MIFID II PRODUCT GOVERNANCE / RETAIL INVESTORS, PROFESSIONAL INVESTORS
AND ECPS TARGET MARKET - Solely for the purposes of the manufacturer’s product
approval process, the target market assessment in respect of the Bonds has led to the conclusion
that for the Offer Jurisdictions: (i) the target market for the Bonds is eligible counterparties,
professional clients and retail clients, each as defined in Directive 2014/65/EU (as amended,
"MiFID II"); and (ii) all channels for distribution of the Bonds to eligible counterparties,
professional clients and retail clients are appropriate. Any person subsequently offering, selling
or recommending the Bonds (a "distributor') should take into consideration the manufacturer’s
target market assessment; however, a distributor subject to MIiFID II is responsible for
undertaking its own target market assessment in respect of the Bonds (by either adopting or
refining the manufacturers’ target market assessment) and determining appropriate distribution
channels.

The Bonds do not constitute a participation in a collective investment scheme in the meaning of
the Swiss Federal Act on Collective Investment Schemes (CISA) and are not subject to the
supervision by the Swiss Financial Market Supervisory Authority FINMA, and investors will not
benefit from the specific investor protection under the CISA.



Final Terms

ETHWgrc Physical EthereumPoW ETC (ZETW)
issued pursuant to the

Programme for the issuance of Bonds secured by Cryptocurrencies
dated 23 November 2021

of

ETC Issuance GmbH

Issue Price:
Cryptocurrency Entitlement per Bond plus a subscription fee of up to 0.50 per cent. of the
Cryptocurrency Entitlement per Bond

Issue Date: 2 September 2022

Trade Date: 2 September 2022

Series No.: 15
Tranche: 1
ISIN: DEOO0A3GO01J0

These final terms dated 2 September 2022 (the "Final Terms") have been prepared for the purpose of
Article 8(4) of Regulation (EU) 2017/1129. Full information on the Issuer and the offer of the Bonds is
only available on the basis of the combination of the Final Terms when read together with the Base
Prospectus of ETC Issuance GmbH dated 23 November 2021, including any supplements thereto (the
"Base Prospectus"). The Base Prospectus, the supplement dated 22 March 2022 and the supplement
dated 21 June 2022 have been or will be, as the case may be, published on the website of the Issuer
(https://www.etc-group.com). In case of an issue of Bonds which are listed on the regulated market of a
stock exchange, the Final Terms relating to such Bonds will also be published on the website of the
Issuer (https://www.etc-group.com). A summary of the individual issue of the Bonds is annexed to these
Final Terms.

These Final Terms will be deposited with SIX Exchange Regulation Ltd. as review body (Priifstelle) in
Switzerland and published according to Article 64 of the Swiss Federal Financial Services Act
("FinSA") for the purposes of an offer of the Bonds to the public in Switzerland on the basis of the
combination of these Final Terms and the Base Prospectus which has been included as a foreign
prospectus that is deemed approved according to Article 54(2) FinSA in the list of approved
prospectuses according to Article 64(5) FinSA by SIX Exchange Regulation Ltd., deposited with this
review body and published according to Article 64 FinSA.

Terms not otherwise defined herein shall have the meanings specified in the Terms and Conditions of
the Bonds as set out in the Base Prospectus dated 14 January 2021 (the "Terms and Conditions").






The Base Prospectus under which the Bonds specified in these Final Terms are issued loses its validity
at the end of 23 November 2022 or the publication of a new base prospectus in relation to the Programme
for the issuance of Bonds secured by Cryptocurrencies of ETC Issuance GmbH immediately succeeding
the Base Prospectus (the "New Base Prospectus"), depending on which event occurs earlier (the
"Expiry Date of the Base Prospectus"). Notwithstanding the above, the Bonds specified in these Final
Terms (the "Continuously Offered Bonds") shall continue to be subject to the terms and conditions of
the Base Prospectus. From the Expiry Date of the Base Prospectus, these Final Terms must be read in
conjunction with the New Base Prospectus. The New Base Prospectus will be available (no later than
the Expiry Date of the Base Prospectus) on https://etc-group.com.




PART I.: TERMS AND CONDITIONS
TEIL I.: EMISSIONSBEDINGUNGEN

§1
Currency, Denomination, Form, Subscription
Restrictions, Certain Definitions

Q8 Currency, Denomination. This issue of
notes of ETC Issuance GmbH (the "Issuer") is
being issued in an aggregate amount of up to
11,400,000,000 bonds (the "Bonds") on
2 September 2022 (the "Issue Date"). Each Bond
represents the right of the Bondholder to demand
from the Issuer (a) delivery of EtehereumPoW
(also referred to as "ETHW"), a cryptocurrency
based on an open-source, blockchain-based,
decentralized software platform that utilizes a
Proof-of-Work consensus mechanism (the
"Cryptocurrency") equal to the Cryptocurrency
Entitlement in accordance with these Terms and
Conditions or, if the Bondholder is prevented
from receiving units of the Cryptocurrency for
legal or regulatory reasons applicable to it, (b)
payment of a cash amount determined in
accordance with the conditions set out in § 4 (2)
or § 4 (4) below.

2) Subscription Restrictions. The Bonds
may only be subscribed or purchased by
Authorised Participants from the Issuer in the
primary market against transfer of a number of
units of the Cryptocurrency corresponding to the
Cryptocurrency Entitlement (as of the date of the
subscription or purchase in the primary market)
per Bond to be subscribed or purchased.

3) Form. The Bonds are being issued in
bearer form.

@) Global Note. The Bonds are represented
by a global note (the "Global Note") without
coupons. The Global Note shall be signed by or
on behalf of the Issuer and shall be authenticated
by or on behalf of the Fiscal Agent. Definitive
certificates representing individual Bonds and
coupons will not be issued and the right of the
Bondholders to request the issue and delivery of
definitive Bonds shall be excluded.

§1
Wihrung, Stiickelung, Form
Zeichnungsbeschrinkungen, Bestimmte
Definitionen

(1) Wéhrung, Stiickelung. Diese Emission
der ETC Issuance GmbH (die "Emittentin")
wird in der Gesamtanzahl von bis zu
11.400.000.000  Schuldverschreibungen (die
"Schuldverschreibungen") am 2. September
2022 (der "Begebungstag") begeben. Jede
Schuldverschreibung verbrieft das Recht des
Schuldverschreibungsinhabers von der
Emittentin (a) die Lieferung von EthereumPoW
(auch "ETHW" genannt), eine Kryptowdhrung,
die auf einer Blockchain-basierten,
dezentralisierten Open-Source-
Softwareplattform basiert, die einen Proof-of-

Work-Konsensmechanismus verwendet (die
"Kryptowihrung") entsprechend dem
Kryptowéhrungsanspruch gemil den
Emissionsbedingungen,  oder, falls ein
Anleihegldubiger  aus  rechtlichen  oder

regulatorischen Griinden daran gehindert ist
Einheiten der Kryptowéhrung zu erhalten, (b) die
Zahlung eines gemil dieser Bestimmung
festgelegten Barbetrags zu verlangen gemél den
in § 4 (2) bzw. § 4 (4) dargelegten Bedingungen.

(2) Zeichnungsbeschrdinkungen. Eine
Zeichnung oder ein Erwerb der
Schuldverschreibungen von der Emittentin durch
Authorisierte Teilnehmer ist im Primarmarkt nur
gegen Ubertragung einer Anzahl von Einheiten

der  Kryptowdhrung  entsprechend  des
Kryptowédhrungsanspruchs  (zum Tag der
Zeichnung oder des Erwerbs im Primérmarkt) je
zu  zeichnender bzw. zu  erwerbender
Schuldverschreibung.

3) Form. Die  Schuldverschreibungen
lauten auf den Inhaber.

4 Globalurkunde. Die
Schuldverschreibungen  sind  durch  eine

Globalurkunde (die "Globalurkunde") ohne
Zinsscheine verbrieft. Die Globalurkunde wird
von der Emittentin oder in deren Namen
unterschrieben und ist von der Emissionsstelle

oder in deren Namen mit einer
Kontrollunterschrift versehen. Urkunden in
effektiver Form, die einzelne
Schuldverschreibungen und Zinsscheine
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®) Clearing System. The Global Note will
be kept in custody by or on behalf of the Clearing
System until all obligations of the Issuer under
the Bonds have been satisfied. "Clearing
System" means Clearstream Banking AG,
Frankfurt, = Mergenthalerallee 61, 65760
Eschborn, Germany and any successor in such
capacity.

(6) Bondholder. "Bondholder" means any
holder of a proportionate co-ownership or other
beneficial interest or right in the Bonds and shall
include those persons who are the beneficiaries of
Secured Put Option Obligations or Secured
Settlement Obligations.

@) United States. For the purposes of these
Terms and Conditions, "United States" means
the United States of America (including the
States thereof and the District of Columbia) and
its possessions (including Puerto Rico, the U.S.
Virgin Islands, Guam, American Samoa, Wake
Island and Northern Mariana Islands).

®)

"Administrator" means Apex Corporate &
Advisory Services Ltd, Central North Business
Centre Level 1 Sqaq il-Fawwara Sliema
SLM1670, Malta, in its function as agent who
shall approve any transfer of Issuer-Owned
Bonds or Deposited Cryptocurrency, which have
been pledged as security for the benefit of the
Bondholders, the Security Trustee and the
Bondholders’ Representative (if appointed);

Definitions.

"Affiliate" means any company within the
meaning of Section 15 of the German Stock
Corporation Act (Aktiengesetz);

"Announcement Date" shall have the meaning
ascribed to itin § 14 (1);

"Auction Price Determination Date" shall have
the meaning ascribed to it in § 14 (1);

verbriefen, werden nicht ausgegeben und das
Recht der Anleihegldubiger, die Ausstellung und
Lieferung von Einzelurkunden zu verlangen, ist
ausgeschlossen.

®) Clearing System. Die Globalurkunde
wird von oder im Namen des Clearing Systems
verwahrt, bis sdmtliche Verpflichtungen der
Emittentin aus den Schuldverschreibungen

erfillt sind. "Clearing System" bezeichnet
Clearstream Banking AG, Frankfurt,
Mergenthalerallee 61, 65760  Eschborn,

Deutschland, und jedes Nachfolgesystem in
dieser Funktion.

(6) Anleihegldubiger. "Anleihegliubiger"
bezeichnet jeden Inhaber eines
Miteigentumsanteils oder anderen

vergleichbaren Anteils oder Rechts an den
Schuldverschreibungen und umfasst solche
Personen, die die Begiinstigten der Gesicherten
Put-Options-Verpflichtungen bzw. der
Gesicherten Abwicklungsverpflichtungen sind.

@) Vereinigte Staaten. Fir die Zwecke
dieser ~ Emissionsbedingungen  bezeichnet
"Vereinigte Staaten" die Vereinigten Staaten
von Amerika (einschlieBlich deren
Bundesstaaten und des District of Columbia)
sowie deren Territorien (einschlieSlich Puerto
Rico, der der Amerikanischen Jungferninseln,
Guam, Amerikanisch-Samoa, Wake Island und
dem Commonwealth der Nordlichen Marianen).

®)

"Administrator" bezeichnet Apex Corporate &
Advisory Services Ltd, Central North Business
Centre Level 1 Sqaq il-Fawwara Sliema
SLM1670, Malta, in ihrer Funktion als
Beauftragter, der Ubertragungen von
Emittenteneigenen Schuldverschreibungnen oder
Hinterlegten Kryptowéhrung genehmigt, die als
die als Sicherheit zugunsten der
Anleihegldubiger des Sicherheitentreuhinders
und des Gemeinsamen Vertreters (sofern bestellt)
verpfandet wurden;

Definitionen.

"Verbundenes Unternehmen" bezeichnet ein
Unternehmen im Sinne des § 15 des deutschen
Aktiengesetzes (AktG);

"Ankiindigungstag" hat die diesem Begriff in
§ 14 (1) zugeschriebene Bedeutung;

"Auktionspreisfestsetzungstag" hat die diesem
Begriffin § 14 (1) zugeschriebene Bedeutung;



"Auction Start Date" shall have the meaning
ascribed to itin § 14 (1);

"Auctioneer" means the Issuer or any entity
appointed by the Issuer to carry out the
Cryptocurrency Auction Procedure;

"Authorised Participant” means any entity
supervised by a financial supervisory authority in
a member state of the European Economic Area,
the United Kingdom, Canada, Australia,
Singapore, New Zealand, Japan, Switzerland,
Hong Kong (SAR) or the United States which has
been appointed by the Issuer as an Authorised
Participant;

"Authorised Participant Agreement" means an
agreement entered into between the Issuer and an
Authorised  Participant,  appointing  the
Authorised Participant and the fees, terms and
conditions in respect of which it acts in such role;

"Bid Guarantee Amount" shall have the
meaning ascribed to it in § 14 (3);

"Bondholders’ Meeting" means a meeting of
Bondholders held in accordance with § 17;

"Bondholders’ Representative" shall have the
meaning ascribed to it in § 17 (5);

"Business Day" means a day (other than a
Saturday, a Sunday or a public holiday) on which
(1) the Clearing System, (ii) the banks in
Frankfurt am Main, London and New York and
(iii) the Trans-European Automated Real-time
Gross settlement Express Transfer system 2
(TARGET2), or any successor system thereto
("TARGET") settle payments;

"Cryptocurrency Auction Procedure" shall
have the meaning ascribed to it in § 14;

"Cryptocurrency Entitlement" means, as of
any Business Day, the Bondholder’s claim
against the Issuer in respect of each Bond,
expressed as the number of the units of the
Cryptocurrency per Bond, and calculated by the
Issuer in its sole discretion in accordance with the
following formula:

"Starttermin der Auktion" hat die diesem
Begriffin § 14 (1) zugeschriebene Bedeutung;

"Auktionator" bezeichnet die Emittentin oder
ein Unternehmen, das von der Emittentin zur
Durchfithrung des Kryptowéhrungs
Auktionsverfahrens bestellt wurde;

"Autorisierter Teilnehmer" bezeichnet jedes
von einer Finanzaufsichtsbehorde iiberwachtes
Unternehmen in einem Mitgliedstaat des
Europdischen Wirtschaftsraums, des Vereinigten
Konigreichs, Kanada, Australien, Singapur,
Neuseeland, Japan, der Schweiz, Hong Kong
(SAR) oder den Vereinigten Staaten, das von der
Emittentin als ein Autorisierter Teilnehmer
ernannt wurde;

"Autorisierter Teilnehmer-Vertrag"
bezeichnet einen zwischen der Emittentin und
einem Autorisierten Teilnehmer geschlossenen
Vertrag, durch den der Autorisierte Teilnehmer
ernannt wird und die Kosten und Bedingungen in
Bezug auf die Ausfiihrung dieser Funktion
festgelegt werden;

"Gebotsgarantiebetrag" hat die diesem Begriff
in § 14 (3) zugeschriebene Bedeutung;

"Gldubigerversammlung" bezeichnet eine
Versammlung der Anleihegldubiger, die geméf3
§ 17 abgehalten wird;

"Gemeinsamer Vertreter" hat die diesem
Begriffin § 17 (5) zugeschriebene Bedeutung;

"Geschiftstag" bezeichnet einen Tag (aulBer
einem Samstag, einem Sonntag oder einem
Feiertag), an dem (i) das Clearingsystem, (ii) die
Banken in Frankfurt am Main, London und New
York und (iii) das Trans-European Automated
Real-time Gross settlement Express Transfer
system 2 (TARGET?2) oder  jedes
Nachfolgesystem ("TARGET") Zahlungen
abwickeln;

"Kryptowihrungs-Auktionsverfahren" hat die
diesem Begriff in § 14  zugeschriebene
Bedeutung;

"Kryptowihrungsanspruch" bezeichnet, zu
einem beliebigen Geschéftstag, den Anspruch
eines  Anleihegldubigers  gegeniiber  der
Emittentin in Bezug auf jede
Schuldverschreibung, ausgedriickt als die Anzahl
der Einheiten der Kryptowdhrung je
Schuldverschreibungen, und von der Emittentin



CE =ICE x (1-DER)"
Where:

"CE" means
Entitlement;

Cryptocurrency

"ICE" means Initial Cryptocurrency
Entitlement (as defined below);

"DER" means Diminishing Entitlement
Rate (as defined below); and

"n" means Number of Days/365.

In case the Diminishing Entitlement Rate is
lowered by the Issuer, the Issuer may make in its
sole and absolute discretion those changes to the
above formula that are required in order to ensure
that the new Diminishing Entitlement Rate only
applies as of the date such change has been
notified to the Bondholders in accordance with
§ 18 (including, but not limited to, adjusting the
definition of the Initial Cryptocurrency
Entitlement to mean the "Cryptocurrency
Entitlement per Bond at the date on which the
change to the relevant Diminishing Entitlement
Rate has been notified to the Bondholders in
accordance with § 18" and adjusting the
definition of Number of Days to mean "the
number of days that have passed since the date on
which the change to the relevant Diminishing
Entitlement Rate has been notified to the
Bondholders in accordance with § 18 up until and
including the date on which the Cryptocurrency
Entitlement is calculated");

"Cryptocurrency Put Option" shall have the
meaning ascribed to it in § 4 (3);

"Cryptocurrency Sale Proceeds" shall have the
meaning ascribed to it in § 4 (2);

"Custodian" shall have the meaning ascribed to
itin § 19 (4);

"Default Rate" shall have the meaning ascribed
toitin § 4 (4);

nach eigenen Ermessen gemif folgender Formel
berechnet:

CE = ICE x (1-DER)"

Wobei:

"CE" den Kryptowédhrungsanspruch
bezeichnet;

"ICE" den Anfénglichen
Kryptowéhrungsanspruch (wie

nachstehend definiert) bezeichnet;

"DER" die Abnehmende Anspruchsrate
(wie nachstehend definiert) bezeichnet;
und

"n" die Anzahl der Tage/365 bezeichnet.

Falls die Abnehmende Anspruchsrate von der

Emittentin  herabgesetzt wird, kann die
Emittentin nach eigenem und absoluten
Ermessen solche  Anderungen an  der
vorstehenden Formel vornehmen, die

erforderlich sind, um sicherzustellen, dass die
neue Abnehmende Anspruchsrate nur ab dem

Tag gilt, an dem diese Anderung den
Anleihegldubigern gemif § 18 mitgeteilt wurde
(einschlieBlich  (ohne FEinschrinkung) der
Anpassung der Definition des Anfinglicher
Kryptowéhrungsanspruchs, der
"Kryptowéhrungsanspruch je

Schuldverschreibung an dem Tag, an dem die
Anderung der maBgeblichen Abnehmenden
Anspruchsrate den Anleihegldubigern gemaif
§ 18 mitgeteilt wurde" bezeichnet und der
Anpassung der Definition der Anzahl der Tage,
die "die Anzahl der Tage, die von dem Tag, an
dem die Anderung der maBgeblichen
Abnehmenden Anspruchsrate den
Anleihegldubigern gemdlB § 18 mitgeteilt wurde,
bis zu dem Tag (einschlieBlich), an dem der
Kryptowédhrungsanspruch ~ berechnet  wird"
bezeichnet);

"Kryptowihrungs-Put-Option" hat die diesem
Begriff in § 4 (3) zugeschriebene Bedeutung;

"Kryptowihrungs-Verkaufserlose" hat die
diesem Begriff in §4(2) zugeschriebene
Bedeutung;

"Depotbank" hat die diesem Begriff in § 19 (4)
zugeschriebene Bedeutung;

"Ausfallrate" hat die diesem Begriff in § 4 (4);



"Depo Bank" means Baader Bank AG,
Weihenstephaner Stralle 4, 85716
UnterschleiBheim, Germany, a financial

intermediary maintaining the Issuance Account
on behalf of the Issuer and any successor in such
capacity;

"Depositary" means BitGo Trust Company, Inc,
an independent qualified cryptocurrency
custodian under the laws of the State of South
Dakota, regulated by the South Dakota Division
of Banking with the credential number of
TC.128-2 or such other financial institution(s)
that the Issuer, from time to time, has designated
as the Depositary for its holdings of the
Cryptocurrency pledged as security for the
Bonds;

"Depositary Wallet" means a cryptocurrency
wallet or wallets operated by the Depositary on
behalf of the Issuer, where the assets held in such
wallet are (i) segregated from the assets of any
other customers of the Depositary and from any
other assets of the Issuer; and (ii) are pledged as
security in favour of the Bondholders pursuant to
the Security Documents;

"Deposited Cryptocurrency" means the number
of units of the Cryptocurrency held on the
Depositary Wallet with the Depositary at any
given time;

"Digital Wallet" means the relevant digital
cryptocurrency wallet of each Bondholder
required to receive and transfer units of the
Cryptocurrency;

"Diminishing Entitlement Rate" means the rate
at which the Cryptocurrency Entitlement decays
over time. As of the Issue Date, the Diminishing
Entitlement Rate is 1.49 percent. The
Diminishing Entitlement Rate may be lowered by
the Issuer at any time and the Issuer shall notify
the Bondholders thereof in accordance with § 18;

"Event of Default" shall have the meaning
ascribed toitin § 11 (1);

"Exercise Fee" means

(1) in the case of Bondholders who are
Authorised Participants an amount

"Depo Bank" bezeichnet Baader Bank AG,
Weihenstephaner Stralle 4, 85716
UnterschleifSheim, Deutschland, ein
Finanzintermediér, der das Emissionskonto im
Namen der Emittentin verwaltet, sowie etwaige
Nachfolger in dieser Funktion;

"Verwahrstelle" bezeichnet BitGo Trust
Company, Inc, eine unabhéngige qualifizierte
Kryptowéhrungsdepotbank nach dem Recht des
Bundesstaats South Dakota und reguliert durch
die South Dakota Division of Banking, mit der
Berechtigungsnachweis-Nummer TC.128-2 oder
(ein) solche(s) anderes (anderen)
Finanzinstitut(e), das (die) die Emittentin von
Zeit zu Zeit als Verwahrstelle fiir ihre Anteile an
der Kryptowédhrung, die als Sicherheit fiir die
Schuldverschreibungen hinterlegt sind, benennt;

"Verwahrstellen-Wallet" bezeichnet  ein
Kryptowédhrungs-Wallet oder Wallets (Konto),
welches von der Verwahrstelle im Namen der
Emittentin betrieben wird, wobei die in diesem
Wallet gehaltenen Vermdgenswerte (i) von den
Vermogenswerten  anderer  Kunden  der
Verwahrstelle abgegrenzt sind und (i) als
Sicherheit zugunsten der Anleihegldaubiger
gemill den Sicherheitendokumenten hinterlegt
sind;

"Hinterlegte Kryptowédhrung" bezeichnet die
Anzahl der Einheiten der Kryptowidhrung,
welche bei der Verwahrstelle auf dem
Verwahrstellen-Wallet zu jeder Zeit gehalten
werden,;

"Digitales Wallet" bezeichnet das mafigebliche
digitale Kryptowdhrungs-Wallet jedes
Anleihegliubigers, das fiir den Empfang und die
Ubertragung von Einheiten der Kryptowihrung
erforderlich ist;

"Abnehmende Anspruchsrate" bezeichnet die
Rate, mit welcher der Kryptowéhrungsanspruch
im Laufe der Zeit abnimmt. Am Emissionstag
betrdgt die Abnehmende Anspruchsrate 1,49 %.
Die Abnehmende Anspruchsrate kann von der
Emittentin zu jeder Zeit herabgesetzt werden und
die Emittentin teilt dies den Anleihegldubigern
gemal § 18 mit;

"Kiindigungsgrund" hat die diesem Begriff in
§ 11 (1) zugeschriebene Bedeutung;

"Ausiibungsgebiihr" bezeichnet

(1) im Falle von Anleihegldubigern, die
Autorisierte Teilnehmer sind, einen
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which is set out in the relevant
Authorised  Participant ~ Agreement,
which shall not exceed an amount equal
to 0.50 percent of the Cryptocurrency
Entitlement for each Bond in relation to
which the Put Option is exercised; or

in the case of other Bondholders who are
not Authorised Participants an amount
equal to 1.00 percent of the
Cryptocurrency Entitlement for each
Bond in relation to which the Put Option
is exercised.

