts has prepared environmental impact assessment reports and sustainability analysis for
companies in sectors such as energy, fossil hydrocarbons, mining and others.
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