(i)

The Exercise Fee may be lowered by the Issuer at
any time and the Issuer shall notify the
Bondholders thereof in accordance with § 18;

"Failed Auction" shall have the meaning
ascribed to it in § 14 (6);

"FATF" means The Financial Action Task Force
(on Money Laundering), an intergovernmental
organization founded in 1989 to develop policies
to combat money laundering;

"Fiscal Agent" means Baader Bank AG,
Weihenstephaner Stralle 4, 85716
UnterschleiBheim, Germany or any other fiscal
agent appointed by the Issuer;

"German Security and Security Trust
Agreement" shall have the meaning ascribed to
itin§ 7 (1);

"Initial Cryptocurrency Entitlement" means
0.00977392 units of the Cryptocurrency per
Bond, i.e. the Cryptocurrency Entitlement per
Bond at the Issue Date;

"Issuance Account" means a securities account
maintained by the Depo Bank on behalf of the
Issuer where Bonds beneficially owned by the
Issuer are held or registered,

"Issuer-Owned Bonds" means the Bonds held in
the Issuance Account, or any Bonds of which the
Issuer itself is a Bondholder;

Betrag, der in dem maBgeblichen
Autorisierten Teilnehmer-Vertrag
angegeben ist, der einen Betrag, der
0,50 % des Kryptowédhrungsanspruchs
fiir jede Schuldverschreibung, fiir die
eine  Put-Option  ausgeiibt  wird,
entspricht, nicht liberschreiten darf; oder
(i1) im Falle sonstiger Anleihegléubiger, die
keine Autorisierten Teilnehmer sind,
einen  Betrag, der 1,00% des
Kryptowdhrungsanspruchs  fiir  jede
Schuldverschreibung, fiir die eine Put-
Option ausgeiibt wird, entspricht;

Die Ausiibungsgebiihr kann von der Emittentin
zu jeder Zeit herabgesetzt werden und die
Emittentin teilt dies den Anleihegldubigern
gemal § 18 mit;

"Fehlgeschlagene Auktion" hat die diesem
Begriff in § 14 (6) zugeschriebene Bedeutung;

"FATF"  bezeichnet die  Arbeitsgruppe
"Finanzielle MaBnahmen (gegen die
Geldwische)" (The Financial Action Task Force
(on Money Laundering)), eine zwischenstaatliche
Organisation, die 1989 gegriindet wurde, um
MaBnahmen zur Bekdmpfung der Geldwésche zu
entwickeln;

"Emissionsstelle”" bezeichnet Baader Bank AG,
Weihenstephaner Stralle 4, 85716
UnterschleiBheim, Deutschland oder jede von der
Emittentin ernannte andere Emissionsstelle;

"Deutsche Sicherheiten- und Sicherheiten-
Treuhandvertrag" hat die diesem Begriffin § 7
(1) zugeschriebene Bedeutung;

"Anfinglicher Krypotwihrungsanspruch"
bezeichnet 0,00977392 Einheiten der
Kryptowéhrung je Schuldverschreibung, d.h. den
Kryptowéhrungsanspruch je
Schuldverschreibung am Emissionstag;

"Emissionskonto" bezeichnet ein

Wertpapierdepot, das von der Depo Bank im
Namen der Emittentin gefiihrt wird, auf dem
Schuldverschreibungen, die sich im
wirtschaftlichen FEigentum der Emittentin
befinden, gehalten werden bzw. registriert sind;

"Emittenteneigene Schuldverschreibungen"
bezeichnet die Schuldverschreibungen, die in
dem Emissionskonto gehalten werden, oder
Schuldverschreibungen, deren Anleihegldubiger
die Emittentin selbst ist;
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"Mandatory Redemption" shall mean the
ability of the Issuer to redeem the Bonds at its
option, as further described in § 4 (2);

"Mandatory Redemption Date" shall have the
meaning ascribed to it in § 4 (2);

"Mandatory Redemption Event" shall have the
meaning ascribed to it in § 4 (2);

"Mandatory Redemption Notice" shall have the
meaning ascribed to it in § 4 (2);

"Mandatory Redemption Price" shall have the
meaning ascribed to it in § 4 (2);

"Number of Days" means the number of days
that have elapsed since the Issue Date (excluding)
up until and including the date on which the
Cryptocurrency Entitlement is calculated,

"Qutstanding Amount" means, at any given
time, the total number of Outstanding Bonds
multiplied by the Cryptocurrency Entitlement;

"Outstanding Bonds" means Bonds issued and
placed with investors that have not yet been
repurchased or otherwise cancelled by the Issuer
(excluding, for the avoidance of doubt, Issuer-
Owned Bonds);

"Paying Agent" means Baader Bank AG,
Weihenstephaner Strafle 4, 85716
UnterschleiBheim, Germany or any other paying
agent appointed by the Issuer;

"Permitted Indebtedness" shall have the

meaning ascribed to it in § 12 (2);

"Put Option" means the USD Put Option and the
Cryptocurrency Put Option;

"Put Option Exercise Date" shall have the

meaning ascribed to it in § 4 (3) and § 4 (4);

"Put Option Exercise Form" shall have the
meaning ascribed to itin § 4 (3) and § 4 (4);

"Qualified Majority" shall have the meaning
ascribed to itin § 17 (2);

"Zwangsriickzahlung" bezeichnet die Fahigkeit
der Emittentin, die Schuldverschreibungen nach
ihrer Wahl zuriickzuzahlen, wie in § 4 (2) ndher
beschrieben;

"Zwangsriickzahlungstag" hat die diesem
Begriff in § 4 (2) zugeschriebene Bedeutung;

"Zwangsriickzahlungsereignis" hat die diesem
Begriff in § 4 (2) zugeschriebene Bedeutung;

"Zwangsriickzahlungsmitteilung" hat die
diesem Begriff in §4(2) zugeschriebene
Bedeutung;

"Zwangsriickzahlungspreis" hat die diesem
Begriff in § 4 (2) zugeschriebene Bedeutung;

"Anzahl der Tage" bezeichnet die Anzahl der
Tage, die seit dem Emissionstag (ausschlieBlich)
bis zu dem Tag (einschlieBlich), an dem der
Kryptowédhrungsanspruch ~ berechnet  wird,
vergangen sind;

"Ausstehender Betrag" bezeichnet zu jedem
Zeitpunkt die Gesamtsumme der Ausstehenden
Schuldverschreibungen multipliziert mit dem
Kryptowéhrungsanspruch;

"Ausstehende Schuldverschreibungen"
bezeichnet ausgegebene und bei Investoren
platzierte Schuldverschreibungen, die noch nicht
zuriickgekauft oder anderweitig von der
Emittentin gekiindigt wurden (zur Klarstellung:
ausgenommen Emittenteneigene
Schuldverschreibungen);

"Zahlstelle" bezeichnet Baader Bank AG,
Weihenstephaner Strafle 4, 85716
UnterschleiBheim, Deutschland oder jede von der
Emittentin ernannte andere Zahlstelle;

"Zulissige Verbindlichkeiten" hat die diesem
Begriff in § 12 (2) zugeschriebene Bedeutung;

"Put-Option" bezeichnet die USD-Put-Option
und die Kryptowéhrungs-Put-Option;

"Put-Options-Ausiibungstag" hat die diesem
Begriff in §4(3) und §4(4) zugeschriebene
Bedeutung;

"Put-Options-Ausiibungsformular" hat die
diesem Begriff in §4(3) und §4(4)
zugeschriebene Bedeutung;

"Qualifizierte Mehrheit" hat die diesem Begriff
in § 17 (2) zugeschriebene Bedeutung;
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"Reference Price" means, as of the relevant
determination  date, the CryptoCompare
Cryptocurrency Fixing for EthereumPoW as
calculated by CryptoCompare under
CryptoCompare ticker ETHW CCCAGG Price
Index between 16:00 and 16:15 (EST);

"Relevant Taxing Jurisdiction" shall have the
meaning ascribed to it in § 9 (1);

"SchVG" shall have the meaning ascribed to it in
§ 17 (1)

"Secured Put Option Obligations" means
obligations of the Issuer (i) to settle the
Cryptocurrency Entitlement with respect of those
Bonds which are redeemed at the discretion of the
Issuer due to a Mandatory Redemption Event in
the Cryptocurrency, as further described in § 4
(2); or (ii) to transfer the Cryptocurrency
Entitlement to the Bondholder exercising the
Cryptocurrency Put Option, as further described
in§4Q);

"Secured Put Option Obligations Amount"
means amount in the Cryptocurrency of those
Secured Put Option Obligations which are not yet
fulfilled by the Issuer and remain outstanding;

"Secured Settlement Obligations" means
obligations of the Issuer to transfer Bonds to the
Authorised Participant subscribing to or
purchasing Bonds from the Issuer in the primary
market, but only if such subscribing or
purchasing  Authorised  Participant  has
transferred (or arranged to be transferred) at least
the Cryptocurrency Entitlement (as of the date of
the subscription or purchase in the primary
market) per Bond being subscribed or purchased
in the primary market to the Depositary Wallet;

"Secured Settlement Obligations Amount”
means amount in the Cryptocurrency (aggregate
Cryptocurrency Entitlement of the Bonds to be
settled) of those Secured Settlement Obligations
which are not yet fulfilled by the Issuer and
remain outstanding;

"Referenzpreis" bezeichnet, zum mafBgeblichen
Festsetzungstag, die CryptoCompare
Kryptowéhrungsfestsetzung fiir EthereumPoW,
wie von  CryptoCompare unter dem
CryptoCompare Ticker ETHW CCCAGG
Preisindex zwischen 16:00 Uhr und 16:15 Uhr
(MEZ) berechnet;

"Malfigebliche Steuerjurisdiktion" hat die
diesem Begriff in §9 (1) zugeschriebene
Bedeutung;

"SchVG" hat die diesem Begriff in § 17 (1)
zugeschriebene Bedeutung;

"Gesicherte  Put-Options-Verpflichtungen"
bezeichnet Verpflichtungen der Emittentin,
(i) den Kryptowdhrungsanspruch in Bezug auf
die Schuldverschreibungen, welche im Ermessen
der Emittentin aufgrund eines Ereignisses der
Zwangsriickzahlung in der Kryptowdhrung
zuriickgezahlt werden, abzuwickeln, wie in
§ 4 (2) ndher beschrieben; oder (ii) den
Kryptowéhrungsanspruch derjenigen
Anleiheglidubiger zu {ibertragen, welche die
Kryptowéhrungs-Put-Option ausiiben, wie in
§ 4 (3) ndher beschrieben;

"Betrag der Gesicherten Put-Options-
Verpflichtungen" bezeichnet den Betrag in der
Kryptowédhrung derjenigen Gesicherten Put-
Options-Verpflichtungen, die noch nicht von der
Emittentin erfiillt wurden und noch ausstehend
sind;

"Gesicherte Abwicklungsverpflichtungen"
bezeichnet Verpflichtungen der Emittentin,
Schuldverschreibungen auf Autorisierte
Teilnehmer zu iibertragen, welche
Schuldverschreibungen der Emittentin zeichnen
oder von der Emittentin im Primérmarkt
erwerben, jedoch nur wenn der zeichnende oder
erwerbende Autorisierte Teilnehmer zumindest
den Kryptowdhrungsanspruch (zum Tag der
Zeichnung oder des Erwerbs im Primérmarkt) je
gezeichneter bzw. im Primédrmarkt erworbener
Schuldverschreibung auf das Verwahrstellen-
Wallet iibertragen hat (bzw. die Ubertragung
angewiesen hat);

"Betrag der Gesicherten
Abwicklungsverpflichtungen" bezeichnet den
Betrag in der Kryptowdhrung (Gesamt-
Kryptowéhrungsanspruch der abzuwickelnden
Schuldverschreibungen)  jener  Gesicherten
Abwicklungsverpflichtungen, die noch nicht von
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"Secured Obligations Amount" means the sum
of Secured Settlement Obligations Amount,
Outstanding Amount and Secured Put Option
Obligations Amount;

"Security" shall have the meaning ascribed to it
in § 2 (2);

"Security Documents" means (a) the German
Security and Security Trust Agreement; (b) the
Cryptocurrency Security Agreement entered into
between the Issuer and the Security Trustee, (c)
the Depositary Account (Wallet) Control
Agreement entered into between the Issuer, the
Security Trustee and the Depositary; (d) the
Issuance Account Control Agreement entered
into between the Issuer, the Depo Bank and the
Security Trustee; (e) any other agreement or
document granting, acknowledging, perfecting or
giving legal effect to Bondholder’s security
interest in the Depositary Wallet and/or the
Deposited Cryptocurrency; or (f) any other
agreement or document granting,
acknowledging, perfecting or giving legal effect
to Bondholder’s security interest in the Issuance
Account and/or Issuer-Owned Bonds;

"Security Trustee" means Apex Corporate
Trustees (UK) Limited, Bastion House, 6th
Floor, 140 London Wall, London EC2Y 5DN
United Kingdom, which holds security interest in
(i) the Depositary Wallet and the Deposited
Cryptocurrency and (ii) the Issuance Account for
the benefit of the Bondholders or any successor
or replacement security trustee;

"Settlement Requirements" shall have the
meaning ascribed to it in § 14 (5);

"Split" means a split, or fork, in the blockchain
of the Cryptocurrency, leading to a division of the
Cryptocurrency into two or more separate
cryptocurrencies;

der Emittentin erfiillt wurden und noch

ausstehend sind;

"Betrag der Gesicherten Verpflichtungen"
bezeichnet die Summe des Betrags der
Gesicherten Abwicklungsverpflichtungen, des
Ausstehenden Betrags und des Betrags der
Gesicherten Put-Options-Verpflichtungen;

"Sicherheit" hat die diesem Begriff in § 2 (2)
zugeschriebene Bedeutung;

"Sicherheitendokumente" bezeichnet (a) den
Deutschen Sicherheiten- und Sicherheiten-
Treuhandvertrag; (b) den Kryptowdhrungs-
Sicherheitenvertrag, der zwischen der Emittentin
und dem Sicherheitentreuhdnder geschlossen
wurde, (©) den Depot-Konto-
(Wallet)steuerungsvertrag, der zwischen der
Emittentin, dem Sicherheitentreuhdnder und der
Verwahrstelle geschlossen wurde; (d) den
Emissionskontosteuerungsvertrag, der zwischen
der Emittentin, der Depo Bank und dem
Sicherheiten-treuhdnder geschlossen wurde; (e)
jeden sonstigen Vertrag bzw. jedes sonstige
Dokument, das die Sicherungsrechte des
Anleihegldubigers an dem Verwahrstellen-
Wallet und/oder der Hinterlegten
Kryptowdhrung  gewdhrleistet,  anerkennt,
vollendet oder diesen rechtliche Wirkung
verleiht; oder (f) jeder sonstige Vertrag bzw.
jedes sonstige Dokument, das die
Sicherungsrechte des Anleihegldubigers an dem
Emissionskonto und/oder den Emittenteneigenen
Schuldverschreibungen gewéhrleistet, anerkennt,
vollendet oder diesen rechtliche Wirkung
verleiht;

"Sicherheitentreuhiinder" bezeichnet Apex
Corporate Trustees (UK) Limited, Bastion
House, 6th Floor, 140 London Wall, London
EC2Y 5DN, Vereinigtes Konigreich, die
Sicherungsrechte an (i) dem Verwahrstellen-
Wallet und der Hinterlegten Kryptowéhrung und
(i) dem Emissionskonto zugunsten der
Anleiheglidubiger hélt, oder etwaige Nachfolger
oder Ersatz-Sicherheitentreuhdnder;

"Abwicklungsanforderungen" hat die diesem
Begriff in § 14 (5) zugeschriebene Bedeutung;

"Teilung" bedeutet eine Teilung oder eine
Weiterentwicklung, in der Blockchain der
Kryptowéhrung, die zu einer Trennung der
Kryptowéhrung in zwei oder mehrere getrennte
Kryptowdhrungen fiihrt;
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"Split Notification Event" means either of the
following: (i) Bondholders representing at least
20 percent of all Outstanding Bonds have notified
the Issuer in writing about the occurrence of the
Split; or (ii) the Issuer has notified the
Bondholders about the occurrence of the Split in
accordance with § 18;

"Substitute Debtor" shall have the meaning
ascribed to itin § 15 (1);

"Termination Notice" shall have the meaning
ascribed toitin § 11 (2);

"Upfront Redemption Fee" shall mean an
amount of EUR 50.00 (EUR fifty) which the
Issuer may charge at its sole and absolute
discretion for the exercise of a Put Option by a
Bondholder who is not an Authorised Participant,
and where the Put Option is exercised in relation
to a number of Bonds which, if multiplied by the
Cryptocurrency Entitlement and then multiplied
by the Reference Price, in each case as of the date
on which the Issuer receives the Put Option
Exercise Form, have a value of less than USD
250,000.00 (USD two hundred fifty thousand);

The Upfront Redemption Fee may be lowered by
the Issuer at any time and the Issuer shall notify
the Bondholders thereof in accordance with § 18;

"USD" means U.S.$, the lawful currency of the
United States;

"USD Put Option" shall have the meaning
ascribed to it in § 4 (4); and

"Website" means the Issuer’s official website at
https://etc-group.com.

§2

Status, Security

@) Status. The obligations under the Bonds
constitute direct, unsubordinated and secured
obligations of the Issuer ranking pari passu
among themselves, Secured Put Option
Obligations and Secured Settlement Obligations.

2) Security. As continuing security for the
payment and discharge of the obligations to the
Bondholders under the Bonds the Issuer pledges
in favour of the Bondholders, the Security

"Ereignis einer Teilungsmitteilung" bezeichnet
jeweils Folgendes: (i) Anleiheglaubiger, die
mindestens 20 % aller Ausstehenden
Schuldverschreibungen vertreten, haben die
Emittentin schriftlich iiber das Ereignis der
Teilung informiert; oder (ii) die Emittentin hat
die Anleihegldubiger iiber das Ereignis einer
Teilung gemiB § 18 informiert;

"Ersatzschuldner" hat die diesem Begriff in
§ 15 (1) zugeschriebene Bedeutung;

"Kiindigungserklirung" hat die diesem Begriff
in § 11 (2) zugeschriebene Bedeutung;

"Riickzahlungsgebiihr"  bezeichnet einen
Betrag in Hohe von EUR 50,00 (EUR fiinfzig),
welchen die Emittentin nach eigenem und
absoluten Ermessen fiir die Ausiibung einer Put-
Option durch einen Anleihegldubiger, der kein
Autorisierter Teilnehmer ist und die Put-Option
fiir eine Anzahl von Schuldverschreibungen
ausgelibt wird, die, wenn sie mit dem
Kryptowdhrungsanspruch  multipliziert —und
sodann mit dem Referenzpreis multipliziert
werden, einen Wert von weniger als USD
250.000,00 (USD zweihundert-fiinfzigtausend)
in jedem Falle zu dem Tag, an dem die Emittentin

das  Put-Options-Ausiibungsformular  erhilt,
ergibt, in Rechnung stellen kann;
Die Riickzahlungsgebiihr kann von der

Emittentin jederzeit verringert werden. Die
Emittentin teilt dies den Anleihegldubigern
gemédl § 18 mit;

"USD" bezeichnet US-$, die rechtliche Wahrung
der Vereinigten Staaten;

"USD-Put-Option" hat die diesem Begriff in
§ 4 (4) zugeschriebene Bedeutung; und

"Website" bezeichnet die offizielle Website der
Emittentin auf https://etc-group.com.

§2
Status, Sicherheit

(1 Status. Die  Schuldverschreibungen
begriinden unmittelbare, nicht nachrangige und
besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin, die
untereinander gleichrangig sind, Gesicherte Put-
Options-Verpflichtungen und Gesicherte
Abwicklungsverpflichtungen.

2) Sicherheit. Als fortwahrende Sicherheit
fir die Zahlung wund Erfilllung der
Verpflichtungen gegeniiber den
Anleihegldubigern aus den
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Trustee and the Bondholders’ Representative (if
appointed) pursuant to the Security Documents
(1) all of its rights, title, interest and benefit,
present and future, in, to and under the
Depositary  Wallet and the Deposited
Cryptocurrency and (ii) all of its rights, title,
interest and benefit, present and future, in, to and
from the Issuance Account and Issuer-Owned
Bonds (the "Security"). Details of the accounts
and the terms and conditions of the respective
pledges shall be stipulated in the Security
Documents between the Security Trustee and the
Issuer. The Issuer shall make copies of the
Security Documents available for inspection by
the Bondholders at the Issuer’s principal place of
business (Gridiron, One Pancras Square, London,
N1C 4AG, United Kingdom or any successor
address in the United Kingdom or Germany, as
communicated to the Bondholders in accordance
with §18). The Issuer shall also make copies of
the Security Documents available on the
Website. The Issuer reserves the right to redact
certain provisions related to the procedures of
repossessing the Depositary Wallet by the
Security Trustee from the copy of the Depositary
Account (Wallet) Control Agreement for security
reasons. The Security will be held, administered
and enforced by the Security Trustee in
accordance with the German Security and
Security Trust Agreement.

3) Security Release and Proceeds. The
Security shall be released in accordance with the
provisions of the German Security and Security
Trust Agreement.

§3

Interest

There will be no payments of interest on the
Bonds.

§ 4
Redemption

(D Redemption. The Bonds do not have a
fixed maturity date.

Schuldverschreibungen verpfandet die
Emittentin (i) simtliche ihrer gegenwartigen und
zukiinftigen Rechte, Titel, Anteile und Nutzen
an, zum und aus dem Verwahrstellen-Wallet und
der Hinterlegten Kryptowdhrung wund (i)
samtliche ihrer gegenwértigen und zukiinftigen
Rechte, Titel, Anteile und Nutzen an, zum und
vom Emissionskonto und den Emittenteneigenen
Schuldverschreibungen  (die  "Sicherheit")
zugunsten der Anleiheglaubiger, des
Sicherheitentreuhinders und des Gemeinsamen
Vertreters gemiB3 den Sicherheitendokumenten
zu. FEinzelheiten der Konten wund der
Bedingungen der jeweiligen Pfandrechte sind in
den Sicherheitendokumenten zwischen dem
Sicherheitentreuhdnder und der Emittentin
festzulegen. Die Emittentin wird Kopien der
Sicherheitendokumente zur Einsicht durch die
Anleihegldubiger an ihrem Hauptgeschiftssitz
(Gridiron, One Pancras Square, London, N1C
4AG, Vereinigtes Konigreich oder jede
Nachfolgeadresse im Vereinigten Konigreich
oder Deutschland, wie durch die Emittentin an
die Anleihegldaubiger gemal § 18 mitgeteilt) zur
Verfiigung stellen. Die Emittentin wird auBBerdem
Kopien der Sicherheitendokumente auf der
Website zur Verfigung stellen. Die Emittentin
behilt sich hierbei das Recht vor, bestimmte
Bestimmungen in Bezug auf das Verfahren zur
Wiederinbesitznahme der Verwahrstellen-Wallet
durch den Sicherheitentreuhénder aus der Kopie
des Depot-Konto-(Wallet)steuerungsvertrags aus
Sicherheitsgriinden zu streichen. Die Sicherheit
wird durch den Sicherheitentreuhdnder in
Ubereinstimmung  mit dem  Deutschen
Sicherheiten- und Sicherheiten-Treuhandvertrag
gehalten, verwaltet und durchgesetzt.

3) Freigabe der Sicherheit und Verfahren.
Die Sicherheit soll gemi3 den Regelungen des
Deutschen Sicherheiten- und Sicherheiten-
Treuhandvertrags freigegeben werden.

§3
Verzinsung
Es erfolgen keine Zinszahlungen auf die
Schuldverschreibungen.
§4
Riickzahlung
(D Riickzahlung. Die
Schuldverschreibungen haben keinen

festgelegten Filligkeitstag.
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2) Mandatory Redemption. Upon
occurrence of a Mandatory Redemption Event (as
defined below) the Issuer at its sole and absolute
discretion may, (but is not obliged to) give notice
to the Bondholders in accordance with § 18 (the
"Mandatory Redemption Notice"), such notice
stating the applicable Mandatory Redemption
Event. Upon giving a Mandatory Redemption
Notice, the Bonds shall be redeemed on the
Mandatory Redemption Date at their Mandatory
Redemption Price. A Mandatory Redemption
Event means each of the following events:

(a) for a continuous period of 90 (ninety)
days the USD equivalent of the
Outstanding Amount, calculated as the
Outstanding Amount multiplied by the
Reference  Price, is less than
USD 100,000,000.00 (USD one hundred

million); or

(b) any new or existing law or regulation, or
interpretation of any existing law or
regulation, requires the Issuer to obtain
any license, permission or approval, or to
become regulated or supervised in any
way in Germany or elsewhere, to
continue fulfilling its obligations under
these Terms and Conditions, but
excluding requirements to publish an
approved prospectus with respect to the
Bonds; or

(© as a result of any change in, or
amendment to, the laws or regulations of
the United Kingdom, the Federal
Republic of Germany or any other
member state of the European Economic
Area or any political subdivision or
taxing authority thereto or therein
affecting taxation, the tax treatment of
the Cryptocurrency in general changes
materially, such change was not
reasonably foreseeable at the Issue Date,
and such change is in the assessment of
the Issuer materially disadvantageous to
the business of the Issuer (regardless of
whether this affects the issuance of the
Bonds); or

2) Zwangsriickzahlung. Nach Eintritt eines
Zwangsriickzahlungsereignisses kann die
Emittentin, nach eigenem und absolutem
Ermessen (sie ist jedoch nicht dazu verpflichtet),
dies den Anleihegldubigern gemaf § 18 mitteilen
(die "Zwangsriickzahlungsmitteilung"). Diese
Mitteilung gibt das anwendbare
Zwangsriickzahlungsereignis an. Bei Abgabe
einer Zwangsriickzahlung-Mitteilung werden die

Schuldverschreibungen am
Zwangsriickzahlungstag zu deren
Zwangsriickzahlungspreis zuriickgezahlt. Jedes
der folgenden Ereignisse bezeichnet ein
Zwangsriickzahlungsereignis:

(a) fiir einen fortwéhrenden Zeitraum von 90

(neunzig) Tagen ist der USD-Gegenwert
des Ausstehenden Betrags, berechnet als
der Ausstehende Betrag multipliziert mit
dem  Referenzpreis, geringer als
USD 100.000.000,00 (USD einhundert
Millionen); oder

durch neue oder bestehende Gesetze oder
Verordnungen, oder durch die
Auslegung eines bestehenden Gesetzes
oder einer Verordnung, wodurch die
Emittentin verpflichtet ist, Lizenzen,
Zulassungen oder  Genehmigungen
einzuholen oder sich in irgendeiner
Weise in Deutschland oder anderswo
einer Regulierung oder Uberwachung zu
unterstellen, um ihre Verpflichtungen
gemil diesen Emissionsbedingungen zu
erfiillen, jedoch mit Ausnahme vom
Erfordernis zur Vero6ffentlichung eines
gebilligten Prospekts in Bezug auf die
Schuldverschreibungen; oder

(b)

als Folge jeglicher Anderungen oder
Ergédnzungen der  Gesetze  oder
Verordnungen des Vereinigten
Konigreichs, der  Bundesrepublik
Deutschland oder eines anderen
Mitgliedstaats des Européischen
Wirtschaftsraums oder deren
Gebietskorperschaften oder
Steuerbehorden, die die Besteuerung
betreffen oder sich darauf auswirken, die
steuerliche Behandlung der
Kryptowdhrung sich im Allgemeinen
wesentlich #ndert, die Anderung am
Emissionstag verniinftigerweise nicht
vorhersehbar war, und diese Anderung,
nach Einschitzung der Emittentin, als
wesentlich nachteilig fiir das Geschéft
der Emittentin bewertet wird

(©)
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(d) any third-party service provider,
including the Issuer’s auditors, legal
advisers, the Clearing System, the
Paying Agent, the Fiscal Agent, the
Administrator, the Trustee and the
Depositary, stops providing services to
the Issuer, and the Issuer fails to find a
replacement within reasonable time; or

(e) if the Issuer was ordered by the
competent court or otherwise became
required by law to arrange for mandatory

redemption.

The "Mandatory Redemption Price" per Bond
shall be (i) the amount in the Cryptocurrency
equal to the Cryptocurrency Entitlement; or (ii) if
a Bondholder is prevented from receiving units of
the Cryptocurrency for legal reasons, in
particular due to regulatory provisions applicable
to it, the amount in USD equal to the
Cryptocurrency Sale Proceeds, divided by the
number of Bonds redeemed in USD, minus any
reasonable third-party fees related to redemption
of the Bonds.

In order for a Bondholder to receive the
Cryptocurrency Entitlement, such Bondholder
needs to (i) submit a duly completed Mandatory
Redemption Form (obtainable from the Website),
including any documents requested in such form
for verification of the Bondholder’s identity; and
(1) transfer its Bonds to the Issuance Account
free of payment.

If a Bondholder fails to perform (i) or (ii) within
a twenty-day period after the Mandatory
Redemption Notice has been published, the
Issuer will treat the relevant Bondholder as
prevented from receiving units of the
Cryptocurrency for legal or regulatory reasons
and redeem the relevant Bonds in USD.

(ungeachtet, ob dies die Emission der
Schuldverschreibungen beeintrichtigt).

ein Drittanbieter, einschliefSlich die
Wirtschaftspriifer, Rechtsberater, das
Clearing System, die Zahlstelle, die
Emissionsstelle, den Administrator, der
Sicherheitentreuhidnder und die
Verwahrstelle der Emittentin, stellt seine
Dienstleistungen gegeniiber der
Emittentin ein, und der Emittentin
gelingt es nicht, innerhalb eines
angemessenen Zeitraums einen Ersatz zu
finden; oder

(d)

wenn das zustdndige Gericht anordnet,
dass die Emittentin eine
Zwangsriickzahlung zu veranlassen hat
oder die Emittentin  anderweitig
gesetzlich dazu verpflichtet wurde.

(e)

Der "Zwangsriickzahlungspreis" pro Schuld-
verschreibung entspricht (i) dem Betrag in der
Kryptowéhrung, der dem
Kryptowéhrungsanspruch entspricht, oder (ii)
falls ein Anleihegldubiger aus rechtlichen
Griinden daran gehindert ist, Einheiten der
Kryptowdhrung zu erhalten, insbesondere
aufgrund von fiir ihn geltenden regulatorischen
Vorschriften, dem Betrag in USD, der den

Kryptowéhrungs-Verkaufserldsen entspricht,
dividiert durch die Anzahl der
Schuldverschreibungen, die in USD

zuriickgezahlt werden, abziiglich etwaiger, mit
der Riickzahlung der Schuldverschreibungen
verbundener angemessener Fremdgebiihren.

Damit ein Anleiheglaubiger den
Kryptowédhrungsanspruch erhélt, muss dieser
Anleihegldubiger (i) ein ordnungsgemaf
ausgefiilltes Zwangsriickzahlungsformular (das
tiber die Website erhiltlich ist) einreichen,
einschlieBlich samtlicher Dokumente, die in
diesem Muster fiir die Verifizierung der Identitét
des Anleihegldubigers verlangt werden und (ii)
seine Schuldverschreibungen frei von Zahlung
auf das Emissionskonto iibertragen.

Wenn ein Anleihegldubiger (i) oder (ii) innerhalb
einer Frist von zwanzig Tagen nach der

Veroffentlichung der
Zwangsriickzahlungsmitteilung nicht erfiillt,
wird die Emittentin den malgeblichen

Anleiheglidubiger so behandeln, als sei er aus
rechtlichen oder regulatorischen Griinden am
Erhalt von Einheiten der Kryptowdhrung

-17 -



"Mandatory Redemption Date" shall mean (i)
for those Bonds redeemed in the Cryptocurrency,
the third Business Day after the expiry of a thirty-
day period after the Mandatory Redemption
Notice has been published; or (ii) for those Bonds
redeemed in USD, the third Business Day after
successful completion of the Cryptocurrency
Auction  Procedure or alternative sale
arrangements in case of its failure. The
Cryptocurrency Auction Procedure shall begin (if
required) upon expiry of a forty-day period after
the Mandatory Redemption Notice has been
published.

"Cryptocurrency Sale Proceeds" means the
amount in USD obtained from the sale of units of
Cryptocurrency corresponding to the
Cryptocurrency Entitlement (as of the date of the
Mandatory Redemption Notice), multiplied by
the number of Bonds being redeemed in USD,
from Deposited Cryptocurrency using one or
several Cryptocurrency Auction Procedure(s). If
the Auctioneer fails to complete the sale using the
Cryptocurrency Auction Procedure within 90
(ninety) days, the Auctioneer shall — following
instructions from the Issuer (if applicable) —
arrange for the sale of units of the Cryptocurrency
using any other procedure aiming to achieve the
best price within a reasonable amount of time.

In case the Issuer has given a Mandatory
Redemption Notice, the Issuer shall no longer
issue new Bonds or sell Issuer-Owned Bonds and
arrange for cancellation of all Issuer-Owned
Bonds.

3) Redemption at the Option of the
Bondholders with Cryptocurrency Settlement.
Each Bondholder may terminate in whole or in
part its Bonds against payment of the
Cryptocurrency Entitlement for each of the
Bonds held by the Bondholders in the
Cryptocurrency (the "Cryptocurrency Put
Option"). In order to terminate its Bonds, the

gehindert und die malBgeblichen
Schuldverschreibungen in USD zuriickzahlen.

"Zwangsriickzahlungstag" bezeichnet (i) fiir
Schuldverschreibungen, die in der
Kryptowédhrung zuriickgezahlt werden, den
dritten Geschiftstag nach dem Ablauf eines 30-
tigigen Periode, nachdem die
Zwangsriickzahlungsmitteilung  verdffentlicht
worden ist oder (ii) fiir Schuldverschreibungen,
die in USD zuriickgezahlt werden, den dritten
Geschéftstag nach erfolgreichem Abschluss des
Kryptowéhrungs-Auktionsverfahrens oder
alternative Verkaufsarrangements im Fall des
Scheiterns des Verfahrens. Das Kryptowahrungs-
Auktionsverfahren beginnt (falls erforderlich)
nach Ablauf einer 40-tdgigen Periode, nachdem
die Zwangsriickzahlungsmitteilung
veroffentlicht worden ist.

"Kryptowihrungs-Verkaufserlose" bezeichnet
den Betrag in USD, der aus dem Verkauf von
Einheiten der Kryptowédhrung erhalten wurde,
entsprechend dem Kryptowdhrungsanspruch
(zum Tag der Zwangsriickzahlungsmitteilung),

multipliziert mit der Anzahl der
Schuldverschreibungen, die in USD
zuriickgezahlt  werden, aus  Hinterlegter

Kryptowédhrung unter Durchfithrung eines oder
mehrerer Kryptowdhrungs-Auktionsverfahren.
Falls es dem Auktionator nicht gelingt, den
Verkauf unter Anwendung des Kryptowadhrungs-
Auktionsverfahrens innerhalb von 90 (neunzig)
Tagen abzuschlieBen, veranlasst der Auktionator
— gemdll den Anweisungen von der Emittentin
(falls anwendbar) — den Verkauf von Einheiten
der Kryptowédhrung unter Anwendung eines
anderen Verfahrens mit dem Ziel, den besten
Preis innerhalb eines angemessenen Zeitraums zu
erreichen.

Im Falle dass die Emittentin eine Zwangsriick-
zahlungsmitteilung abgegeben hat, wird die
Emittentin keine neuen Schuldverschreibungen
mehr  ausgeben oder  Emittenteneigene
Schuldverschreibungen verkaufen und eine
Annullierung aller Emittenteneigenen
Schuldverschreibungen veranlassen.

3) Riickzahlung nach Wahl der
Anleihegldubiger mit Kryptowdhrungs-
Abwicklung. Jeder Anleiheglaubiger kann seine
Schuldverschreibungen im Ganzen oder in Teilen
gegen Zahlung des Kryptowédhrungsanspruchs
fiir jede der Schuldverschreibungen, die von den
Anleiheglaubigern in der Kryptowdhrung
gehalten werden, kiindigen (die

-18 -



Bondholder needs to (i) submit a duly completed
put option exercise notice in the form obtainable
from the Website (the "Put Option Exercise
Form"), specifying that Cryptocurrency
Settlement shall be applicable, including any
documents requested in such form for
verification of the Bondholder’s identity; (ii) pay
the Upfront Redemption Fee (if any) to an
account specified by the Issuer; and (iii) transfer
the Bonds in relation to which the
Cryptocurrency Put Option is exercised to the
Issuance Account free of payment. The date on
which all of (i) to (iii) have been completed, shall
be the "Put Option Exercise Date".

No Upfront Redemption Fee shall be payable if:
(1) no Authorised Participants are appointed by
the Issuer; (ii) the Outstanding Amount
multiplied by the Reference Price, in each case as
of the date on which the Issuer receives the Put
Option Exercise Form, is less than USD
10,000,000.00 (ten million USD); (iii) the
Cryptocurrency Put Option is exercised in
relation to a number of Bonds which, if
multiplied by the Cryptocurrency Entitlement
and then multiplied by the Reference Price, in
each case as of the date on which the Issuer
receives the Put Option Exercise Form, have a
value of greater than USD 250,000.00 (two
hundred fifty thousand USD); or (iv) the
Cryptocurrency Put Option is exercised by an
Authorised Participant.

On the Put Option Exercise Date, the Issuer shall
transfer the Cryptocurrency Entitlement in the
Cryptocurrency for each Bond in relation to
which the Cryptocurrency Put Option was
exercised, calculated as of the Put Option
Exercise Date, less the Exercise Fee (if any) to
the relevant Bondholder’s Digital Wallet as
designated in the relevant Put Option Exercise
Form,

in case of Bondholders who are
Authorised Participants, as soon as
practicable after the Put Option Exercise
Date, but under all circumstances within
the  time-frame of a  normal
settlement/transfer cycle of the

(1)

"Kryptowihrungs-Put-Option"). Zur
Kiindigung seiner Schuldverschreibungen muss
der Anleiheglidubiger (i) eine ordnungsgemaf
ausgefiillte Mitteilung iiber die Ausiibung der
Put-Option in der Form, die iiber die Website
erhéltlich ist (das "Put-Options-
Ausiibungsformular") einreichen, in der er
angibt, dass  Kryptowdhrungs-Abwicklung
anwendbar ist, sowie alle Dokumente, die in
diesem Formular zur Uberpriifung der Identitiit
des Anleihegldubigers erforderlich sind, (ii) die
Riickzahlungsgebiihr (falls zutreffend) auf das
von der Emittentin genannte Konto zahlen und
(iii) die Schuldverschreibungen, fiir die die
Kryptowéhrungs-Put-Option ausgeiibt wird, auf
das Emissionskonto frei von Zahlung {ibertragen.
Der Tag, an dem alles unter (i) und (iii) Genannte
abgeschlossen ist, ist der "Put-Options-
Ausiibungstag".

Keine Riickzahlungsgebiihr wird erhoben, wenn
(1) keine Autorisierten Teilnehmer von der
Emittentin ernannt werden; (ii) der Ausstehende
Betrag multipliziert mit dem Referenzpreis, in
jedem Fall zu dem Tag, an dem die Emittentin
das  Put-Options-Ausiibungsformular  erhalt,
weniger als USD 10.000.000,00 (USD zehn
Millionen) betrégt; (iii) die Kryptowahrungs-Put-
Option fiir eine Anzahl von
Schuldverschreibungen ausgeiibt wird, die, wenn
sie mit dem Kryptowdhrungsanspruch und
anschlieBend mit dem Referenzpreis multipliziert
werden, in jedem Fall zu dem Tag, an dem die
Emittentin das Put-Options-Ausiibungsformular
erhilt, einen Wert haben, der grofer ist als
USD 250.000,00 (USD zweihundertfiinfzig-
tausend); oder (iv) die Kryptowéhrungs-Put-
Option von einem Autorisierten Teilnehmer
ausgeiibt wird.

Am Put-Options-Ausiibungstag {iibertragt die
Emittentin den Kryptowdhrungsanspruch in die
Kryptowédhrung fiir jede Schuldverschreibung,
fiir die die Kryptowéhrungs-Put-Option ausgeiibt
wurde, berechnet zum Put-Options-
Auslibungstag, abziiglich der Ausiibungsgebiihr
(falls vorhanden) an das maBgebliche Digitale
Wallet des Anleihegldubigers, welches in dem
malgeblichen Put-Options-Ausiibungsformular
benannt wurde,

6)] im Fall von Anleihegldubigern, die
Autorisierte Teilnehmer sind, so bald wie

moglich nach dem  Put-Options-
Auslibungstag, aber unter allen
Umstdnden innerhalb des Zeitraums
eines normalen Abwicklungs-
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Cryptocurrency in the Cryptocurrency
network (which may vary depending on
the level of the network fees the
Bondholder agrees to pay pursuant to the
Put Option Exercise Form) plus 3 (three)
Business Days; and

in case of Bondholders who are not
Authorised Participants, as soon as
practicable after the Put Option Exercise
Date, but under all circumstances within
the time-frame of a  normal
settlement/transfer  cycle of  the
Cryptocurrency in the Cryptocurrency
network (which may vary depending on
the level of the network fees the
Bondholder agrees to pay pursuant to the
Put Option Exercise Form) plus 30
(thirty) days.

(i)

If the Issuer fails to transfer the Cryptocurrency
when due, the Issuer shall pay to the Bondholder
the Default Rate (as defined below). Such Default
Rate does not apply if the Issuer fails to deliver
the Cryptocurrency for reasons beyond its
control, which should include (but is not limited
to) circumstances where the Issuer is required to
comply with any provision of applicable law
relating to the funding of terrorist activities or
money laundering.

4 Redemption at the Option of the
Bondholders with USD  Settlement. If a
Bondholder is prevented from receiving the
Cryptocurrency for legal reasons, in particular
due to regulatory provisions applicable to it, such
Bondholder may terminate in whole or in part its
Bonds against payment of USD for each of the
Bonds held by such Bondholder in an amount
equal to the proceeds of sale of the
Cryptocurrency  Entitlement  using  the
Cryptocurrency Auction Procedure (the "USD
Put Option"). In order to terminate its Bonds, the
Bondholder needs to (i) submit a duly completed
put option exercise notice in the form obtainable
from the Website (the "Put Option Exercise
Form"), specifying that USD settlement shall be
applicable, including any documents requested in
such form for verification of the Bondholder’s
identity and inability to receive the

/Ubertragungszyklus der
Kryptowdhrung im Kryptowdhrungs-
Netzwerk (welche je nach Hohe der
Gebiihren fiir das Netzwerk variieren
konnen, die der Anleiheglédubiger gemal3
dem Put-Options-Ausiibungsformular zu
zahlen bereit ist) zuziiglich 3 (drei)
Geschiftstage; und
(i1) im Fall von Anleihegldaubigern, die keine
Autorisierten Teilnehmer sind, so bald
wie moglich nach dem Put-Options-
Auslibungstag, aber unter allen
Umstdnden innerhalb des Zeitraums
eines normalen Abwicklungs-
/Ubertragungszyklus der
Kryptowdhrung im Kryptowéhrungs-
Netzwerk (welche je nach Hohe der
Gebiihren fiir das Netzwerk variieren
konnen, die der Anleiheglédubiger gemaf3
dem Put-Options-Ausiibungsformular zu
zahlen bereit ist) zuziiglich 30 (dreiBig)
Tage.

Falls die Emittentin nicht in der Lage ist, die
Kryptowédhrung bei Filligkeit zu iiberweisen,
zahlt die Emittentin die Ausfallrate (wie
nachstehend definiert) an die Anleiheglidubiger.
Diese Ausfallrate gilt nicht, wenn die Emittentin
nicht zur Lieferung der Kryptowdhrung aus
Griinden, die auBlerhalb ihrer Kontrolle liegen, in
der Lage ist. Hierzu zdhlen Umstdnde (ohne
Beschriankung auf diese Umsténde), unter denen
die Emittentin verpflichtet ist, Vorschriften

geltenden Rechts zur Finanzierung von
terroristischen Aktivitditen oder Geldwische
einzuhalten.

4 Riickzahlung nach Wahl der

Anleihegldubiger mit USD-Abwicklung. Falls ein
Anleihegldubiger aus rechtlichen Griinden daran
gehindert wird, die Kryptowdhrung zu erhalten,
insbesondere aufgrund von fiir ihn geltenden
regulatorischen  Vorschriften, kann dieser
Anleiheglidubiger seine Schuldverschreibungen
im Ganzen oder in Teilen gegen Zahlung von
USD fiir jede der von diesem Anleihegldubiger
gehaltenen Schuldverschreibungen, zu einem
Betrag kiindigen, der den Verkaufserlosen des
Kryptowéhrungsanspruchs nach dem
Kryptowahrungs-Auktionsverfahrens entspricht
(die "USD-Put-Option"). Zur Kiindigung seiner
Schuldverschreibungen muss der
Anleihegldubiger (i) eine ordnungsgemal
ausgefiillte Mitteilung iiber die Ausiibung der
Put-Option in der Form, die iiber die Website
erhéltlich ist (das "Put-Options-
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Cryptocurrency; (ii) pay the Upfront Redemption
Fee (if any) to an account specified by the Issuer;
and (iii) transfer the Bonds in relation to which
the USD Put Option is exercised to the Issuance
Account free of payment. The date on which all
of (i) to (iii) have been completed, shall be the
"Put Option Exercise Date".

No Upfront Redemption Fee shall be payable if:
(i) no Authorised Participants are appointed by
the Issuer; (ii) the Outstanding Amount
multiplied by the Reference Price, in each case as
of the date on which the Issuer receives the Put
Option Exercise Form, is less than USD
10,000,000.00 (ten million USD); (iii) the USD
Put Option is exercised in relation to a number of
Bonds  which, if multiplied by the
Cryptocurrency Entitlement and then multiplied
by the Reference Price, in each case as of the date
on which the Issuer receives the Put Option
Exercise Form, have a value of greater than USD
250,000.00 (two hundred fifty thousand USD); or
(iv) the USD Put Option is exercised by an
Authorised Participant.

On the Put Option Exercise Date, the Auctioneer
shall auction such number of units of the
Cryptocurrency as corresponds to the
Cryptocurrency Entitlement for the Bonds in
relation to which the USD Put Option is
exercised, calculated as of the Put Option
Exercise Date, in accordance with the
Cryptocurrency Auction Procedure, described in
§ 14.

After  successful  completion of  the
Cryptocurrency Auction Procedure, the Issuer
shall transfer the proceeds of the Cryptocurrency
sale less the Exercise Fee (if any) to the
respective Bondholder’s account, as specified in
the Put Option Exercise Form, within 7 (seven)
Business Days from the receipt of the relevant
Cryptocurrency Auction Procedure proceeds. If
the Issuer fails to transfer the proceeds of the
Cryptocurrency sale when due, the Issuer shall
pay to the Bondholder 0.01 percent of the
Cryptocurrency Entitlement multiplied by the
number of Bonds in relation to which the Put

Ausiibungsformular") einreichen, in der er
angibt, dass USD-Abwicklung anwendbar sein
soll, sowie alle Dokumente, die in diesem
Formular zur Uberpriifung der Identitit des
Anleihegldubigers und die Unfdhigkeit, die
Kryptowdhrung zu erhalten, erforderlich sind, (i)
die Riickzahlungsgebiihr (falls zutreffend) auf
das von der Emittentin genannte Konto zahlen
und (iii) die Schuldverschreibungen, fiir die die
USD-Put-Option ausgeiibt wird, auf das
Emissionskonto frei von Zahlung iibertragen. Der
Tag, an dem alles unter (i) bis (iii) Genannte
abgeschlossen ist, ist der "Put-Options-
Ausiibungstag".

Keine Riickzahlungsgebiihr wird erhoben, wenn
(i) keine Autorisierten Teilnehmer von der
Emittentin ernannt werden; (ii) der Ausstehende
Betrag multipliziert mit dem Referenzpreis, in
jedem Fall zu dem Tag, an dem die Emittentin
das  Put-Options-Ausiibungsformular  erhilt,
weniger als USD 10.000.000,00 (USD zehn
Millionen) betrégt; (iii) die USD-Put-Option fiir
eine  Anzahl von  Schuldverschreibungen
ausgeiibt wird, die, wenn sie mit dem
Kryptowéhrungsanspruch und anschliefend mit
dem Referenzpreis multipliziert werden, in jedem
Fall zu dem Tag, an dem die Emittentin das Put-
Options-Ausiibungsformular erhélt, einen Wert
haben, der grofler ist als USD 250.000,00 (USD
zweihundertfiinfzigtausend); oder (iv) die USD-
Put-Option von einem Autorisierten Teilnehmer
ausgelibt wird.

Am Put-Options-Ausiibungstag versteigert der
Auktionator diejenige Anzahl an Einheiten der
Kryptowéhrung, die dem
Kryptowéhrungsanspruch fiir die
Schuldverschreibungen entspricht, fiir die die
USD-Put-Option ausgeiibt wird, berechnet zum
Put-Options-Ausiibungstag, gemal dem
Kryptowéhrungs-Auktionsverfahren, wie in § 14
beschrieben.

Nach erfolgreichem Abschluss des
Kryptowéhrungs-Auktionsverfahrens iiberweist
die Emittentin den Erlds des Kryptowdhrungs-
Verkaufs abziiglich der Ausiibungsgebiihr (falls
vorhanden) auf das jeweilige Konto des
Anleiheglidubigers, wie in dem Put-Options-
Ausiibungsformular angegeben, innerhalb von 7
(sicben)  Geschéftstagen ab  Erhalt der
maBgeblichen Erlose des Kryptowdhrungs-
Auktionsverfahrens. Falls die Emittentin nicht

dazu in der Lage ist, die Erlose des
Kryptowéhrungs-Verkaufs bei Félligkeit zu
uberweisen, =zahlt die Emittentin an den
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Option was exercised for each day of delay (the
"Default Rate"). Such Default Rate does not
apply if the Issuer fails to deliver USD for reasons
beyond its control, which includes (but is not
limited to) circumstances where the Issuer is
required to comply with any provision of
applicable law relating to funding of terrorist
activities or money laundering.

Without prejudice to other provisions of this
same paragraph, in case of a Failed Auction, the
Issuer shall return all Bonds in relation to which
the USD Put Option was exercised, to the
Bondholder within 7 (seven) Business Days. The
Issuer may choose to charge any Exercise Fee to
the respective Bondholder in case of a Failed
Auction. In this case, the Issuer shall forfeit such
number of Bonds for its own benefit to become
Issuer-Owned Bonds from the Bonds to be
returned to the Bondholder, so that
Cryptocurrency Entitlement, as of the Put Option
Exercise Date, multiplied by the number of
Bonds forfeited does not exceed the Exercise Fee.

For the avoidance of doubt. The Bondholder
shall be entitled to exercise any Put Option with
respect to the returned Bonds at any time.

§5

Payments

D Payment of Mandatory Redemption
Price. In the case of a Mandatory Redemption
pursuant to § 4 (2) and in the case the Bonds are
to be redeemed in USD, payment of the
Mandatory Redemption Price in respect of those
Bonds shall be made to the Paying Agent for
further forwarding to the Clearing System or to
its order for credit to the accounts of the relevant
account holders of the Clearing System.

Anleiheglidubiger 0,01 % des
Kryptowadhrungsanspruchs multipliziert mit der
Anzahl der Schuldverschreibungen, fiir die die
Put-Option ausgeiibt wurde, fiir jeden Tag des
Verzugs (die "Ausfallrate"). Diese Ausfallrate
gilt nicht, wenn die Emittentin nicht zur
Lieferung von USD in der Lage ist aus Griinden,
die auBlerhalb ihrer Kontrolle liegen. Dies
umfasst (unter anderem) Umsténde, unter denen
die Emittentin verpflichtet ist, Vorschriften

geltenden Rechts zu Finanzierung von
terroristischen Aktivititen oder Geldwische
einzuhalten.

Unbeschadet sonstiger Bestimmungen dieses
Absatzes gilt: Im Falle einer Fehlgeschlagenen
Auktion gibt die Emittentin alle
Schuldverschreibungen, fiir die die USD-Put-
Option ausgeiibt wurde, an die Anleihegldubiger
innerhalb von 7 (sieben) Geschéftstagen zuriick.

Die Emittentin  kann im Falle einer
Fehlgeschlagenen Auktion vom jeweiligen
Anleiheglaubiger eine Auslibungsgebiihr

verlangen. In diesem Fall verliert die Emittentin
diese Anzahl von Schuldverschreibungen zu
ihrem eigenen Vorteil, damit sie zu
Emittenteneigenen Schuldverschreibungen aus
den Schuldverschreibungen werden, da sie an die
Anleihegldubiger zuriickzugeben sind, so dass
der Kryptowdhrungsanspruch, zum Put-Options-
Auslibungstag, multipliziert mit der Anzahl der
verfallenen Schuldverschreibungen die
Ausiibungsgebiihr nicht iibersteigt.

Zur Klarstellung: Die Anleihegldaubiger sind
berechtigt, eine Put-Option im Hinblick auf die
zuriickgegebenen Schuldverschreibungen
jederzeit auszuiiben.

§5
Zahlungen

D Zahlung des
Zwangsriickzahlungspreises. Im Falle einer
Zwangsriickzahlung gemil § 4 (2) und im Falle,
dass die Schuldverschreibungen in USD
zuriickzuzahlen sind, erfolgt die Zahlung des
Zwangsriickzahlungspreises in Bezug auf
diejenigen  Schuldverschreibungen an die
Zahlstelle zur weiteren Weiterleitung an das
Clearing System oder dessen Order zur
Gutschrift auf den Konten der jeweiligen
Kontoinhaber des Clearing Systems.
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2) Discharge. The Issuer shall be
discharged by payment to, or to the order of, the
Clearing System.

§6
Paying Agent, Fiscal Agent and Depositary

H Appointment; Specified Offices. The
initial Paying Agent, the Fiscal Agent, the
Depositary and their initial specified offices shall
be:

Paying Agent and Fiscal Agent:

Baader Bank AG
Weihenstephaner Strafie 48
85716 Unterschleiheim
Germany

Depositary:

BitGo Trust Company, Inc
6216 Pinnacle Place

Suite 101

Sioux Falls, SD 57108
United States of America

The Paying Agent, the Fiscal Agent and the
Depositary reserve the right at any time to change
their specified offices to some other office in the
same country.

) Variation or Termination of
Appointment. The Issuer reserves the right at any
time to vary or terminate the appointment of the
Paying Agent and/or the Depositary and to
appoint: (i) a replacement Paying Agent or
additional paying agents; and/or (ii)) a
replacement or additional Depositary. The Issuer
shall at all times maintain a Paying Agent and a
Depositary.  Any  variation, termination,
appointment or change shall only take effect
(other than in the case of insolvency, when it shall
be of immediate effect) after prior notice to the
Bondholders given not less than 30 (thirty) but
not more than 45 (forty-five) days from these
events in accordance with § 18.

3) Agent of the Issuer. The Paying Agent,
the Depositary and any additional or replacement
Paying Agent or Depositary appointed pursuant
to paragraph (2) above act solely as agents of the
Issuer and do not assume any obligations towards

2) Erfiillung. Die Emittentin wird durch
Zahlung an das Clearing System oder dessen
Order von ihrer Zahlungspflicht befreit.

§6

Zahlstelle, Emissionsstelle und Verwahrstelle

@8 Bestellung; bezeichnete
Geschiftsstellen. Die anfinglich bestellte
Zahlstelle, die Emissionsstelle, die Verwahrstelle
und deren anfinglich bezeichneten
Geschiftsstellen sind:

Zahlstelle und Emissionsstelle:

Baader Bank AG
Weihenstephaner Strafie 48
85716 Unterschleilheim
Deutschland

Verwahrstelle:

BitGo Trust Company, Inc
6216 Pinnacle Place

Suite 101

Sioux Falls, SD 57108
Vereinigte Staaten von Amerika

Die Zahlstelle, die Emissionsstelle und die
Verwahrstelle behalten sich das Recht vor,
jederzeit ihre bezeichneten Geschiftsstellen
durch eine andere Geschéftsstelle im selben Land
Zu ersetzen.

2) Anderung  oder  Beendigung  der
Bestellung. Die Emittentin behélt sich das Recht
vor, jederzeit die Bestellung der Zahlstelle
und/oder der Verwahrstelle zu dndern oder zu
beenden und (i) eine Ersatz-Zahlstelle oder
zusitzliche Zahlstellen; und/oder (ii) eine Ersatz-
Verwahrstelle oder zusétzliche Verwahrstelle zu
bestellen. Die Emittentin wird zu jedem
Zeitpunkt eine Zahlstelle und eine Verwahrstelle
unterhalten. Eine Anderung, Beendigung,
Bestellung oder ein Wechsel wird nur wirksam
(auBer im Insolvenzfall, in dem eine solche
Anderung sofort wirksam wird), sofern die
Anleiheglidubiger hieriiber gemél § 18 vorab
unter Einhaltung einer Frist von mindestens 30
(dreiBig) und hochstens 45 (fiinfundvierzig)
Tagen nach dem Eintritt dieser Ereignisse
informiert wurden.

3) Erfiillungsgehilfe der Emittentin. Die
Zahlstelle, die Verwahrstelle und etwaige
zusidtzliche oder  Ersatz-Zahlstellen  oder
zusétzliche oder Ersatz-Verwahrstellen, die nach
dem vorstehenden Absatz (2) bestellt wird,
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or relationship of agency or trust with any
Bondholder.

§7

Security Trustee

D Appointment. Apex Corporate Trustees
(UK) Limited is appointed as Security Trustee for
the Security. Any Security hereunder shall be
held and managed by the Security Trustee on
behalf of all present and future Bondholders. The
Security Trustee shall, in relation to third parties,
act as the holder of the Security and manage it on
behalf of the Bondholders. The detailed duties of
the Security Trustee shall solely be governed by
the security trust agreement entered into between
the Issuer and the Security Trustee (the "German
Security and Security Trust Agreement") as
set out in Annex 1 to the respective Global Note.

2) Authorisation. Each Bondholder
instructs and authorises the Security Trustee
(with the right of sub-delegation) to act as its
security trustee (Treuhdnder) and in particular
(without limitation) to enter into and amend any
documents evidencing Security, and to make and
accept all declarations and take all actions it
considers necessary or useful in connection with
any Security on behalf of that Bondholder. The
Security Trustee shall further be entitled to
enforce or release any Security, to perform any
rights and obligations under any documents
evidencing Security and to execute new and
different documents evidencing or relating to the
Security.

3) Variation or Termination of
Appointment. The Issuer reserves the right at any
time to vary or terminate the appointment of the
Security Trustee and to appoint another Security
Trustee. The Issuer shall at all times maintain a
Security Trustee. Any variation, termination,
appointment or change shall only take effect
(other than in the case of insolvency, when it shall
be of immediate effect) after prior notice to the

handeln ausschlieBlich als Erflillungsgehilfen der
Emittentin und iibernehmen keinerlei
Verpflichtungen gegeniiber den
Anleiheglidubigern, und es wird kein Auftrags-
oder Treuhandverhéltnis zwischen ihnen und den
Anleiheglidubigern begriindet.

§7

Sicherheitentreuhinder

D Ernennung. Apex Corporate Trustees
(UK) Limited wird als Sicherheitentreuhdnder
fiir die Sicherheit ernannt. Alle Sicherheiten

hierunter werden von dem
Sicherheitentreuhdnder 1m  Namen  aller
gegenwartigen und zukiinftigen

Anleiheglidubiger gehalten und verwaltet. Der
Sicherheitentreuhdnder  handelt  gegeniiber
Dritten als Inhaber der Sicherheit und verwaltet
diese im Namen der Anleihegldubiger. Die
einzelnen Pflichten des Sicherheitentreuhénders
unterliegen allein dem Sicherheiten-
Treuhandvertrag, der zwischen der Emittentin
und dem Sicherheitentreuhdnder geschlossen
wurde (der "Deutsche Sicherheiten- und
Sicherheiten-Treuhandvertrag"), wie in
Anhang 1  zur jeweiligen Globalurkunde
angegeben.

2) Autorisierung. Jeder Anleiheglaubiger
weist den Sicherheitentreuhdnder an und
bevollméchtigt diesen (mit dem Recht auf
Weiteriibertragung), als sein
Sicherheitentreuhdnder zu  handeln  und
insbesondere  (uneingeschrinkt)  Unterlagen
auszufertigen und abzuéndern, die die Sicherheit
belegen, und alle Erkldrungen abzugeben und
anzunehmen und alle Maflnahmen zu ergreifen,
die er im Namen dieses Anleiheglédubigers fiir
notwendig oder niitzlich im Zusammenhang mit
einer Sicherheit hilt. Der Sicherheitentreuhdnder
ist zudem berechtigt, Sicherheiten durchzusetzen
oder  freizugeben, alle  Rechte  und
Verpflichtungen unter Dokumenten auszufiihren,
die die Sicherheit belegen, und neue und andere
Dokumente geltend zu machen, die die Sicherheit
belegen oder in Bezug zur Sicherheit stehen.

3) Anderung  oder  Beendigung  der
Ernennung. Die Emittentin behilt sich das Recht

vor, jederzeit die Ernennung des
Sicherheitentreuhdnders zu &dndern oder zu
beenden und einen anderen
Sicherheitentreuhdnder zu benennen. Die
Emittentin  hat zu jeder Zeit einen
Sicherheitentreuhéinder. ~ Eine ~ Anderung,

Beendigung, Bestellung oder ein Wechsel wird
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Bondholders given not less than 30 (thirty) but
not more than 45 (forty-five) days from these
events in accordance with § 18.

§8

Information Duties

Bondholders will receive copies of the relevant
transaction documents in connection with the
Bonds pursuant to the German Security and
Security Trust Agreement as soon as reasonably
practicable after the Issue Date.

§9

Taxation

H Payments Free of Taxes. All amounts
payable in respect of the Bonds shall be made
without withholding or deduction for or on
account of any present or future taxes or duties of
whatever nature imposed or levied at source by
way of withholding or deduction by or on behalf
of the Federal Republic of Germany (the
"Relevant Taxing Jurisdiction") or any
respective political subdivision or any authority
thereof or therein having power to tax, unless
such withholding or deduction is required by law.

2) Other Tax Jurisdiction. If at any time the
Issuer becomes subject to any taxing jurisdiction
other than, or in addition to, the Relevant Taxing
Jurisdiction references in this § 9 to the Federal
Republic of Germany shall be read and construed
as references to the jurisdiction of the Issuer,
and/or to such other jurisdiction(s).

§10
Presentation Period, Prescription

The presentation period provided for in
section 801 paragraph 1, sentence 1 German
Civil Code is reduced to ten years for the Bonds.
The period of limitation for claims under the
Bonds presented during the period for
presentation will be two years calculated from the
expiration of the relevant presentation period.

nur wirksam (auBBer im Insolvenzfall, in dem eine
solche Anderung sofort wirksam wird), sofern
die Anleihegldubiger hieriiber gemaf § 18 vorab
unter Einhaltung einer Frist von mindestens 30
(dreiBig) und hochstens 45 (fiinfundvierzig)
Tagen nach dem Eintritt dieser Ereignisse
informiert wurden.

§8

Informationspflichten

Anleiheglidubiger erhalten so bald wie moglich
nach dem  Emissionstag  Kopien  der
malgeblichen  Transaktionsdokumente  im
Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen
gemidll dem Deutschen Sicherheiten- und
Sicherheiten-Treuhandvertrag.

§9
Steuern
@8 Zahlungen ohne FEinbehalt oder Abzug
von Steuern. Alle in Bezug auf die

Schuldverschreibungen zu zahlenden Betrige
werden ohne Einbehalt oder Abzug von oder
aufgrund von gegenwirtigen oder zukiinftigen
Steuern oder Abgaben gleich welcher Art
gezahlt, die von oder im Namen der
Bundesrepublik Deutschland (die "Mafigebliche
Steuerjurisdiktion") oder einer jeweiligen
steuererhebungsberechtigten
Gebietskorperschaft oder Steuerbehorde dieses
Lander im Wege des Einbehalts oder Abzugs an
der Quelle auferlegt oder erhoben werden, es sei
denn, ein solcher Einbehalt oder Abzug ist
gesetzlich vorgeschrieben.

2 Andere  Steuerjurisdiktion. Falls die
Emittentin zu irgendeinem Zeitpunkt einer
anderen oder zusitzlichen Steuerrechtsordnung
als der Maligeblichen Steuerjurisdiktion
unterworfen wird, sollen die Bezugnahmen in
diesem § 9 auf die Bundesrepublik Deutschland
als Bezugnahmen auf die Rechtsordnung der
Emittentin und/oder diese anderen
Rechtsordnungen gelesen und ausgelegt werden.

§10
Vorlegungsfrist, Verjihrung

Die Vorlegungsfrist gemdl § 801 Absatz 1 Satz 1
BGB fiir die Schuldverschreibungen wird auf
zehn Jahre verkiirzt. Die Verjahrungsfrist fiir
Anspriiche aus den Schuldverschreibungen, die
innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zahlung
vorgelegt wurden, betridgt zwei Jahre vom Ende
der betreffenden Vorlegungsfrist an.
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§11
Events of Default

@) Events of Default. If an Event of Default
occurs and is continuing, each Bondholder shall
be entitled to declare all but not some of its Bonds
due and payable by submitting a Termination
Notice (pursuant to sub-paragraph (2) below) to
the Issuer for its entire claim arising from the
Bonds and demand (subject to sub-paragraph (3)
below) an immediate payment of the
Cryptocurrency Entitlement per Bond. Each of
the following is an "Event of Default":

(a) the Issuer fails to pay out the
Cryptocurrency Entitlement or any other
amount in respect of the Bonds within 15
(fifteen) days from the relevant due date,
except if the Issuer fails to pay out the
Cryptocurrency Entitlement or any other
amount in respect of the Bonds for
reasons beyond its control, which should
include (but 1is not limited to)
circumstances where the Issuer is
required to comply with any provision of
applicable law relating to the funding of
terrorist activities or money laundering.

For the avoidance of doubt: Failure to
exercise the Put Option in USD due to an
unsuccessful Cryptocurrency Auction
Procedure shall not amount to such
failure; or

(b) the Issuer fails to duly perform any other
obligation arising from the Bonds and
such failure, if capable of remedy,
continues unremedied for more than 45
(forty five) days after the Issuer has
received notice thereof from a

Bondholder; or

(©)

the Issuer is unable or admits its inability
to pay its debts as they fall due; or

(d) insolvency proceedings against the
Issuer are instituted and have not been

discharged or stayed within 90 (ninety)

§11
Kiindigungsgriinde

@) Kiindigungsgriinde. Tritt ein
Kiindigungsgrund ein und dauert dieser an, so ist
jeder Anleiheglaubiger berechtigt, alle, jedoch
nicht nur einzelne, seiner Forderungen aus den
Schuldverschreibungen durch Abgabe einer
Kiindigungserkldrung (gemiBl nachfolgendem
Unterabsatz (2)) gegeniiber der Emittentin fallig
zu stellen und (vorbehaltlich des nachfolgenden
Unterabsatz (3)) die unverziigliche Zahlung des
Kryptowéhrungsanspruchs je
Schuldverschreibung zu verlangen. Jedes der
folgenden Ereignisse stellt einen
"Kiindigungsgrund" dar:

(a) die Emittentin ist nicht in der Lage, den
Kryptowéhrungsanspruch oder sonstige
Betriage in Bezug auf  die
Schuldverschreibungen innerhalb von 15
(fiinfzehn) Tagen ab dem mafigeblichen
Félligkeitstag auszuzahlen, es sei denn,
die Emittentin zahlt einen
Kryptowéhrungsanspruch oder sonstige
Betrdge nicht aus aufgrund von
Ereignissen, die auBlerhalb ihrer
Kontrolle  liegen. Hierzu  zihlen
Umstédnde (ohne Beschriankung auf diese
Umstéinde), unter denen die Emittentin
verpflichtet ist, Vorschriften geltenden
Rechts zur Finanzierung von
terroristischen Aktivititen oder
Geldwische einzuhalten.

Zur Klarstellung: Eine Nichtausiibung
der Put-Option in USD aufgrund eines
erfolglosen Kryptowéhrungs-
Auktionsverfahrens zahlt nicht zu dieser
Nichterfiillung; oder

die Emittentin erfiillt eine andere
Verpflichtung aus den
Schuldverschreibungen nicht und die
Nichterfiillung dauert — sofern sie geheilt
werden kann — jeweils ldnger als 45
(fiinfundvierzig) Tage fort, nachdem die
Emittentin eine Mitteilung dariiber von
dem Anleiheglédubiger erhalten hat; oder

(b)

(©) die Emittentin ist nicht in der Lage oder
rdumt ihre Unfahigkeit ein, ihre

Schulden bei Félligkeit zu zahlen; oder
(d)

gegen die Emittentin  wird ein
Insolvenzverfahren eingeleitet und nicht

innerhalb  von 90 (neunzig) Tagen
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days, or the Issuer applies for or institutes
such proceedings; or

(e) the Issuer enters into liquidation unless
this is done in connection with a merger
or other form of combination with
another company and such company
assumes all obligations of the Issuer in

connection with the Bonds.

2) Termination Notices. Any notice by a
Bondholder to terminate its Bonds in accordance
with this § 11 (a "Termination Notice") shall be
made by means of a declaration in text form to
the Paying Agent in the German or English
language together with evidence by means of a
certificate of the Custodian (as defined in § 19
(4)) that such Bondholder, at the time of such
Termination Notice, is a Bondholder with respect
of the relevant Bonds.

3) Cure. For the avoidance of doubt, the
right to declare Bonds due in accordance with this
§ 11 shall terminate if the situation giving rise to
it has been cured before the right is exercised.

§12
Covenants

@8 Undertaking regarding Security. So long
as any Bond remains outstanding, the Issuer will
not (except where explicitly permitted under the
Terms and Conditions):

(a) create or permit to subsist any mortgage,
pledge, lien, security interest, charge or
encumbrance securing any obligation of
any person (or any arrangement having a
like or similar effect) upon all or any of

the Security; or

(b) transfer, sell, lend, part with or otherwise
dispose of, or grant any option or present
or future right to acquire, any of the

Security.

aufgehoben oder ausgesetzt, oder die
Emittentin beantragt oder leitet ein
solches Verfahren ein, oder

(e) die Emittentin wird liquidiert, es sei
denn, dies geschieht im Zusammenhang
mit einer Verschmelzung oder einer
anderen Form des Zusammenschlusses
mit einer anderen Gesellschaft und die
andere Gesellschaft iibernimmt alle
Verpflichtungen, die die Emittentin im
Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen eingegangen ist.

2) Kiindigungserkldrungen. Eine Erklarung
eines Anleihegldubigers zur Kiindigung seiner
Schuldverschreibungen gemél diesem § 11 (eine
"Kiindigungserkldrung") hat mittels einer
Erklirung an die Zahlstelle in Textform in
deutscher oder englischer Sprache zusammen mit
einer Bescheinigung der Depotbank (wie in
§ 19 (4) definiert), die belegt, dass dieser
Anleihegliaubiger der Anleihegldubiger in Bezug
auf die malgeblichen Schuldverschreibungen
zum Zeitpunkt der Kiindigungserkldrung ist, zu
erfolgen.

3) Heilung.  Zur  Klarstellung  wird
festgehalten, dass das Recht zur Kiindigung der
Schuldverschreibungen gemi3 diesem § 11
erlischt, falls der Kiindigungsgrund vor
Ausiibung des Rechts geheilt worden ist.

§12
Zusicherungen

@8 Verpflichtung beziiglich der Sicherheit.
So lange Schuldverschreibungen ausstehend
sind, unterldsst es die Emittentin (auBler wenn
dies unter den = Emissionsbedingungen
ausdriicklich zuldssig ist):

(a) Hypotheken, Pfandrechte,
Sicherungsrechte, Gebiihren  oder
Belastungen, die Verpflichtungen einer
Person  sicherstellen  (oder  eine
Vereinbarung, die die gleiche oder eine
dhnliche Wirkung hat), auf alle oder eine
der Sicherheiten zu griinden oder deren

Bestehen zuzulassen; oder

(b) eine der Sicherheiten zu {ibertragen, zu
verkaufen, zu verleihen, zu teilen oder
anderweitig zu verduBern, oder eine
Option oder ein gegenwirtiges oder
zukiinftiges Recht auf Erwerb einer der

Sicherheiten zu gewihren.
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2) Limitation on Incurrence of
Indebtedness. The Issuer shall not after the Issue
Date, incur any indebtedness for financing
purposes with the exception of Permitted
Indebtedness.

"Permitted Indebtedness" means

(1) any costs incurred by the Issuer in its
ordinary course of business; or
(i1) any bonds issued which are backed by

the Cryptocurrency, other
cryptocurrencies,  cryptographic  or
digital assets;

provided, however, that such costs or debt
incurred by the Issuer shall have no impact on the
Bondholders’ Security.

3) Deposited Cryptocurrency. The Issuer
shall at any given time procure that it holds such
amount of the Cryptocurrency equal to or
exceeding the Secured Obligations Amount on
the Depositary Wallet held with the Depositary
(the "Deposited Cryptocurrency").

§13
Split

(D Split of Cryptocurrency. If a Split occurs
and leads to the creation of two or more
cryptocurrencies, each Bond shall thereafter
represent a claim on a group of post-Split
cryptocurrencies that corresponds to such
Cryptocurrency Entitlement as each Bond
represented before the Split. The weight of each
post-Split cryptocurrency in such group shall be
(i) the balance of each such cryptocurrency held
on the Depositary Wallet at the point of a Split
Notification Event; divided by (ii) the
Outstanding Amount at the point of the Split
Notification Event. All such weights are subject
to a maximum of 1.0.

2) Split of Bonds at the Discretion of the
Issuer. Following a Split, the Issuer may, in its
sole discretion and after having notified the

2) Beschrinkung des  Eingehens von
Verbindlichkeiten. Nach dem Emissionstag
verpflichtet sich die Emittentin, keine
Verbindlichkeiten zu Finanzierungszwecken
einzugehen, mit Ausnahme der Zuldssigen
Verbindlichkeiten.

"Zulissige Verbindlichkeiten" bezeichnet
(1) alle der Emittentin im Lauf ihres
gewohnlichen Geschéftsbetriebs
entstandene Kosten; oder

(i1) ausgegebene  Schuldverschreibungen,
die durch die Kryptowdhrung, andere
Kryptowéhrungen, kryptographische
oder digitale Vermogenswerte gesichert
sind;

vorausgesetzt jedoch, dass die der Emittentin
entstandenen Kosten oder Verbindlichkeiten die

Sicherheit  der  Anleihegldubiger  nicht
beeintrachtigen.
3) Hinterlegte Kryptowdhrung. Die

Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt dafiir sorgen,
dass sie denjenigen Betrag der Kryptowdhrung
hilt, die dem Betrag der Gesicherten
Verpflichtungen auf dem bei der Verwahrstelle

gehaltenen  Verwahrstellen-Wallet  entspricht
oder diesen Tibersteigt (die "Hinterlegte
Kryptowihrung").

§13

Teilung

D Teilung einer Kryptowdhrung. Im Fall
einer Teilung, die zur Entstehung von zwei oder
mehreren Kryptowédhrungen fiihrt, stellt jede
Schuldverschreibung nach der Teilung einen
Anspruch auf eine Ansammlung von post-
Teilungs Kryptowdhrungen dar, der dem
Kryptowdhrungsanspruch entspricht, den jede
Schuldverschreibung vor der Teilung dargestellt
hat. Die Gewichtung jeder post-Teilungs
Kryptowéhrung in dieser Ansammlung ist (i) das
Saldo einer jeden solchen Kryptowéhrung, das
zum Zeitpunkt eines Ereignisses einer
Teilungsmitteilung auf dem Verwahrstellen-
Wallet gehalten wird; dividiert durch (ii) den
Ausstehenden Betrag zum Zeitpunkt des
Ereignisses einer Teilungsmitteilung. Sdmtliche
dieser Gewichtungen haben einen Hochstwert
von 1,0.

2) Teilung von  Schuldverschreibungen
nach Ermessen der Emittentin. Nach einer
Teilung kann die Emittentin nach eigenem
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Bondholders in accordance with § 18, resolve to
split the Bonds into separate Series of Bonds,
each such new Series of Bonds representing a
claim on the Issuer for a separate post-Split
cryptocurrency in the group of cryptocurrencies

that each Bond represented immediately
following the Split.
3) Suspension of Put Option Exercises. The

Issuer may in its sole and absolute discretion and
after having notified the Bondholders in
accordance with § 18, suspend Put Option
exercises, sales and/or issuances of Bonds for a
reasonable period of time, not exceeding 90
(ninety) days, in order to allow for an
arrangement described in paragraph (2).

§ 14
Cryptocurrency Auction Procedure

@8 Cryptocurrency Auction Announcement.
If the Issuer is required, pursuant to these Terms
and Conditions, to arrange for a Cryptocurrency
Auction Procedure, the Auctioneer shall — upon
instruction from the Issuer (if applicable) —
within (i) 30 (thirty) days from the Put Option
Exercise Date; or (ii) 40 (forty) days from the
date of the Mandatory Redemption Notice, as the
case may be, announce that it is auctioning the
required number of units of the Cryptocurrency
on the Website, starting on a date, which is a
Business Day and which is no later than 14
(fourteen) Business Days, and not earlier than 7
(seven) Business Days from the date of such
announcement (the "Announcement Date" and
such date when the Cryptocurrency Auction
Procedure starts, the "Auction Start Date") and
ending on a date specified in such announcement
being no earlier than 7 (seven) Business Days and
no later than 14 (fourteen) Business Days from
the Auction Start Date (the "Auction Price
Determination Date").

2
(a)

Bidding Process.

Any legal entity incorporated in a FATF
member state or any natural person
resident in such state (except where the
participation of such bidder would result,
in the opinion of the Auctioneer, in
violation of the laws of any jurisdiction
and/or would require the Auctioneer to

Ermessen und nach Mitteilung an die
Anleihegldubiger gemall § 18 beschlieBen, die
Schuldverschreibungen in separate Serien von
Schuldverschreibungen zu teilen, wobei jede
dieser neuen Schuldverschreibungen einen
Anspruch gegen die Emittentin auf eine eigene
post-Teilungs Kryptowdhrung in der
Ansammlung der Kryptowdhrungen darstellt, die
jede Schuldverschreibung unmittelbar nach der
Teilung dargestellt hat.

3) Aussetzen der Put-Options-Austibung.
Die Emittentin kann nach eigenem und absoluten
Ermessen und nach Mitteilung an die
Anleihegldubiger gemdfl § 18 Put-Options-
Auslibungen, Verkiufe und/oder Emissionen von
Schuldverschreibungen fiir einen angemessenen
Zeitraum, der 90 Tage nicht {iberschreitet,
aussetzen, um eine in Absatz (2) beschriebene
Regelung vorsehen zu konnen.

§ 14
Kryptowihrungs-Auktionsverfahren

@) Ankiindigung einer Kryptowdhrungs-
Auktion. Falls die Emittentin geméll diesen
Emissionsbedingungen verpflichtet ist, ein
Kryptowéhrungs-Auktionsverfahren zu
veranlassen, kiindigt der Auktionator — auf
Anweisung der Emittentin (falls zutreffend) —
innerhalb von (i) 30 (dreiig) Tagen ab dem Put-
Options-Ausiibungstag; oder (ii) 40 (vierzig) Tag
ab dem Tag der Zwangsriickzahlungsmitteilung
an, dass er den erforderlichen Betrag an Einheiten
der Kryptowdhrung auf der Website versteigert,
beginnend an einem Tag, der ein Geschéftstag ist
und spitestens 14 (vierzehn) Geschiftstage, und
frithestens 7 (sieben) Geschiftstage ab dem Tag
dieser Ankiindigung (der "Ankiindigungstag"
und der Tag, an dem das Kryptowdhrungs-
Auktionsverfahren beginnt, der "Starttermin
der Auktion"), und endend an einem Tag, der in
dieser Ankiindigung genannt wird und frithestens

7 (sieben) Geschiftstage wund spétestens
14 (vierzehn) Geschéftstage ab dem Starttermin
der Auktion (der
"Auktionspreisfestsetzungstag").

2) Bieterverfahren.

(a) Eine juristische Person mit Sitz in einem

FATF-Mitgliedstaat oder eine in diesem
Staat ansdssige natlirliche Person (aufler
wenn die Teilnahme dieses Bieters nach
Meinung des Auktionators zu einem
VerstoB gegen die Gesetze einer
Jurisdiktion fiihren wiirde und/oder den
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(b)

(c)

(d)

(e)

®

obtain any license, permission,
authorization, and/or would require the
Auctioneer to become regulated or
supervised in any way, or publish a
prospectus within the meaning of
Regulation (EU) 2017/1129) may submit
written (including by email) bids to the
Auctioneer for the full number of units of
the Cryptocurrency being auctioned,
expressed in the percentage of the
Reference Price on the Auction Price
Determination Date per unit of the
Cryptocurrency in the future;

bids submitted at less than 80 percent of
the relevant Reference Price or bids for
less or more than the full number of units
of the Cryptocurrency being auctioned
shall be rejected;

bids submitted later than 48 hours before
13:00 (CET) on the Auction Price
Determination Date, may, or may not be
accepted by the Auctioneer, at its sole
and absolute discretion;

bids submitted for the same amount as
another bid received by the Auctioneer
earlier (which has not been rejected by
the Auctioneer or declared cancelled,
null and void due to failure by the bidder
to transmit a bid guarantee amount as
provided by sub-paragraph (3) below)
shall be rejected;

the Auctioneer reserves the right to reject
otherwise qualifying bids if it has
reasonable grounds to suspect that a
bidder’s funds are proceeds of activity
which is criminal in Germany or the
United Kingdom or would be criminal if
occurred in Germany or the United
Kingdom;

the Auctioneer shall either accept or
reject a bid within 24 hours of receiving
it, and notify the bidder of its decision.

(b)

(c)

(d)

(e)

®
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Auktionator dazu verpflichten wiirde,
eine Lizenz, Erlaubnis oder
Autorisierung einzuholen und/oder den
Auktionator dazu verpflichten wiirde,
sich in irgendeiner Weise einer
Regulierung  oder  Aufsicht zu
unterstellen oder einen Prospekt im
Sinne der Verordnung (EU) 2017/1129
zu verdffentlichen) kann schriftliche
Gebote (auch per E-Mail) an den
Auktionator abgeben fiir den vollen
Betrag der versteigerten Einheiten der
Kryptowéhrung, ausgedriickt in Prozent
des Referenzpreises am
Auktionspreisfestsetzungstag pro
Einheit der Kryptowdhrung in der
Zukunft;

Gebote, die weniger als 80 % des
maBgeblichen Referenzpreises betragen,
oder Gebote fiir weniger oder mehr als
den vollen Betrag der Einheiten der
Kryptowédhrung, die versteigert werden,
sind abzuweisen,;

Gebote, die spiter als 48 Stunden vor
13:00 Uhr (MEZ) am
Auktionspreisfestsetzungstag abgegeben
werden, konnen vom Auktionator nach
eigenem und absoluten Ermessen
angenommen oder nicht angenommen
werden,;

Gebote, die zu dem gleichen Betrag
abgegeben werden wie ein friiheres
Gebot, welches der Auktionator zuvor
empfangen hat (welches aufgrund des
Versdumnisses des Bieters, einen
Gebotsgarantiebetrag zu iibermitteln,
wie in nachstehendem Unterabsatz (3)
vorgesehen, vom Auktionator nicht
abgewiesen oder fiir ungiiltig erklért
wurde) sind abzuweisen;

Der Auktionator behilt sich das Recht
vor, anderweitig qualifizierende Gebote
abzuweisen, wenn er berechtigte Griinde
hat anzunehmen, dass die Gelder des
Bieters Erlose einer in Deutschland oder
dem Vereinigten Konigreich kriminellen
Handlung sind oder stratbar wéren, wenn
sie in Deutschland oder im Vereinigten
Konigreich geschehen wiren;

Der Auktionator akzeptiert ein Gebot
oder lehnt es innerhalb von 24 Stunden



3) Acceptance of Bids. In case the bid is
accepted by the Auctioneer, the bidder shall
arrange for the transfer of 10 percent of the
Reference Price, calculated based on the
Reference Price at the Business Day preceding
the Announcement Date, multiplied by the
number of units of the Cryptocurrency being
auctioned, to the Issuer as a guarantee for its bid
(the "Bid Guarantee Amount"). Bids, for which
no bid guarantees have yet been received by the
Auctioneer, are not considered valid and legally
binding on either the Auctioneer or the bidder.
Bids for which the bidders have posted a Bid
Guarantee Amount are irrevocable and may not
be cancelled by the bidders, but may be improved
on request by the bidder submitted no later than
24 hours before 13:00 (CET) on the Auction
Price Determination Date. Upon receiving a Bid
Guarantee Amount from the bidder, or upon
receiving an amendment (increase) of the bid by
the bidder, the Auctioneer shall announce such
received or updated bid on the Website within 24
hours of receipt.

(@) Notification of Cryptocurrency Auction
Results. No later than 12 hours before 13:00
(CET) on the Auction Price Determination Date,
the Auctioneer shall notify the highest bidder
(among those who fulfilled the obligations to
transfer the bid guarantee), if any, that such
bidder has won the auction. The bidder shall
arrange for the payment of the balance between
the value of its bid, expressed as a percentage of
the Reference Price at the Auction Price
Determination Date, multiplied by such
Reference Price and the number of units of the
Cryptocurrency being auctioned, and the Bid
Guarantee Amount credited to the Issuer pursuant
to sub-paragraph (3) above, within 7 (seven)
Business Days from the Auction Price
Determination Date. If such balance is negative,
the Issuer shall transfer the balance to the bidder
within 7 (seven) Business Days from the Auction
Price Determination Date.

®) Settlement of Cryptocurrency Auction.
The winning bidder shall (i) provide the Issuer
with details of its digital cryptocurrency wallet to

nach Empfang ab und teilt den Bietern
seine Entscheidung mit.

3) Annahme von Geboten. Im Fall, dass ein
Gebot vom Auktionator angenommen wird,
veranlasst der Bieter die Uberweisung von 10 %
des Referenzpreises, berechnet auf Basis des
Referenzpreises an dem Geschéftstag, der dem
Ankiindigungstag vorausgeht, multipliziert mit
dem Betrag der Einheiten der Kryptowéhrung,
die versteigert wurden, auf die Emittentin als
Garantie fiir sein Gebot (der
"Gebotsgarantiebetrag"). Gebote, fiir die noch
keine  Gebotsgarantie = vom  Auktionator
empfangen worden sind, sind weder fiir den
Auktionator noch den Bieter giiltig und rechtlich
bindend. Gebote, fir die die Bieter einen
Gebotsgarantiebetrag tliberwiesen haben, sind
unwiderruflich und diirfen von den Bietern nicht
storniert werden; sie konnen jedoch auf Wunsch
durch den Bieter nachgebessert und spitestens 24
Stunden vor 13:00 Uhr (MEZ) am
Auktionspreisfestsetzungstag abgegeben werden.
Nach Empfang eines Gebotsgarantiebetrags vom
Bieter, oder nach Empfang einer Anderung
(Erhohung) des Gebots durch den Bieter kiindigt
der Auktionator dieses empfangene und
aktualisierte Gebot auf der Website innerhalb von
24 Stunden nach Empfang an.

(@))] Mitteilung der Kryptowdhrungs-
Auktionsergebnisse. Spitestens 12 Stunden vor
13:00 Uhr (MEZ) am
Auktionspreisfestsetzungstag teilt der
Auktionator dem Hochstbietenden (unter denen,
die die Verpflichtungen zur Ubertragung der
Gebotsgarantie erfiillt haben), falls zutreffend,
mit, dass dieser Bieter die Auktion gewonnen hat.
Der Bieter veranlasst die Zahlung der Differenz
zwischen dem Wert seines Gebots, ausgedriickt
als Prozentsatz des Referenzpreises am
Auktionspreisfestsetzungstag, multipliziert mit
diesem Referenzpreis und der Anzahl der
Einheiten der Kryptowdhrungen, die versteigert
werden, und dem Gebotsgarantiebetrag, der der
Emittentin gemal vorstehendem Unterabsatz (3)
gutgeschrieben wird, innerhalb von 7 (sieben)
Geschéftstagen ab dem
Auktionspreisfestsetzungstag. Falls diese
Differenz negativ ist, iberweist die Emittentin
die Differenz an den Bieter innerhalb von 7

(sieben) Geschéftstagen ab dem
Auktionspreisfestsetzungstag.
®)] Abwicklung  der  Kryptowdhrungs-

Auktion. Der erfolgreiche Bieter (i) gibt der
Emittentin Auskunft iiber die Einzelheiten seines
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which the auctioned units of the Cryptocurrency
shall be credited, in the form agreed between the
Issuer and the winning bidder and (ii) notify the
Issuer of the level of Cryptocurrency network
fees it agrees to bear for the processing of the
transfer (the "Settlement Requirements"). After
(1) completion of the Settlement Requirements;
and (ii) receipt of funds from the winning bidder
pursuant to sub-paragraph (4) above (if any have
to be transferred), the Issuer shall transfer the
units of the Cryptocurrency (less the fees that the
winning bidder has agreed to bear) to the
designated digital cryptocurrency wallet of the
winning bidder within the time-frame of a normal
settlement/transfer cycle of the Cryptocurrency
in the Cryptocurrency network (which may vary
depending on the level of the network fees the
winning bidder agreed to bear) plus 7 (seven)
Business Days. Unless the Cryptocurrency
Auction Procedure is performed as part of the
Mandatory Redemption process, the winning
bidder and the Issuer have the right to agree that
instead of transferring units of the
Cryptocurrency to the winning bidder’s digital
cryptocurrency wallet, the Issuer will transfer
such number of Issuer-Owned Bonds as agreed
between the winning bidder and the Issuer,
provided however, that the Cryptocurrency
Entitlement, as of the Auction Price
Determination Date, per Bond multiplied by the
number of Issuer-Owned Bonds to be so
transferred shall not exceed the number of units
of the Cryptocurrency being auctioned.

(6) Failed Auction. The Cryptocurrency
Auction Procedure shall be deemed unsuccessful
if

(a) the Reference Price is not available, or
expected not to be available on the dates
when it is required for the purposes of the
procedure described in this § 14;

(b) the winning bidder fails to transfer to the

Issuer the balances pursuant to sub-
paragraph (4) above  within  the

digitalen Kryptowdhrungs-Wallets, dem die
versteigerten Einheiten der Kryptowdhrung
gutgeschrieben werden sollen, in der Form, wie
siec zwischen der Emittentin und dem
erfolgreichen Bieter vereinbart wird und (ii) teilt
der Emittentin die Hohe der Kryptowéahrungs-
Netzwerk-Gebiihren mit, die der Bieter bereit ist,
fiir die Bearbeitung der Uberweisung zu tragen
(die "Abwicklungsanforderungen"). Nach (i)
Erfiillung der Abwicklungsanforderungen und
(i1) Erhalt von Geldern vom erfolgreichen Bieter
gemill vorstehendem Absatz (4) (falls diese
tiberwiesen werden miissen) ibertrdgt die
Emittentin ~ Einheiten der Kryptowdhrung
(abztiglich der Gebiihren, die der erfolgreiche
Bieter bereit ist zu tragen) auf das angegebene
digitale Kryptowéhrungs-Wallet des
erfolgreichen Bieters innerhalb des Zeitraums
eines normalen Abwicklungs-
/Ubertragungszyklus der Kryptowihrung im
Kryptowéhrungs-Netzwerk (welche je nach
Hohe der Gebiihren fiir das Netzwerk variieren
konnen) zuziiglich 7 (sieben) Geschéftstage.
Sofern das Kryptowdhrungs-Auktionsverfahren
nicht als Teil eines
Zwangsriickzahlungsverfahrens ~ durchgefiihrt
wird, haben der erfolgreiche Bieter und die
Emittentin das Recht zu vereinbaren, dass
anstelle der Ubertragung von Einheiten der
Kryptowéhrung auf das digitale
Kryptowéhrungs-Wallet  des  erfolgreichen
Bieters, die Emittentin diejenige Anzahl an
Emittenteneigenen Schuldverschreibungen
tibertragt, wie zwischen dem erfolgreichen Bieter
und der Emittentin vereinbart, vorausgesetzt,
dass der Kryptowdhrungsanspruch  zum
Auktionspreisfestsetzungstag pro
Schuldverschreibung, multipliziert mit der
Anzahl der Emittenteneigenen
Schuldverschreibungen, die auf diese Weise
tibertragen werden, den Betrag der Einheiten der
Kryptowédhrung, die versteigert werden, nicht
iiberschreitet.

(6) Fehlgeschlagene Auktion.
Kryptowdhrungs-Auktionsverfahren
fehlgeschlagen, wenn

(a)

Das

gilt als

der Referenzpreis nicht verfligbar ist,
oder erwartungsgeméif an den Tagen, an
denen er zu Zwecken des in diesem § 14
beschriebenen Verfahrens erforderlich
ist, nicht verfiigbar ist;

(b) der erfolgreiche Bieter es versdumt, der
Emittentin  die Differenz  gemiB

vorstechendem Unterabsatz (4) innerhalb
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prescribed timeframe or the Issuer is
unable to accept the balances due to
applicable legislation;

(©) there is no winning bidder in the auction,
i.e. if either no bids were submitted or all
bids were rejected or all bidders who
submitted a qualifying bid failed to
deposit a bid guarantee amount in
accordance  with  sub-paragraph (2)
above, or for any other reason (each, a

"Failed Auction").

§15
Substitution

@8 Substitution. The Issuer may, without the
consent of the Bondholders, if no Event of
Default is occurring, at any time substitute the
Issuer with any Affiliate of the Issuer as principal
debtor in respect of all obligations arising from or
in connection with this issue (the "Substitute
Debtor") provided that:

(a) the Substitute Debtor, in a manner
legally effective, assumes all obligations

of the Issuer in respect of the Bonds;

(b) the Security will be legally effective at

all times;

the Substitute Debtor and the Issuer have
obtained all necessary governmental and
regulatory approvals and consents for
such substitution and that all such
approvals and consents are in full force
and effect and that the obligations
assumed by the Substitute Debtor in
respect of the Bonds are valid and
binding in accordance with their
respective terms enforceable by each
Bondholder;

(c)

(d) the Substitute Debtor is licensed (or
exempt from the requirement to be
licensed) to execute transactions in the

Cryptocurrency;

des vorgeschriebenen Zeitrahmens zu
iiberweisen oder die Emittentin nicht
dazu in der Lage ist, die Salden aufgrund
geltender Gesetzgebung anzunehmen;

(©) es keinen erfolgreichen Bieter in der
Auktion gibt, d.h. wenn entweder keine
Gebote abgegeben wurden oder alle
Gebote abgewiesen wurden oder alle
Bieter, die ein qualifizierendes Gebot
abgegeben haben, nicht in der Lage
waren, einen  Gebotsgarantiebetrag
gemil vorstehendem Unterabsatz (2) zu
hinterlegen, oder aus sonstigen Griinden
(jeweils eine "Fehlgeschlagene
Auktion").

§ 15
Ersetzung

(D) Ersetzung. Sofern kein
Kiindigungsgrund eintritt, ist die Emittentin ohne
Zustimmung der Anleihegldubiger berechtigt,
jederzeit die Emittentin durch ein Verbundenes
Unternehmen der Emittentin als Hauptschuldner
in Bezug auf alle Verpflichtungen, die sich aus
oder im Zusammenhang mit dieser Emission
ergeben, zu ersetzen (der "Ersatzschuldner"),
vorausgesetzt, dass:

(a) der Ersatzschuldner in rechtswirksamer
Weise alle Verpflichtungen  der
Emittentin  in  Bezug auf die

Schuldverschreibungen {ibernimmt;

(b)

die Sicherheit zu jederzeit rechtswirksam
ist;

der Ersatzschuldner und die Emittentin
alle erforderlichen behordlichen und
regulatorischen Genehmigungen und
Zustimmungen fir diese Ersetzung
eingeholt haben und diese
Genehmigungen und Zustimmungen
allesamt rechtskraftig sind und die von
dem Ersatzschuldner in Bezug auf die
Schuldverschreibungen {ibernommenen
Verpflichtungen giiltig und bindend
gemédl deren jeweiligen von jedem
Anleihegliaubiger durchsetzbaren
Bedingungen sind,

(c)

(d) der Ersatzschuldner erméchtigt (oder von
dem Erfordernis der Erméichtigung
befreit) ist, Transaktionen in der

Kryptowéhrung auszufiihren;
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the Substitute Debtor can transfer to the
Paying Agent in the currency required
and without being obligated to deduct or
withhold any taxes or other duties of
whatever nature levied by the country in
which the Substitute Debtor or the Issuer
has its domicile or tax residence, all
amounts required for the fulfilment of the
payment obligations arising under the
Bonds;

(e)

® the Substitute Debtor has agreed to

indemnify and hold harmless each
Bondholder against any tax, duty,
assessment or governmental charge

imposed on such Bondholder in respect
of such substitution; and

there shall have been delivered to the
Paying Agent, at the cost of the Issuer, an
opinion or opinions by lawyers of
recognised standing to the effect that
subparagraphs (a) to (f) above have been
satisfied.

(2

2 Notice. Any substitution of the Issuer
pursuant to this paragraph and the date of
effectiveness of such substitution shall be
published in accordance with § 18.

3) Change of  References. Upon
effectiveness of the substitution any reference in
these Terms and Conditions to the Issuer shall
from then on be deemed to refer to the Substitute
Debtor and any reference to the Relevant Taxing
Jurisdiction with respect to the Issuer shall from
then on be deemed to refer to the Relevant Taxing
Jurisdiction with respect to the Substitute Debtor.
Furthermore, in the event of such substitution and
if the Relevant Taxing Jurisdiction of the
Substitute Debtor does not include the Federal
Republic of Germany, an alternative reference to
the Federal Republic of Germany shall be
deemed to have been included in addition to the
reference according to the preceding sentence to
the Relevant Taxing Jurisdiction of the Substitute
Debtor.

4 Release  from  Obligations. Upon
effective substitution of the Issuer as set forth in
this paragraph, the Issuer shall be released from
any obligation arising from or in connection with
the Bonds.

(e) der Ersatzschuldner alle erforderlichen
Betriage zur Erfiillung der
Zahlungsverpflichtungen  aus  den

Schuldverschreibungen an die Zahlstelle
in der erforderlichen = Wahrung
iiberweisen kann, ohne zum Abzug oder
Einbehalt von Steuern oder sonstigen
Abgaben, gleich welcher Art, die von
dem Land, in dem der Ersatzschuldner
oder die Emittentin seinen (ihren) Sitz
oder Steuersitz hat, erhoben werden,
verpflichtet zu sein,

® der Ersatzschuldner sich verpflichtet hat,
jeden Anleihegldubiger zu entschidigen
und schadlos zu halten von jeglichen
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder
behordlichen  Gebithren, die dem
Anleiheglidubiger in Bezug auf diese
Ersetzung auferlegt werden; und

(2

Rechtsgutachten ~ von  angesehenen
Rechtsanwélten der Zahlstelle auf
Kosten der Emittentin zugestellt wurden,
in der Weise, dass die vorstehenden
Unterabsitze (a) bis (f) erfullt sind.

2 Mitteilung.  Jede  Ersetzung  der
Emittentin gemiB diesem Absatz und der Tag der
Wirksamkeit einer solchen Ersetzung ist geméaf
§ 18 zu verdftentlichen.

3) Anderung  von  Verweisen. Nach
Inkrafttreten der Ersetzung gilt jeder Verweis in
diesen Emissionsbedingungen auf die Emittentin
von diesem Zeitpunkt an als Verweis auf den
Ersatzschuldner und jeder Verweis auf die
Malfgebliche Steuerjurisdiktion in Bezug auf die
Emittentin gilt von diesem Zeitpunkt an als
Verweis auf die Malgebliche Steuerjurisdiktion
in Bezug auf den Ersatzschuldner. Im Falle einer
solchen Ersetzung und wenn die Malgebliche
Steuerjurisdiktion des Ersatzschuldners nicht die
Bundesrepublik Deutschland umfasst, gilt zudem
ein alternativer Verweis auf die Bundesrepublik
Deutschland als zusétzlich zu dem Verweis
gemil vorstehendem Satz zur MaBgeblichen

Steuerjurisdiktion des Ersatzschuldners
aufgenommen.
4 Befreiung von Verpflichtungen. Nach

wirksamer Ersetzung der Emittentin, wie in
diesem Absatz dargelegt, ist die Emittentin von
allen Verpflichtungen aus oder in Verbindung
mit den Schuldverschreibungen befreit.
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§16
Further Issues, Purchases
and Cancellation

(D) Further Issues. Without prejudice to § 12
(3), the Issuer may from time to time, without the
consent of the Bondholders, sell Issuer-Owned
Bonds or issue further Bonds having the same
terms and conditions as the Bonds in all respects
(or in all respects except for the relevant issue
date and/or issue price) so as to form a single
series with the Bonds.

2) Purchases. Without prejudice to § 12 (3),
the Issuer may at any time purchase Bonds in the
open market or otherwise and at any price. Bonds
purchased by the Issuer may, at the option of the
Issuer, be held, resold or surrendered to the
Paying Agent for cancellation.

§17
Amendments of the Terms and Conditions by
Resolutions of Bondholders,
Bondholders’ Representative

D Amendment of the Terms and Conditions.
The Terms and Conditions may be amended with
consent of the Issuer by virtue of a majority
resolution of the Bondholders pursuant to
sections 5 et seqq. of the German Act on Issues
of Debt Securities (Gesetz tiber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen —
"SchVG"), as amended from time to time. In
particular, the Bondholders may consent to
amendments which materially change the
substance of the Terms and Conditions, including
such measures as provided for under section 5
paragraph 3 of the SchVG by resolutions passed
by such majority of the votes of the Bondholders
as stated under paragraph (2) below. A duly
passed majority resolution shall be binding
equally upon all Bondholders.

2) Majority. Except as provided by the
following sentence and provided that the quorum
requirements are being met, the Bondholders
may pass resolutions by simple majority of the
voting rights participating in the vote.
Resolutions which materially change the

§16
Begebung Weiterer Schuldverschreibungen,
Ankauf und Entwertung

@) Begebung weiterer
Schuldverschreibungen. ~ Unbeschadet  der
Bestimmungen des § 12 (3), ist die Emittentin
berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung der
Anleihegliaubiger Emittenteneigene
Schuldverschreibungen zu verkaufen oder
weitere Schuldverschreibungen mit in jeder
Hinsicht gleicher Ausstattung (gegebenenfalls
mit Ausnahme des jeweiligen Begebungstags
und/oder des Ausgabepreises) in der Weise zu
begeben, dass sie mit diesen
Schuldverschreibungen eine einheitliche Serie
bilden.

2 Ankauf. Unbeschadet der Bestimmungen
des §12(3), ist die Emittentin berechtigt,
jederzeit Schuldverschreibungen im freien Markt
oder anderweitig zu jedem beliebigen Preis zu
kaufen. Die von der Emittentin erworbenen
Schuldverschreibungen kénnen nach Wahl der
Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder
bei der Zahlstelle zwecks Entwertung eingereicht
werden.

§17
Anderung der Emissionsbedingungen
durch Beschliisse der Anleihegliaubiger,
Vertreter der Anleihegliubiger

D Anderung der Emissionsbedingungen.
Die  Emissionsbedingungen  konnen  mit
Zustimmung der Emittentin durch
Mehrheitsbeschluss der Anleihegldubiger nach
MafBigabe der §§5ff. des Gesetzes Tliber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen
("SchVG") in seiner jeweils geltenden Fassung
gedndert werden. Die Anleiheglidubiger kdnnen
insbesondere einer Anderung wesentlicher
Inhalte der Emissionsbedingungen,
einschlieflich der in §5 Abs.3 SchVG
vorgesehenen MafBinahmen, durch Beschliisse mit
den in dem nachstehenden Absatz (2) genannten
Mehrheiten zustimmen. Ein ordnungsgeméal
gefasster Mehrheitsbeschluss st fiir alle
Anleihegliubiger gleichermafen verbindlich.

2) Mehrheit. Vorbehaltlich des
nachstehenden Satzes und der Erreichung der
erforderlichen Beschlussfahigkeit, beschlieen
die Anleihegldubiger mit der einfachen Mehrheit
der an der Abstimmung teilnehmenden
Stimmrechte. Beschliisse, durch welche der
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substance of the Terms and Conditions, in
particular in the cases of section 5 paragraph 3
numbers 1 through 9 of the SchVG, may only be
passed by a majority of at least 75 percent of the
voting rights participating in the vote (a
"Qualified Majority").

3) Vote without a meeting. Subject to
paragraph (4) below, resolutions of the
Bondholders shall exclusively be made by means
of a vote without a meeting in accordance with
section 18 of the SchVG. The request for voting
will provide for 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 the Bondholders
together with the request for voting. The exercise
of voting rights is subject to the Bondholders’
registration. The registration must be received at
the address stated in the request for voting no
later than the third day preceding the beginning
of the voting period. As part of the registration,
Bondholders must demonstrate their eligibility to
participate in the vote by means of a special
confirmation of the Custodian in accordance with
§ 19 (4) (1) (a) and (b) hereof in text form and by
submission of a blocking instruction by the
Custodian stating that the relevant Bonds are not
transferable from (and including) the day such
registration has been sent to (and including) the
day the voting period ends.

4 Second Bondholders’ Meeting. 1f it is
ascertained that no quorum exists for the vote
without meeting pursuant to paragraph (3) above,
the scrutineer may convene a noteholders’
meeting, which shall be deemed to be a second
noteholders’ meeting within the meaning of
section 15 paragraph 3 sentence 3 of the SchVG.
Attendance at the second noteholders’ meeting
and exercise of voting rights is subject to the
Bondholders’ registration. The registration must
be received at the address stated in the convening
notice no later than the third day preceding the
second noteholders’ meeting. As part of the
registration, Bondholders must demonstrate their
eligibility to participate in the vote by means of a
special confirmation of the Custodian in
accordance with § 19 (4) (i) (a) and (b) hereof in
text form and by submission of a blocking
instruction by the Custodian stating that the
relevant Bonds are not transferable from (and
including) the day such registration has been sent

wesentliche Inhalt der Emissionsbedingungen
gedndert wird, insbesondere in den Fillen des § 5
Abs.3 Nr.1 bis 9 SchVG, bediirfen zu ihrer
Wirksamkeit einer Mehrheit von mindestens
75 % der an der Abstimmung teilnechmenden
Stimmrechte (eine "Qualifizierte Mehrheit").

3) Abstimmung  ohne Versammlung.
Vorbehaltlich des nachstehenden Absatz (4)
sollen  Beschliisse der  Anleihegldubiger

ausschlieBlich durch eine Abstimmung ohne
Versammlung nach § 18 SchVG gefasst werden.
Die Aufforderung zur Stimmabgabe enthélt
nidhere Angaben zu den Beschliissen und den
Abstimmungsmodalititen. Die Gegenstidnde und
Vorschldge zur Beschlussfassung werden den
Anleihegldubigern mit der Aufforderung zur
Stimmabgabe bekannt gemacht. Die Ausiibung
der Stimmrechte ist von einer Anmeldung der
Anleihegldubiger abhingig. Die Anmeldung
muss unter der in der Aufforderung zur
Stimmabgabe mitgeteilten Adresse spatestens am
dritten Tag vor Beginn des
Abstimmungszeitraums  zugehen. Mit der
Anmeldung miissen die Anleihegldubiger ihre
Berechtigung zur Teilnahme an der Abstimmung
durch einen in Textform erstellten besonderen
Nachweis der Depotbank geméill § 19(4)(i)(a)
und (b) und durch Vorlage eines Sperrvermerks
der Depotbank, aus dem hervorgeht, dass die
betreffenden Schuldverschreibungen ab dem Tag
der Absendung der Anmeldung (einschlieBlich)
bis zum Tag, an dem der Abstimmungszeitraum
endet (einschlieBlich), nicht {ibertragbar sind,
nachweisen.

4 Zweite Gldubigerversammlung. Wird fiir
die Abstimmung ohne Versammlung gemall dem
vorstehenden  Absatz (3) die  mangelnde
Beschlussfahigkeit  festgestellt, kann  der
Abstimmungsleiter eine Glaubigerversammlung
einberufen, die als zweite Versammlung im
Sinne des § 15 Abs. 3 Satz 3 SchVG anzusehen
ist. Die Teilnahme an der zweiten
Glaubigerversammlung und die Ausiibung der
Stimmrechte sind von einer Anmeldung der
Anleihegldubiger abhingig. Die Anmeldung
muss unter der in der Bekanntmachung der
Einberufung mitgeteilten Adresse spétestens am
dritten Tag vor der zweiten
Glaubigerversammlung zugehen. Mit der
Anmeldung miissen die Anleihegldubiger ihre
Berechtigung zur Teilnahme an der Abstimmung
durch einen in Textform erstellten besonderen
Nachweis der Depotbank geméill § 19(4)(i)(a)
und (b) und durch Vorlage eines Sperrvermerks
der Depotbank, aus dem hervorgeht, dass die
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to (and including) the stated end of the
noteholders’ meeting.

®)] Bondholders’”  Representative.  The
Bondholders may by majority resolution provide
for the appointment or dismissal of a joint
representative (the "Bondholders’
Representative"), the duties and responsibilities
and the powers of such Bondholders’
Representative, the transfer of the rights of the
Bondholders to the Bondholders’ Representative
and a limitation of liability of the Bondholders’
Representative. Appointment of a Bondholders’
Representative may only be passed by a
Qualified Majority if such Bondholders’
Representative is to be authorised to consent, in
accordance with paragraph (2) above, to a
material change in the substance of the Terms and
Conditions.

(6) Publication. Any notices concerning this
§ 17 shall be made exclusively pursuant to the

provisions of the SchVG.
§18
Notices
(D) Notices.
(a) All notices regarding the Bonds, other

than any notices stipulated in § 17 (6)
which shall be made exclusively
pursuant to the provisions of the SchVG,
will be published in the German Federal
Gazette (Bundesanzeiger) and on the
Website.

The Issuer will be entitled to deliver all
notices concerning the Bonds to the
Clearing System for communication by
the Clearing System to the Bondholders
to the extent that the rules of the stock
exchange on which the Bonds are listed
or admitted to trading permit so.

(b)

2) Effectiveness of notices. Any notice will
be deemed to have been validly given on the date
of the first publication (or, if required to be
published in a newspaper, on the first date on
which publication shall have been made in the
required newspaper) or, as the case may be, on
the fourth Business Day after the date of such
delivery to the Clearing System.

betreffenden Schuldverschreibungen ab dem Tag
der Absendung der Anmeldung (einschlieBlich)
bis zum angegebenen Ende der
Glaubigerversammlung (einschlieBlich) nicht
iibertragbar sind, nachweisen.

®)] Gemeinsamer Vertreter. Die
Anleiheglaubiger konnen durch
Mehrheitsbeschluss  die  Bestellung  oder

Abberufung eines gemeinsamen Vertreters (der
"Gemeinsame Vertreter"), die Aufgaben und
Befugnisse des Gemeinsamen Vertreters, die
Ubertragung von Rechten der Anleiheglidubiger
auf den Gemeinsamen Vertreter und eine
Beschrinkung der Haftung des Gemeinsamen
Vertreters bestimmen. Die Bestellung eines
Gemeinsamen  Vertreters  bedarf  einer
Qualifizierten Mehrheit, wenn er erméchtigt
werden soll, Anderungen des wesentlichen
Inhalts der Emissionsbedingungen gemifl dem
vorstehenden Absatz (2) zuzustimmen.

(6) Veroffentlichung.  Bekanntmachungen
betreffend diesem § 17 erfolgen ausschlieBlich
gemil den Bestimmungen des SchVG.

§18
Mitteilungen

(1
(a)

Mitteilungen.

Alle Bekanntmachungen, die die
Schuldverschreibungen betreffen, aufler
den in § 17(6) vorgesehenen
Bekanntmachungen, die ausschlielich
gemill den Bestimmungen des SchVG
erfolgen, werden im Bundesanzeiger und
auf der Website verdffentlicht.

(b) Die Emittentin ist berechtigt, alle die
Schuldverschreibungen betreffenden
Mitteilungen an das Clearing System zur
Weiterleitung an die Anleihegldubiger zu
tibermitteln, sofern die Regularien der
Borse, an der die Schuldverschreibungen
notiert oder zum Handel zugelassen sind,

dies zulassen.

2) Wirksamkeit von Mitteilung.
Mitteilungen gelten am Tag der ersten
Veroffentlichung als wirksam erfolgt (oder, wenn
eine Veroffentlichung in einer Tageszeitung
erforderlich ist, an dem ersten Tag, an dem die
Veroffentlichung in der vorgeschriebenen
Tageszeitung erfolgt sein soll) bzw. am vierten
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§19
Governing Law, Place of Performance
and Place of Jurisdiction, Enforcement

@) Governing Law. The Bonds, as to form
and content, and all rights and obligations of the
Bondholders and the Issuer, shall be governed by
German law. The Security Documents, as to form
and content, and all rights and obligations of the
Bondholders and the Issuer, shall be governed by
German law and the laws of the State of New
York.

2) Place of Jurisdiction. To the extent
legally permissible, the courts of Frankfurt am
Main, Federal Republic of Germany, shall have
jurisdiction for any actions or other legal
proceedings arising out of or in connection with
the Bonds. The local court (Amtsgericht) of
Frankfurt am Main shall have jurisdiction for all
judgments in accordance with section 9
paragraph 2,  section 13  paragraph3  and
section 18 paragraph 2 SchVG in accordance
with section 9 paragraph 3 SchVG. The regional
court (Landgericht) in the district of Frankfurt am
Main shall have exclusive jurisdiction for all
judgments over contested resolutions by
Bondholders in accordance with section 20
paragraph 3 SchVG. Should the Issuer change its
registered seat, the statutory jurisdiction pursuant
to the SchVG shall apply.

3) Calculations  and  Determinations
Binding. All calculations and determinations
required to be made by these Terms and
Conditions shall be made by the Issuer, or any
party appointed by the Issuer, in its sole and
absolute discretion.

“4) Enforcement. Any Bondholder may in
any proceedings against the Issuer, or to which
such Bondholder and the Issuer are parties,
protect and enforce in its own name its rights
arising under the relevant Bonds on the basis of
(1) a statement issued by the Custodian with
which such Bondholder maintains a securities
account in respect of the Bonds (a) stating the full
name and address of the Bondholder,
(b) specifying the aggregate principal amount of
Bonds credited to such securities account on the
date of such statement and/or specifying the

Geschiftstag nach dem Tag der Lieferung an das
Clearing System.

§19
Anwendbares Recht, Erfiillungsort und
Gerichtsstand, Gerichtliche Geltendmachung

@) Anwendbares Recht. Form und Inhalt der
Schuldverschreibungen sowie die Rechte und
Pflichten der Anleihegldubiger und der
Emittentin bestimmen sich nach deutschem
Recht. Form und Inhalt der
Sicherheitendokumente und die Rechte und
Pflichten der Anleihegldubiger und der
Emittentin bestimmen sich nach deutschem
Recht und dem Recht des Bundesstaats New
York.

2) Gerichtsstand. Gerichtsstand fiir
sdmtliche im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen entstehenden Klagen
oder sonstigen Verfahren ist, soweit rechtlich
zuléssig, Frankfurt am Main, Bundesrepublik
Deutschland. Fiir Entscheidungen gemél § 9
Abs. 2, § 13 Abs. 3 und § 18 Abs. 2 SchVG ist
gemil §9 Abs.3 SchVG das Amtsgericht
Frankfurt am  Main  zustidndig.  Fir
Entscheidungen iiber die Anfechtung von
Beschliissen der Anleiheglaubiger ist geméal § 20
Abs. 3 SchVG das Landgericht Frankfurt am
Main zustindig. Sollte die Emittentin ihren
eingetragenen Sitz dndern, gilt die gesetzliche
Zustandigkeit nach dem SchVG.

3) Verbindliche Berechnungen und
Festsetzungen.  Alle  Berechnungen  und
Festsetzungen, die durch diese
Emissionsbedingungen = vorzunehmen  sind,

werden von der Emittentin oder einer von der
Emittentin nach eigenem wund absolutem
Ermessen ernannten Partei vorgenommen.

4 Gerichtliche Geltendmachung. Jeder
Anleihegldubiger ist berechtigt, in jedem
Rechtsstreit gegen die Emittentin oder in jedem
Rechtsstreit, in dem der Anleiheglédubiger und die
Emittentin Partei sind, seine Rechte aus den
malgeblichen Schuldverschreibungen im
eigenen Namen auf der folgenden Grundlage zu
sichern und geltend zu machen: (i) einer
Bescheinigung der Depotbank, bei der er fiir die
Schuldverschreibungen ein  Wertpapierdepot
unterhélt, welche (a) den vollstindigen Namen
und die vollstindige Adresse des
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aggregate principal amount of Bonds transferred
from such Bondholder’s securities account to the
Issuance Account (including effective dates of
such transfer(s)) and (c)confirming that the
Custodian has given written notice to the
Clearing System containing the information
pursuant to (a) and (b), and (ii) a copy of the
Global Note representing the relevant Bonds
certified as being a true copy of the original
Global Note by a duly authorised officer of the
Clearing System or a depository of the Clearing
System, without the need for production in such
proceedings of the actual records or the Global
Note representing the Bonds. For purposes of the
foregoing, "Custodian" means any bank or other
financial institution of recognised standing
authorised to engage in securities custody
business with which the Bondholder maintains a
securities account in respect of the Bonds,
including the Clearing System. Each Bondholder
may, without prejudice to the foregoing, protect
and enforce its rights under these Bonds also in
any other way which is admitted in the country of
the proceedings.

§20
Language

These Terms and Conditions are written in the
English language and provided with a German
language translation. The English version shall
be the only legally binding version. The German
translation is for convenience only.

Anleiheglédubigers enthélt, (b) den
Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen
bezeichnet, die unter dem Datum der Bestdtigung
auf dem Wertpapierdepot verbucht sind und/oder
den Gesamtnennbetrag der
Schuldverschreibungen bezeichnet, die von
diesem Wertpapierdepot des Anleiheglaubigers
auf das Emissionskonto {iberwiesen wurde
(einschlieBlich der Stichtage dieser
Ubertragung(en)) und (c) bestitigt, dass die
Depotbank gegeniiber dem Clearing System eine
schriftliche Erklarung abgegeben hat, die die
vorstehend unter (a) und (b) bezeichneten
Informationen enthilt, und (ii) einer Kopie der

die betreffenden Schuldverschreibungen
verbriefenden Globalurkunde, deren
Ubereinstimmung mit dem Original eine

vertretungsberechtigte Person von dem Clearing
System oder einer Verwahrstelle des Clearing
Systems bestétigt hat, ohne dass eine Vorlage der

Originalbelege oder der die
Schuldverschreibungen verbriefenden
Globalurkunde in einem solchen Verfahren
erforderlich wire. Fiir die Zwecke des

Vorstehenden bezeichnet "Depotbank" jede
Bank oder ein sonstiges anerkanntes
Finanzinstitut, das  berechtigt ist, das
Depotgeschift zu betreiben und bei der/dem der
Anleihegldubiger ein Wertpapierdepot fiir die
Schuldverschreibungen unterhilt, einschlieflich
dem Clearing System. Unbeschadet der
vorstehenden ~ Bestimmungen  ist  jeder
Anleiheglédubiger berechtigt, seine Rechte aus
diesen Schuldverschreibungen auch auf jede
andere im Land des Verfahrens zuldssige Weise
geltend zu machen.

§20
Sprache

Diese Emissionsbedingungen sind in englischer
Sprache abgefasst; eine Ubersetzung in die
deutsche Sprache ist beigefiigt. Nur die englische
Fassung ist rechtlich bindend. Die deutsche
Ubersetzung ist unverbindlich.
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PART II.

TEIL IL
Net proceeds:
(1) Listing and Trading:
(i1) Estimate of the total expenses

related to the admission of trading:

(i)  Listing Agent’s Responsibility:

Interest of natural and legal persons
involved in the issue/offer:

Post-Issuance Information:

Non-exempt Offer:
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The Bonds are initially purchased from the
Issuer in the primary market with ETHW.
ETHW received by the Issuer through the
subscription of the Bonds will be transferred
to the Depositary Wallet and secured by a
security agreement for the benefit of the
Bondholders, the Security Trustee and a
bondholders’ representative (if appointed).
Based on the assumption that a total of
11,400,000,000 units of Bonds are sold and
based on the ETHW value of EUR 61.00 (as
of 30 August 2022), the net proceeds for each
10,000 units of Bonds are EUR 6,100.

Application is intended to be made for
admission to trading of the Bonds on or
around 16 September 2021 on the regulated
market of the Frankfurt Stock Exchange.

EUR 1,100.

Applicable. In connection with this issue of
the Bonds and with regard to this issue only,
Steubing AG Wertpapierhandelsbank, with
its registered office at Goethestrasse 29,
60313 Frankfurt am Main, Germany, accepts
responsibility for the Base Prospectus,
including these Final Terms, and confirms
that to the best of its knowledge and belief,
the information for which it accepts
responsibility as aforesaid is in accordance
with the facts and does not omit anything
likely to affect the importance of such
information.

As set out in the Base Prospectus.

The Issuer does not intend to provide
post-issuance information unless required by
any applicable laws and/or regulations.

An offer of the Bonds may be made other
than pursuant to Article 1(4) of the
Prospectus  Regulation in the Offer
Jurisdictions (as defined below) from the
Issue Date of the Bonds (inclusive) to the
later of (i) the date of expiry of the Base
Prospectus and (ii) the expiry of the validity
of a new base prospectus immediately
succeeding the Base Prospectus (the "Offer
Period").



Offer Jurisdictions:

Swiss Non-exempt Offer:

Withdrawal right according to Article 63(5)
of the Swiss Federal Financial Services
Ordinance (FinSO):

Consent to the use of the Base Prospectus:

The Issuer consents to the use of the Base
Prospectus by the following financial
intermediaries (individual consent):

Individual consent for the subsequent resale
or final placement of the Bonds by the
financial intermediaries is given in relation
to:

Any other clear and objective conditions

attached to the consent which are relevant
for the use of the Base Prospectus:
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Austria, Czechia, Denmark, Finland, France,
Germany, Ireland, Italy, Luxembourg, Malta,
Norway, Poland, Spain, Sweden and The
Netherlands

Applicable

If an obligation to prepare a supplement to
the Base Prospectus according to Article
56(5) FinSA is triggered during the Offer
Period (see 5. above), investors who have
already subscribed or agreed to purchase or
subscribe for Bonds before any such
supplement to the Base Prospectus is
published have the right to withdraw their
subscriptions and acceptances within a
period of three working days from the
publication of such supplement regardless of
whether the Offer Period (see 5. above)
closes prior to the expiry of such three
working day period.

Flow Traders B.V.

Jacob Bontiusplaats 9
Amsterdam 1018 LL
The Netherlands

Jane Street Financial Limited

2 & A Half Devonshire Square
London EC2M 4UJ
United Kingdom

DRW Europe B.V.

Gustav Mahlerlaan 1212
Unit 3.30, 1081 LA Amsterdam
Netherlands

Goldenberg Hehmeyer LLP

5" Floor

5 Greenwich View Place
London E14 9NN
United Kingdom

Austria, Czechia, Denmark, Finland, France,
Germany, Ireland, Italy, Luxembourg, Malta,
Norway, Poland, Spain, Sweden, The
Netherlands and Switzerland

Not applicable



10.
11.

12.

13.
14.

15.

The subsequent resale or final placement of
Bonds by financial intermediaries can be
made:

(1) Commissions and Fees:

(i1) Expenses and taxes specifically
charged to the subscriber of the Bonds:

Categories of potential investors:

Information with regard to the manner,
place and date of the publication of the
results of the offer:

Name and address of the entities which have
a firm commitment to act as intermediaries
in secondary trading, providing liquidity
through bid and offer rates and description
of the main terms of their commitment
(Market Makers):

ISIN:

German Securities Code:
An indication where information about the
past and the future performance of the

underlying Cryptocurrency and its volatility
can be obtained:
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During the Offer Period (see item 5. above).

The Issuer will charge a subscription fee up
to 0.50 percent of the Cryptocurrency
Entitlement of the Bonds from the
Authorised Participants selling the Bonds in
the secondary market.

None

Retail investors and Professional investors

Not Applicable

Flow Traders B.V.

Jacob Bontiusplaats 9
Amsterdam 1018 LL
The Netherlands

Flow Traders B.V. has agreed to make
markets for the Bonds on certain exchanges
and subject to specified bid/offer terms.

DE000A3G01J0
A3G01J

CryptoCompare Cryptocurrency Fixing for
EthereumPoW as calculated by
CryptoCompare under CryptoCompare
ticker ETHW CCCAGG Price Index



Signed on behalf of

ETC Issuance GmbH

N
Duly Authorised



ISSUE SPECIFIC SUMMARY
1.1 INTRODUCTION AND WARNINGS

This summary relates to the public offering of secured bonds (the "Bonds") in Austria, Czechia, Denmark, Finland,
France, Germany, Ireland, Italy, Luxembourg, Malta, Norway, Poland, Spain, Sweden, Switzerland and The
Netherlands and the admission of the Bonds to trading on the regulated market (regulierter Markt) of the Frankfurt
Stock Exchange. The Bonds’ International Securities Identification Number ("ISIN") is DEO00A3G01J0.

The date of approval of the base prospectus is 23 November 2021, as supplemented by the supplement dated 22
March 2022 and the supplement dated 21 June 2022 (the "Base Prospectus™) and it was approved by the
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin"), Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt am Main,
Germany, Email: poststelle@bafin.de, Phone: +49 (0)228 4108-0.

This summary should be read as an introduction to the Base Prospectus. Any decision to invest in the Bonds of the
Issuer should be based on consideration of the Base Prospectus as a whole by the investor. Investors could lose all
or part of their capital invested in the Issuer’s Bonds. ETC Issuance GmbH with its registered office at Thurn- und
Taxis-Platz 6, 60313 Frankfurt am Main, Germany (the "Issuer™) assumes responsibility for the information
contained in this summary and its German translation. The Issuer can be held liable but only where the summary
is misleading, inaccurate or inconsistent, when read together with the other parts of the Base Prospectus, or where
it does not provide, when read together with the other parts of the Base Prospectus, key information in order to aid
investors when considering whether to invest in such securities. In the event that a claim relating to the information
contained in the Base Prospectus is brought before a court, the plaintiff investor might, under the national
legislation of the member states of the European Economic Area, be required to bear the costs of translating the
Base Prospectus prior to the commencement of any legal proceedings.

The Issuer’s legal entity identifier ("LEI") number is 875500BTZPKWM4X8R658.

Steubing AG Wertpapierhandelsbank, with its registered office at Goethestrasse 29, 60313 Frankfurt am Main,
Germany, Legal Entity Identifier (LEI) 39120043LUI1WJS8IX30, has applied for the Bonds to be admitted to
trading on the regulated market.

1.2. KEY INFORMATION ON THE ISSUER

1.2.1. Who is the issuer of the securities?

The legal and commercial name of the issuer is ETC Issuance GmbH. The Issuer’s LEI number is
875500BTZPKWMA4X8R658. The Issuer is incorporated and operates under the laws of Germany and maintains
its principal place of business at Gridiron, One Pancras Square, London, N1C 4 AG, United Kingdom. The Issuer’s
address and registered office is at Thurn- und Taxis-Platz 6, 60313 Frankfurt am Main, Germany and the Issuer is
registered in the commercial register of the local court (Amtsgericht) of Frankfurt am Main under HRB 116604.
The Issuer’s website is https://www.etc-group.com and the phone number is +49 69 8088 3728.

1.2.1.1. Principal activities of the Issuer

The only activity of the Issuer is the issue of bonds which are secured by cryptocurrencies and other digital assets.
Pursuant to the European Banking Authority, virtual currencies or cryptocurrencies "are a digital representation of
value that is neither issued by a central bank or public authority nor necessarily attached to a fiat currency, but is
accepted by natural or legal persons as a means of exchange and can be transferred, stored or traded
electronically".

Through the issue of the Bonds, the Issuer intends to satisfy investor demand for tradeable securities through which
an investment in cryptocurrencies and other digital assets is made.

1.2.1.2. Major shareholders

The Issuer’s sole shareholder is ETC Management Ltd ("ETCM"). ETCM’s sole shareholder is ETC Holdings
Ltd (the "Holding Company"). Shares in Holding Company are highly concentrated: (i) Alexander Gerko controls
indirectly, via XTX Investments UK Limited ("XTX"), 23.33 percent of the shares; (ii) Oleg Mikhasenko controls
indirectly, via BCS Prime Brokerage Ltd ("BCS") and regulated by the Financial Conduct Authority (the "FCA"),
11.25 percent of the shares; (iii) Maximilian Monteleone controls indirectly, via MLM Holdings Ltd ("MLM"), a
further 22.5 percent of the shares, with the remaining 42.92 percent of the shares held by other co-founders,
partners and management.

1.2.1.3. Key managing directors

The Issuer is managed by its managing directors Leyla Sharifullina and Timothy Bevan.

1 European Banking Authority Opinion on "virtual currencies” dated as of 4 July 2014 on page 7.
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1.2.1.4. Statutory auditors

Ernst & Young S.A. ("EY") with its registered office at 35e Avenue John F. Kennedy, Luxembourg, L-1855
Luxembourg had been appointed as the statutory auditor of the Issuer for the financial year ended 31 December
2019. EY is a member of Luxembourg Institute of Auditors (Institute Des Réviseurs D entreprises).

Since 30 June 2020, the Issuer’s statutory auditor is BFS Revisions- und Treuhand GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, with their registered office at Berliner StralRe 75, 63065 Offenbach am Main,
Germany. BFS Revisions- und Treuhand GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft is a member of the German
chamber of public accountants (Wirtschaftspriiferkammer).

1.2.2.  What is the key financial information regarding the issuer?

The Issuer’s financial information is included in the Issuer’s annual financial statements as of 31 December 2020
and 31 December 2021 (together, the "Financial Statements").

The Financial Statements have been prepared in accordance with International Financial Reporting Standards
("IFRS") as adopted in the European Union (the "EU").

The Financial Statements have been audited and an unqualified auditor’s report has been issued.

The following selected financial information is based on and extracted from the Financial Statements.

Income Statement
(in EUR)

31 December 2020

31 December 2021

Operating profit/loss

161,495

109,751

Balance Sheet
(in EUR)

31 December 2020

31 December 2021

Net financial debt

288,358,708

1,010,038,300

Cash Flow Statement
(in EUR)

31 December 2020

31 December 2021

Net Cash flows from operating
activities

190,212

3,490,039

Net Cash flows from financing

25

activities

Net Cash flow from investing 0 0
activities

1.2.3.  What are the key risks that are specific to the issuer?

The following risk factors are material with respect to the ability of the Issuer to fulfill its obligations under Bonds
issued by it.

Risks related to the limited business objective of the Issuer: The focus of the Issuer’s business activities is the
issuance of bonds linked to one Cryptocurrency or Cryptocurrencies comprising a basket. The Issuer will not carry
out any other business than as described above (see under "1.2.1.1. Principal activities of the Issuer"). Because of
this limited business objective, the Issuer is exposed to the risk that the underlying Cryptocurrency or the
underlying Cryptocurrencies comprising a basket do not become successful or become less successful. The Issuer
may then be unsuccessful in carrying out its business which could have an adverse impact on the Issuer’s business
and financial situation.

Risks due to the Issuer not having a long and comprehensive track record: The Issuer was registered with the
commercial register of the local court (Amtsgericht) of Frankfurt am Main, Germany on 27 August 2019. Due to
such a short period of existence, the Issuer does not have a long and comprehensive track record of successfully
operating the business activity described herein adding to commercial risks which could have an adverse impact
on the Issuer’s business and financial situation.

Major shareholders: Shares in the Holding Company are highly concentrated; (i) Alexander Gerko controls
indirectly, via XTX, 23.33 percent of the shares of the Holding Company, which is the ultimate parent company
of the Issuer (ii) Oleg Mikhasenko controls, via BCS which is regulated by the FCA, indirectly 11.25 percent of
the shares of the Holding Company; (iii) Maximilian Monteleone controls via MLM indirectly a further 22.5
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percent of the shares of the Holding Company, with the remaining 42.92 percent of the shares of the Holding
Company held by other co-founders, partners and management. Shareholders mentioned in (i) to (iii) (inclusive)
above or their representatives have the ability to remove any and all members of the board of directors of the Issuer
with a majority vote. As such, these shareholders have significant influence on the management of the Issuer.
There can be no assurance that these shareholders or their representatives will exercise their voting right in a
manner that benefits the Issuer or the investors.

Dependence on authorisations. The Issuer depends on the Frankfurt Stock Exchange’s authorisation and the
permissibility under the rules and regulations of Germany to continue issuing and listing the Bonds. Any change
to the listing requirements, the regulation of the Bonds, or acceptance of cryptocurrency as underlying asset could
adversely impact the Issuer and investors in the Bonds.

Attacks by "hackers" and sabotage from outside the Issuer: The whole business of the Issuer depends on certain
IT infrastructure. Additionally, service providers (e.g. the Administrator, the Paying Agent and the Clearing
System) also rely on IT systems to provide services to the Issuer. Both Issuer’s IT systems and IT systems of such
service providers may be hacked by criminals. The Issuer is exposed to the risk of being partially, temporarily or
even permanently prevented from carrying out its business activities and even become insolvent, and the holders
of the Bonds (the "Bondholders™) may lose part or all of their investment in the Bonds due to such security breach.

1.3. KEY INFORMATION ON THE SECURITIES
1.3.1. What are the main features of the securities?

The Bonds are secured bonds. The Bonds do not have a fixed maturity date. The Bonds do not bear interest. Each
Bond represents the right of the Bondholder to demand from the Issuer (a) delivery of EthereumPoW ("ETHW"),
a cryptocurrency based on an open-source, blockchain-based, decentralized software platform that utilizes a Proof-
of-Work consensus mechanism, equal to the Bondholder’s claim, as of any Business Day, against the Issuer in
respect of each Bond, expressed as the amount of ETHW per Bond, and calculated by the Issuer in its sole
discretion in accordance with the formula below ("1.4.1. Method of determination of the Issue Price") (the
"Cryptocurrency Entitlement") or (b) under certain conditions, payment of US dollars ("USD") determined in
accordance with the relevant provisions of the terms and conditions (the "Terms and Conditions"). The
obligations under the Bonds constitute direct, unsubordinated and secured obligations of the Issuer ranking pari
passu among (i) themselves, (ii) any Secured Put Option Obligations (as defined below) ("'1.3.3. Risks related to
the exercise of the Put Option™) and (iii) any obligation of the Issuer to transfer Bonds to any entity which has been
appointed by the Issuer as an authorised participant (the "Authorised Participant”) if such Authorised Participant
has transferred at least the Cryptocurrency Entitlement per Bond being subscribed or purchased to a depositary
wallet operated by BitGo Trust Company, Inc (the "Depositary Wallet" and, such obligations, the "Secured
Settlement Obligations™). The Bonds are freely transferable.

The following rights are attached to the Bonds:

Security: Pledge by the Issuer in favour of the Bondholders of its rights, title, interest and benefit, present and
future, in, to and under the Depositary Wallet and the Deposited Cryptocurrency and pledge by the Issuer over the
Issuance Account and the Issuer-owned Bonds in favour of the Bondholders (the "Security"). Details of the
accounts and the terms and conditions of the respective pledges shall be stipulated in the Security Documents
which shall be available for inspection by the Bondholders at the Issuer’s principal place of business (Gridiron,
One Pancras Square, London, N1C 4 AG, United Kingdom).

Mandatory Redemption: Upon occurrence of certain mandatory redemption events, the Issuer may at any time
(but is not required to), on not less than 30 (thirty) days’ notice to the Bondholders, redeem the Bonds at the
mandatory redemption date at their Mandatory Redemption Price (as defined below). Such mandatory redemption
events include, among others, the entering into force of any new law or regulation that requires the Issuer to obtain
any license in order to be able to fulfil its obligations under the Bonds; or any changes in the tax treatment of
ETHW,; or if the Issuer was ordered by a competent court or otherwise became required by law to arrange for
mandatory redemption. The exercise of the mandatory redemption right by the Issuer leads inevitably to a
redemption of the Bonds for the Bondholders.

Put Option of the Bondholders: The Bonds do not have a fixed maturity date. However, each Bondholder may
terminate his Bonds against payment of the Cryptocurrency Entitlement (or against payment of USD if a
Bondholder is prevented from receiving ETHW due to legal or regulatory reasons). If Bonds are redeemed in USD,
the redemption amount will be equal to the proceeds of sale of the Cryptocurrency Entitlement using the
Cryptocurrency Auction Procedure (as defined below) ("1.3.3. Auction cannot be carried out due to missing
participants or insufficient bids"), if such procedure results in a successful sale. In order to terminate his Bonds,
the Bondholder needs to (i) submit the put option exercise form, (ii) pay an upfront redemption fee in an amount
of EUR 50.00 (which is subject to certain exemptions) (the "Upfront Redemption Fee™) and (iii) transfer the
Bonds, in relation to which the Put Option (as defined below) is exercised, to the Issuance Account free of payment.
If a Bondholder exercises his Put Option vis-a-vis the Issuer or vis-a-vis an Authorised Participant an exercise fee
in addition to the Upfront Redemption Fee (where applicable) in an amount equal to 1.00 percent of the
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Cryptocurrency Entitlement for each Bond in relation to which the Put Option is exercised will be charged (the
"Exercise Fee"). However, if the Bondholder sells his Bonds on the stock exchange - then no redemption fees
from the Issuer or Authorised Participant will be incurred. If a Bondholder is prevented from receiving ETHW due
to legal or regulatory reasons and the Issuer holds a Cryptocurrency Auction Procedure, the Auctioneer (as defined
below) will announce that it is auctioning the required amount of ETHW on the Issuer’s website (https://www.etc-
group.com). The sale proceeds will be used for redemption of the Bonds. Bids submitted for less than 80 percent
of the reference price, which is on the relevant determination date, the price for ETHW as displayed by Bloomberg
at a certain time (the "Reference Price™) or bids for less or more than the full amount of ETHW being auctioned
will be rejected. If such a failed auction occurs, the Issuer shall return all Bonds to the Bondholder within 7 (seven)
business days. The Issuer may choose to charge an Exercise Fee to the respective Bondholder in case of a failed
auction.

Redemption in an Event of Default: The Bonds provide for events of default entitling each Bondholder to demand
immediate redemption at the Cryptocurrency Entitlement.

Split: If ETHW splits into two or more cryptocurrencies, each Bond will represent a claim on a basket of
cryptocurrencies that corresponds to such Cryptocurrency Entitlement as each Bond represented before the split
and the Issuer may, at its sole discretion, resolve to split the Bonds into two, or more, separate Bonds.

Resolutions of Bondholders: In accordance with the German Act on Debt Securities of 2009
(Schuldverschreibungsgesetz) the Terms and Conditions contain provisions pursuant to which Bondholders may
agree by resolution to amend the Terms and Conditions (with the consent of the Issuer) and to decide upon certain
other matters regarding the Bonds. Resolutions of Bondholders properly adopted, either in a meeting of
Bondholders or by vote taken without a meeting in accordance with the Terms and Conditions, are binding upon
all Bondholders. Resolutions providing for material amendments to the Terms and Conditions require a majority
of not less than 75 percent of the votes cast. Resolutions regarding other amendments are passed by a simple
majority of the votes cast.

1.3.2.  Where will the securities be traded?

Application is intended to be made by the Issuer for admission to trading of the Bonds on the regulated market of
the Frankfurt Stock Exchange. The Issuer may decide to list the Bonds on such other or further regulated markets
and/or arrange for the trading of the Bonds on multilateral trading facilities, organised trading facilities or through
systematic internalisers, all within the meaning of Directive 2014/65/EU of the European Parliament and of the
Council of 15 May 2014 on markets in financial instruments.

1.3.3.  What are the key risks that are specific to the securities?

The following key risks could lead to substantial losses for Bondholders. Each Bondholder would have to bear
possible losses in case of selling its Bonds or with regard to repayment of principal:

Risks relating to the nature of the Bonds and the Terms and Conditions of the Bonds

Auction cannot be carried out due to missing participants or insufficient bids: If a Bondholder is prevented from
receiving ETHW for legal reasons, in particular due to regulatory provisions applicable to him, the Issuer will
arrange for a ETHW auction to receive USD to redeem the Bonds (the "Cryptocurrency Auction Procedure"),
which will be conducted by the Issuer itself or an entity nominated by the Issuer (the " Auctioneer™). If such auction
fails, the Bondholder faces the risk that the Bonds cannot be redeemed in USD. In addition, the transaction price
achieved on the auction can be below the current market price of ETHW which would have a negative impact on
the Bondholders’ investment.

Auctioneer has the choice to accept or reject a bid: If it is required to conduct a Cryptocurrency Auction Procedure,
the Auctioneer will inter alia reject bids, if they are submitted for less than 80 percent of the Reference Price, or
for less or more than the full amount of ETHW being auctioned. This means at the same time that bids can be
accepted at 80 percent of the Reference Price and therefore significantly less than the Reference Price.

Risks related to the exercise of the Put Option: Investors in the Bonds have a put option (the "Put Option") to
redeem Bonds with the Issuer against payment of the Cryptocurrency Entitlement. However, investors may not be
able to exercise the Put Option if they do not provide sufficient information to the Issuer in accordance with the
Terms and Conditions. Additionally, if Bondholders exercise the Put Option and requests USD settlement because
they are prevented from receiving ETHW for legal reasons, in particular due to regulatory provisions applicable
to them, obligations of the Issuer to remit USD to such Bondholder after the surrender of the relevant Bonds to the
Issuer constitute unsecured obligations of the Issuer. Only settlement obligations related to the exercise of the
Cryptocurrency Put Option (the "Secured Put Option Obligations") constitute secured obligations of the Issuer.
Claims of a Bondholder for payments in USD due to the exercise of the USD Put Option will only be settled after
the relevant Bondholder has delivered the Bonds to the Issuer and, during the period from delivery of the Bonds
until actual payment of USD, the relevant Bondholder will no longer be the owner of the Bond, nor have a secured
claim against the Issuer.
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Mandatory Redemption: In case of occurrence of certain events as further specified in the Terms and Conditions,
the Issuer may (but is not required to) at any time, in its sole and absolute discretion, elect to terminate and redeem
all but not some of the Bonds at their mandatory redemption price, which is (i) an amount equal to the
Cryptocurrency Entitlement; or (ii) if a Bondholder is prevented from receiving ETHW for legal reasons, in
particular due to regulatory provisions applicable to him, the Cryptocurrency Sale Proceeds divided by the number
of Outstanding Bonds as of the relevant mandatory redemption date, minus any reasonable third-party fee related
to redemption of the Bonds, (the "Mandatory Redemption Price™). The Cryptocurrency Sale Proceeds is the
amount in USD that results from the auction of the ETHW for the redemption of the Bonds. In exercising such
discretion, the Issuer is not required to have any regard to the interests of the Bondholders, and Bondholders may
receive less, or substantially less, than their initial investment. The Mandatory Redemption Price of the Bonds
redeemed in USD can be less or substantially less than the equivalent ETHW price, as the Issuer will try to sell
ETHW using the Cryptocurrency Auction Procedure, and all risks related to the auctioning of ETHW as described
above apply. Additionally, should the Issuer fail to realise ETHW using the Cryptocurrency Auction Procedure, it
is entitled to use any other reasonable procedure to sell ETHW holdings, and there is a risk that such procedures
would result in the sale of ETHW at a price less or substantially less than the minimum stipulated by the
Cryptocurrency Auction Procedure. Additionally, mandatory redemption might result in the effective disposal of
the Bonds for tax purposes by some or all Bondholders on a date earlier than planned or anticipated, which can
result in less beneficial tax treatment of the investment in the Bonds for such Bondholders than otherwise would
be available should the investment be maintained for a longer period of time.

Risks related to the Security of the Bonds

Security granted to secure the Bonds may be unenforceable or enforcement of the security may be delayed: The
Issuer has undertaken to have an amount in ETHW equal to or higher than the Secured Obligations Amount always
deposited with the Depositary, and have pledged such deposited ETHW to the Bondholders as security for the
Issuer’s obligations towards the Bondholders. These security arrangements may not be sufficient to protect the
Bondholders in the event of the Issuer’s or the Depositary’s bankruptcy or liquidation due to various reasons.

Risks related to ETHW as underlying Cryptocurrency

Price volatility of ETHW: The value of the Bonds is affected by the price of ETHW as underlying Cryptocurrency.
The price of ETHW fluctuates widely and, for example, may be impacted by global and regional political,
economic or financial events, regulatory events or statements by regulators, investment trading, hedging or other
activities by a wide range of market participants, forks in underlying protocols, disruptions to the infrastructure or
means by which crypto assets are produced, distributed, stored and traded. The price of ETHW may also change
due to shifting investor confidence in future outlook of the asset class. Characteristics of ETHW and divergence
of applicable regulatory standards creates the potential for market abuse and could lead to high price volatility.
Amounts received by Bondholders (i) upon redemption of the Bonds in USD, in cases where Bondholders are
prevented from receiving ETHW for legal or regulatory reasons; or (ii) upon sale on the stock exchange depends
on the price performance of ETHW and available liquidity.

Political risk in the market of ETHW: The entire business model of the Issuer depends on possible regulations or
prohibitions, especially with regard to ETHW as the underlying of the Bonds. It is impossible to predict how
exactly politics and future regulations may affect the markets and general economic environment for the Issuer’s
business model. However, future regulations and changes in the legal status of ETHW are political risks which
may affect the price development of ETHW. If the Issuer fails to comply with potential future regulations, this
may lead to the Issuer incurring losses and it may also have an adverse impact on the Issuer’s ability to carry out
its business.

Transaction costs: Charges apply when transferring ETHW as part of the redemption of the Bonds in ETHW.
Transaction costs may vary depending on network load (unpredictable for the Issuer and Bondholders).
Transaction costs can also vary due to the timings of transactions and are therefore unpredictable. Depending on
how much the redeeming Bondholder is willing to pay in transaction costs and fees to process the redemption,
ETHW could be received later than expected, or, in extreme cases, not received at all, as blockchain transactions
with low associated fees are allocated less processing power by the network.

Risks related to the admission of the securities to trading

Risks related to the admission to trading: The trading price of the Bonds could decrease if the creditworthiness of
the Issuer or associated parties worsens or is perceived to worsen irrespective of the fact that the Bonds are secured
by the actual holdings of the ETHW. The risk is that third parties would only be willing to purchase Bonds at a
substantial discount relative to the price of ETHW, which in turn may result in a Bondholder’s loss of the
investment in the Bonds.

Taxation risks relating to the Bonds
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Financial Transaction Tax: In 2013, the European Commission published a proposal (the "Commission’s
Proposal™) for a Directive for a common financial transactions tax (the "FTT"). According to the Commission’s
Proposal, the FTT shall be implemented in certain EU Member States, including Germany. The specific risk is
that the FTT may result in a negative tax treatment applied to the Bonds which in turn may have a detrimental
effect on the return on the Bondholder’s investment in the Bonds.

1.4. KEY INFORMATION ON THE OFFER OF SECURITIES TO THE PUBLIC AND THE
ADMISSION TO TRADING ON A REGULATED MARKET

1.4.1. Under which conditions and timetable can | invest in this security?
The conditions and timetable for investing in the Bonds are set out below.
This issue of Bonds is being issued in an aggregate amount of up to 11,400,000,000 Bonds secured by ETHW.

Purchase of the Bonds: In the primary market the Issuer will sell Bonds only to Authorised Participants and such
Bonds may only be purchased with ETHW. Investors who are not Authorised Participants may purchase the Bonds
in the secondary market either (i) from an Authorised Participant, in compliance with applicable selling
restrictions, (ii) via a stock exchange through their broker or (iii) from any person over the counter. In connection
therewith, Flow Traders B.V., Jane Street Financial Limited and Goldenberg Hehmeyer LLP have been appointed
as Authorised Participants. The offer period is expected to commence on 16 September 2022 and will be open
until the later of (i) the date of expiry of the Base Prospectus and (ii) the expiry of the validity of a new base
prospectus immediately succeeding the Base Prospectus subject to shortening the period. An offer to the public
may be made in the countries specified under "1.1 Introduction and warnings", subject to applicable selling
restrictions. DRW Europe B.V. has also been appointed as Authorised Participant under the Base Prospectus, but
will not face or offer the Bonds to investors. DRW will only subscribe for and redeem the Bonds for its own
purposes.

Conditions and technical details of the Offer: The offer is not subject to any conditions or time limits other than
the time limit resulting from the validity of the Base Prospectus as specified under "Purchase of the Bonds". There
is no possibility to reduce subscriptions. No minimum or maximum subscription amounts have been specified,
however financial intermediaries (including Authorised Participants) offering the Bonds can determine minimum
or maximum subscription amounts when offering the Bonds in their sole and absolute discretion.

Bonds can be purchased in the primary market either with ETHW, Euro, USD or any other fiat currency or
cryptocurrency as will be determined by each financial intermediary offering the Bonds. However, Bonds bought
directly from the Issuer in the primary market can only be purchased with ETHW and only by Authorised
Participants. The Bonds will be delivered via book-entry through the clearing system and its account holding
banks.

In the secondary market Bonds can be purchased exclusively with fiat.

Method of determination of the Issue Price: The issue price for Authorised Participants is equal to the
Cryptocurrency Entitlement plus a subscription fee. The Cryptocurrency Entitlement will be determined pursuant
to the following formula:

CE = ICE x (1-DER)"

Where:
"CE" means Cryptocurrency Entitlement;
"ICE" means initial cryptocurrency entitlement which means ETHW 0.00977392 per Bond;

"DER" means diminishing entitlement rate which is 1.49 percent (subject to reduction by the
Issuer); and

"n" means number of days/365.
The issue price for investors who are not Authorised Participants will be determined on an ongoing basis.

As of the issue date, the Cryptocurrency Entitlement would be ETHW 0.00977392 per Bond, i.e. Authorised
Participants purchasing Bonds from the Issuer would receive one Bond for each 0.00977392 ETHW. In addition,
the Issuer will charge a subscription fee of up to 0.50 percent of 0.00977392 ETHW from the Authorised
Participant. Where an investor purchases a Bond from an Authorised Participant with Euro, the Euro equivalent
of the Cryptocurrency Entitlement as of 2 September 2022, based on a ETHW value of Euro 61.00% would be Euro
0.61. However, given that each Authorised Participant may charge a subscription fee from the investor who he is
selling the Bonds at his own discretion, the purchase price for a Bond may be higher than Euro 0.61.

Expenses: The estimated total expenses of the issue and/or offer are EUR 50,000. The Issuer will charge a
subscription fee up to 0.50 percent of the Cryptocurrency Entitlement of the Bonds from the Authorised

2 Value of ETHW as of 30 August 2022.
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Participants. The Issuer has no influence on whether and to what extent the respective Authorised Participant will
charge additional fees. These fees may vary depending on the Authorised Participant.

1.4.2. Why is this base prospectus being produced?
1.4.2.1. Reasons for the offer or for the admission to trading on a regulated market

The Issuer intends to make profits with the issue of the Bonds. The Issuer makes profit through charging
subscription fees, certain redemption fees and the Diminishing Entitlement Rate.

1.4.2.2. Use and estimated net amounts of the proceeds

The Bonds are purchased from the Issuer with ETHW. ETHW received by the Issuer through the subscription of
the Bonds will be transferred to the Depositary Wallet and secured by a security agreement for the benefit of the
Bondholders, the Security Trustee and a bondholders' representative (if appointed). Based on the assumption that
a total of 11,400,000,000 units of Bonds are sold and based on the ETHW value of EUR 61.00 (as of 30 August
2022), the net proceeds for each 10,000 units of Bonds are EUR 6,100.

1.4.2.3. Underwriting Agreement
The Issuer has not entered into an underwriting agreement.

1.4.2.4. Material conflicts of interest pertaining to the offer or the admission to trading

There are no material interests, in particular no material conflicts of interest in relation to the public offering or
the admission to trading.
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EMISSIONSSPEZIFISCHE ZUSAMMENFASSUNG
1.1 EINLEITUNG UND WARNHINWEISE

Diese Zusammenfassung bezieht sich auf das 6ffentliche Angebot von besicherten Schuldverschreibungen (die
"Schuldverschreibungen™) in Osterreich, Tschechien, Danemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Irland,
Italien, Luxemburg, Malta, Norwegen, den Niederlanden, Polen, Spanien und Schweden und die Zulassung zum
Handel am regulierten Markt der Frankfurter Borse. Die internationale Wertpapieridentifikationsnummer
("ISIN"™) der Schuldverschreibungen ist DEOO0A3G01J0.

Das Datum der Billigung des Basisprospekts ist der 23. November 2021, wie durch den Nachtrag vom 22. Marz
2022 und den Nachtrag vom 21. Juni 2022 nachgetragen (der "Basisprospekt"). Die Billigung erfolgte durch die
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin™), Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt am Main,
Deutschland, E-Mail: poststelle@bafin.de, Telefon: +49 (0)228 4108-0.

Diese Zusammenfassung ist als Einleitung zu dem Basisprospekt zu verstehen. Anleger sollten sich bei jeder
Entscheidung, in die Schuldverschreibungen der Emittentin zu investieren, auf den Basisprospekt als Ganzen
stitzen. Anleger konnten einen Teil ihres Kapitals oder ihr gesamtes Kapital verlieren, das sie in die
Schuldverschreibungen der Emittentin investiert haben. ETC Issuance GmbH mit Sitz in Thurn- und Taxis-Platz
6, 60313 Frankfurt am Main, Deutschland (die "Emittentin™) ubernimmt die Verantwortung fir die in dieser
Zusammenfassung enthaltenen Informationen und deren deutsche Ubersetzung. Die Emittentin haftet nur fiir den
Fall, dass die Zusammenfassung verglichen mit den anderen Teilen des Basisprospekts irrefiihrend, unrichtig oder
inkohdrent ist oder verglichen mit den anderen Teilen des Basisprospekts wesentliche Informationen, die in Bezug
auf Anlagen in die Schuldverschreibungen fur die Anleger eine Entscheidungshilfe darstellen, vermissen lasst.
Ein Anleger, der wegen der in dem Basisprospekt enthaltenen Angaben Klage einreichen will, muss nach den
nationalen Rechtsvorschriften des Mitgliedstaats des Europdischen Wirtschaftsraums moglicherweise fir die
Ubersetzung des Basisprospekts aufkommen, bevor das Verfahren eingeleitet werden kann.

Die LEI-Nummer der Emittentin ist 875500BTZPKWM4X8R658.

Die Zulassung der Schuldverschreibung zum Handel am regulierten Markt wird beantragt durch Steubing AG
Wertpapierhandelsbank, mit Sitz in GoethestraRe 29, 60313 Frankfurt am Main, Deutschland, LEI-Nummer
39120043LUI1WJS8IX30.

1.2, BASISINFORMATIONEN UBER DIE EMITTENTIN
1.2.1.  Wer ist die Emittentin der Wertpapiere?

Der gesetzliche und kommerzielle Name der Emittentin ist ETC Issuance GmbH. Die LEI-Nummer der Emittentin
ist 875500BTZPKWM4X8R658. Die Emittentin ist nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland
eingetragen. Das fir die Emittentin geltende Recht ist das Recht der Bundesrepublik Deutschland. Die Emittentin
unterhélt ihren Hauptgeschaftssitz in Gridiron, One Pancras Square, London, N1C 4 AG, Vereinigtes Konigreich.
Die Adresse und der registrierte Sitz der Emittentin ist in Thurn- und Taxis-Platz 6, 60313 Frankfurt am Main,
Deutschland und die Emittentin ist im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter der HRB
116604 registriert. Die Webseite der Emittentin ist https://www.etc-group.com und die Telefonnummer lautet +49
69 8088 3728.

1.2.1.1. Haupttatigkeiten der Emittentin

Die einzige Geschéftstatigkeit der Emittentin ist die Ausgabe von durch Kryptowahrung besicherten
Schuldverschreibungen  und  anderen  digitalen  Vermdgenswerten. Gemdl  der  Europdischen
Bankenaufsichtsbehdrde (European Banking Authority) sind virtuelle Wahrungen oder Kryptowéahrungen “eine
digitale Abbildung von Wert, der weder durch eine Zentralbank oder 6ffentliche Behdrde geschaffen wird, noch
notwendigerweise eine Verbindung zu Papiergeld haben muss; er wird jedoch von natirlichen oder juristischen
Personen als Tauschmittel akzeptiert und kann elektronisch tbertragen, verwahrt oder gehandelt werden'",

Mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen beabsichtigt die Emittentin, die Nachfrage von Anlegern nach
handelbaren Wertpapieren, iber die eine Investition in Kryptowéhrungen und anderen digitalen Vermégenswerten
getatigt wird, zu bedienen.

1.2.1.2. Hauptanteilseigner der Emittentin

Der alleinige Gesellschafter der Emittentin ist die ETC Management Ltd ("ETCM"). Alleinige Gesellschafterin
der ETCM st die ETC Holdings Ltd (die "Muttergesellschaft"). Die Gesellschaftsanteile an der
Muttergesellschaft sind stark gebindelt, (i) Alexander Gerko kontrolliert indirekt, Uber die XTX Investments UK
Limited ("XTX") 23,33 Prozent der Anteile; (ii) Oleg Mikhasenko kontrolliert indirekt, Uber die BCS Prime

1 Gutachten der Europdischen Bankenaufsichtsbehérde (European Banking Authority) beztglich 'virtual currencies' vom 4. Juli 2014 auf
Seite 7.
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Brokerage Ltd ("BCS"), welche durch die Finanzaufsichtsbehérde (Financial Conduct Authority — "FCA")
beaufsichtigt wird, 11,25 Prozent der Anteile; (iii) Maximilian Monteleone kontrolliert indirekt Gber die MLM
Holdings Ltd ("MLM") weitere 22,5 Prozent der Anteile, wahrend der Rest der Anteile von 42,92 Prozent von
anderen Mitbegriindern, Partnern und dem Management gehalten werden.

1.2.1.3. ldentitat der Hauptgeschaftsfihrer

Die Emittentin wird von ihren Geschéftsfiihrern Leyla Sharifullina und Timothy Bevan geleitet.

1.2.1.4. ldentitét der Abschlussprifer

Ernst & Young S.A. mit Geschéftssitz in 35E avenue John F. Kennedy, Luxemburg, L-1855 Luxemburg, waren
als die gesetzlichen Abschlussprifer der Emittentin fir das am 31. Dezember 2019 endende Geschaftsjahr bestellt.
Ernst & Young S.A. ist Mitglied des Luxemburger Instituts der Wirtschaftspriifer (Institute of Réviseurs
d’Entreprises).

Seit dem 30. Juni 2020 sind BFS Revisions- und Treuhand GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit
Geschéftssitz in Berliner Stral3e 75, 63065 Offenbach am Main, Deutschland, als gesetzliche Abschlusspriifer der
Emittentin bestellt. BFS Revisions- und Treuhand GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft ist Mitglied der
deutschen Wirtschaftspriiferkammer.

1.2.2. Welches sind die wesentlichen Finanzinformationen tber die Emittentin?

Die Finanzinformationen der Emittentin sind in den gepriften Jahresabschlissen vom 31. Dezember 2020 und
31. Dezember 2021 (zusammen, die "Abschlisse™) enthalten.

Die Abschliisse wurden in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards ("IFRS"), wie
sie in der Européischen Union (der "EU™) anzuwenden sind, erstellt.

Die Abschliisse wurden geprift und mit einem uneingeschrénkten Bestatigungsvermerk versehen.
Die folgenden ausgewahlten Finanzinformationen basieren auf den Abschliissen und sind diesen entnommen.

Gewinn- und Verlustrechnung 31. Dezember 2020 31. Dezember 2021

(in EUR)

Operativer Gewinn/Verlust

161.495

109.751

Bilanz
(in EUR)

31. Dezember 2020

31. Dezember 2021

Nettofinanzverbindlichkeiten

288.358.708

1.010.038.300

Kapitalflussrechnung

31. Dezember 2020

31. Dezember 2021

(in EUR)

Netto-Cashflows aus der laufenden 190.212 3.490.039
Geschaftstatigkeit

Netto-Cashflows aus 25 0
Finanzierungstatigkeiten

Netto-Cashflow aus 0 0

Investitionstatigkeiten

1.2.3.  Welches sind die wesentlichen Risiken spezifisch auf die Emittentin bezogen?

Die folgenden Risikofaktoren sind wesentlich fiir die Fahigkeit der Emittentin, ihre Verpflichtungen aus den von
ihr ausgegebenen Schuldverschreibungen zu erfillen.

Risiken im Zusammenhang mit dem begrenzten Unternehmensziel der Emittentin: Der Schwerpunkt der
Geschéftstatigkeit der Emittentin liegt auf der Emission von Schuldverschreibungen, die in Verbindung mit einer
Kryptowéhrungen oder mehreren Kryptowahrungen, die einen Korb bilden, begeben sind. Die Emittentin wird
keine weiteren Geschafte, aulBer den oben beschriebenen, tatigen (siehe unter "2.2.1.1. Haupttatigkeiten der
Emittentin™). Aufgrund dieses begrenzten Unternehmensziels ist die Emittentin dem Risiko ausgesetzt, dass die
zugrunde liegende Kryptowahrung bzw. die in einem Korb enthaltenen Kryptowahrungen nicht erfolgreich oder
weniger erfolgreich werden. Die Emittentin kdnnte deshalb méglicherweise nicht erfolgreich darin sein, ihr
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Geschéaft auszufiihren was negative Auswirkungen auf die geschaftliche und finanzielle Situation der Emittentin
haben kann.

Risiken aufgrund der Tatsache, dass die Emittentin nicht tber eine lange und umfassende Erfolgsbilanz verfligt:
Die Emittentin wurde am 27. August 2019 in das Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main
eingetragen. Aufgrund des kurzen Bestehens hat die Emittentin keine lange und umfassende Erfolgsbilanz
beziiglich des erfolgreichen Betriebs der hier beschriebenen Geschéftstatigkeit, was zu geschéftlichen Risiken
fuhrt, welche zu negativen Auswirkungen auf die geschéftliche und finanzielle Situation der Emittentin fiihren
kdénnen.

Hauptgesellschafter: Die Gesellschaftsanteile der Muttergesellschaft sind stark gebiindelt: (i) Alexander Gerko
kontrolliert indirekt, Gber die XTX, 23,33 Prozent der Anteile an der Muttergesellschaft; (ii) Oleg Mikhasenko
kontrolliert indirekt, Gber die BCS, welche durch die FCA beaufsichtigt wird, 11,25 Prozent der Anteile an der
Muttergesellschaft; (iii) Maximilian Monteleone kontrolliert indirekt weitere 22,5 Prozent der Anteile an der
Muttergesellschaft, wahrend der Rest der 42,92 Prozent der Anteile an der Muttergesellschaft von anderen
Mitbegrindern, Partnern und dem Management gehalten werden. Die in (i) bis (iii) (einschlieRlich) genannten
Gesellschafter oder deren Vertreter sind dazu in der Lage, sémtliche Mitglieder des Vorstands der Emittentin mit
einem Mehrheitsbeschluss abzuberufen. Als solche haben diese Gesellschafter erheblichen Einfluss auf die
Geschaftsfihrung der Emittentin. Es kann nicht garantiert werden, dass diese Gesellschafter oder ihre Vertreter
ihre Stimmrechte in einer Weise ausiiben, die der Emittentin oder den Anlegern zugutekommen.

Abhéngigkeit von Ermé&chtigungen: Die Emittentin ist abh&ngig von der Erméchtigung der Frankfurter
Wertpapierbdrse und der Zul&ssigkeit unter deutschen Gesetzen und Vorschriften, die Ausgabe und Notierung der
Schuldverschreibungen fortzufiihren. Jede Anderung der Zulassungsanforderungen, der Regulierung der
Schuldverschreibungen oder der Akzeptanz der Kryptowahrung als Basiswert konnte sich nachteilig auf die
Emittentin und die Anleger der Schuldverschreibungen auswirken.

Angriffe von "Hackern™ und Sabotage von auflerhalb der Emittentin: Das gesamte Geschaft der Emittentin ist von
einer bestimmten IT-Infrastruktur abhdngig. Zusétzlich sind auch Dienstleister (z.B. der Administrator, die
Zahlstelle und das Clearingsystem) auf IT-Systeme angewiesen, um Dienstleistungen fur die Emittentin zu
erbringen. Sowohl die IT-Systeme der Emittentin als auch die IT-Systeme der Dienstleister kénnen von
Kriminellen gehackt werden. Die Emittentin ist dem Risiko ausgesetzt, teilweise, voriibergehend oder sogar
dauerhaft an der Austibung ihrer Geschéftstatigkeit gehindert zu werden und sogar insolvent zu werden, und die
Glaubiger der Anleihe (die "Anleiheglaubiger™) kénnen durch einen solchen Sicherheitsverstol? einen Teil ihres
Investments oder gar ihr ganzes Investment in die Schuldverschreibungen verlieren.

1.3. BASISINFORMATIONEN UBER DIE WERTPAPIERE
1.3.1.  Welches sind die wichtigsten Merkmale der Wertpapiere?

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich um besicherte Schuldverschreibungen. Die
Schuldverschreibungen haben keinen festgelegten Félligkeitstag. Die Schuldverschreibungen werden nicht
verzinst. Jede Schuldverschreibung verbrieft das Recht des Anleihegldubigers, von der Emittentin (a) die
Lieferung von EthereumPoW ("ETHW?"), eine Kryptowahrung, die auf einer Blockchain-basierten,
dezentralisierten Open-Source-Softwareplattform basiert, die einen Proof-of-Work-Konsensmechanismus
verwendet, entsprechend dem Anspruch des Anleihegléubigers, zu einem beliebigen Geschaftstag gegenliber der
Emittentin in Bezug auf jede Anleihe, ausgedruckt als der Betrag von ETHW pro Anleihe und berechnet von der
Emittentin nach eigenem Ermessen gem&R der nachstehenden Formel ("2.4.1 Feststellungsmethode des
Ausgabepreises") (der "Kryptowéhrungsanspruch™) oder (b) unter bestimmten Umstanden, die Zahlung eines
geméaR malgeblichen Bestimmungen der Bedingungen der Anleihe (die "Anleihebedingungen™) bestimmten
Barbetrags in USD zu verlangen. Die Verpflichtungen unter den Anleihen begrinden unmittelbare, nicht
nachrangige und besicherte Verpflichtungen der Emittentin, die (i) untereinander, (ii) mit den Gesicherten Put-
Options-Verpflichtungen (wie unten definiert) ("2.3.3 Risiken im Zusammenhang mit der Ausibung der Put
Option™) und (iii) mit jeder Verpflichtung der Emittentin, die Anleihen auf ein Unternehmen zu (ibertragen, das
von der Emittentin als autorisierter Teilnehmer (der "Autorisierte Teilnehmer™) benannt wurde und der
Autorisierte Teilnehmer zumindest den Kryptowahrungsanspruch pro Schuldverschreibung, die gezeichnet oder
erworben wird, auf das Verwahrstellen-Wallet, welches von der BitGo Trust Company, Inc betrieben wird (das
"Verwahrstellen Wallet" und, solche Verpflichtungen, die "Gesicherten Abwicklungsverpflichtungen™)
Ubertragen hat, gleichrangig sind. Die Schuldverschreibungen sind frei ibertragbar.

Die folgenden Rechte sind mit den Schuldverschreibungen verbunden:

Sicherheiten: Verpfandung der gegenwértigen und zukinftigen Rechte, Titel, Zinsen und der Vorteile durch die
Emittentin zugunsten der Anleihegldaubiger in, an und unter dem Verwahrstellen-Wallet, der Hinterlegten
Kryptowéhrung und Verpfandung durch die Emittentin tber das Emissionskonto und die im Besitz der Emittentin
befindlichen Schuldverschreibungen zugunsten der Anleiheglaubiger (die "Sicherheit™). Einzelheiten der Konten
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und der Bedingungen der jeweiligen Verpfandungen sind in den Sicherheitendokumenten festgelegt, die zur
Ansicht durch die Anleihegldubiger am Hauptgeschéaftssitz der Emittentin (Gridiron, One Pancras Square,
London, N1C 4 AG, Vereinigtes Konigreich) verfugbar sind.

Zwangsrickzahlung: Bei Eintritt bestimmter Ereignisse der Zwangsrlckzahlung kann die Emittentin (ist jedoch
nicht verpflichtet) zu jedem Zeitpunkt, mit einer Kiindigungsfrist gegeniliber den Anleiheglaubigern von
mindestens 30 (dreiig) Tagen, die Schuldverschreibungen am Zwangsrickzahlungstag zu ihrem
Zwangsruckzahlungspreis (wie unten definiert) zuriickzahlen. Diese Ereignisse der Zwangsruckzahlung umfassen
unter anderem das Inkrafttreten neuer Gesetze oder Verordnungen, durch die ein Erwerb von Lizenzen fur die
Emittentin erforderlich wird, damit sie ihre Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen erfiillen kann,
Anderungen in der steuerlichen Behandlung von ETHW, oder den Fall, dass die Emittentin von einem zustindigen
Gericht angewiesen oder anderweitig gesetzlich verpflichtet wird, eine Pflichtriickzahlung zu veranlassen. Eine
solche Kuindigung flhrt fur die Anleiheglaubiger zwangslaufig zur Riickzahlung der Schuldverschreibungen.

Rickzahlung nach Wahl der Anleihegldubiger (Put-Option): Die Schuldverschreibungen haben keinen
festgelegten Falligkeitstag. Jeder Anleihegléubiger kann seine Schuldverschreibungen jedoch gegen Zahlung des
Kryptowahrungsanspruchs (oder gegen Zahlung von USD sofern ein Anleiheglaubiger aufgrund rechtlicher oder
regulatorischer Grinde kein ETHW empfangen kann), kiindigen. Im Falle einer Zahlung in USD entspricht der
Ruckzahlungsbetrag dem Verkaufserls des Kryptowéhrungsanspruchs unter Zuhilfenahme des Kryptowahrungs-
Auktionsverfahren (2.3.3. Die Auktion kann aufgrund fehlender Teilnehmer oder unzureichender Gebote nicht
durchgefiihrt werden™), sofern ein solches Verfahren in einem erfolgreichen Verkauf resultiert. Um seine
Schuldverschreibungen kindigen zu kdnnen, muss der Anleiheglaubiger (i) das Put-Options-Ausibungsformular
einreichen, (ii) eine Ruckzahlungsgebuhr in Hohe von EUR 50,00 zahlen (vorbehaltlich bestimmter Ausnahmen)
und (iii) die Schuldverschreibungen, flr die die Put-Option (wie unten definiert) ausgetbt wird, zahlungsfrei auf
das Emissionskonto Ubertragen. Falls ein Anleihegldubiger seine Put-Option gegeniiber der Emittentin oder
gegenuber einem Autorisierten Teilnehmer ausubt, féllt eine Ausubungsgebihr zusatzlich zur
Ruckzahlungsgebuhr  (falls  anwendbar) an, in HoOhe eines Betrages, der 1,00 Prozent des
Kryptowahrungsanspruchs fiir jede Schuldverschreibung, fiir die eine Put-Option ausgelibt wird, entspricht (die
"Austibungsgebihr™). Verkauft der Anleiheglaubiger seine Schuldverschreibungen jedoch Uber die Borse, fallen
keine Gebiihren fir die Riickzahlung gegentiber der Emittentin oder dem Autorisierten Teilnehmer an. Sofern ein
Anleiheglaubiger aus rechtlichen oder regulatorischen Griinden kein ETHW erhalten darf und die Emittentin ein
Kryptowahrungs-Auktionsverfahren durchfiihrt, wird der Auktionator (wie unten definiert) auf der Webseite der
Emittentin (https://www.etc-group.com) bekannt geben, dass er die erforderliche Menge an ETHW versteigert.
Der Verkaufserlds wird zur Rlckzahlung der Anleihe verwendet. Gebote, die auf weniger als 80 Prozent des
Referenzpreises, der Preis, der am maligeblichen Festlegungstag zu einer bestimmten Zeit von Bloomberg
angezeigt wird (der "Referenzpreis") abgegeben werden oder Gebote, die auf weniger oder mehr als den
gesamten Betrag der zu versteigernden ETHW entfallen, werden abgelehnt. Wenn eine solche fehlgeschlagene
Auktion geschieht, wird die Emittentin alle Schuldverschreibungen innerhalb von 7 (sieben) Geschéftstagen an
die Anleiheglaubiger zuruicktransferieren. Die Emittentin kann im Falle einer fehlgeschlagenen Auktion wéhlen,
ob sie eine Ausiibungsgebiihr vom betreffenden Anleihegldubiger verlangt.

Rickzahlung bei einem verzugsbegrindenden Ereignis (""Event of Default™): Die Schuldverschreibungen
gewéhren jedem Anleihegldubiger fir den Fall eines auBerordentlichen Kiindigungsgrundes (Event of Default)
das Recht, die sofortige Riickzahlung des Kryptowéhrungsanspruchs zu verlangen.

Teilung: Wenn ETHW in zwei oder mehrere Kryptowahrungen geteilt wird, wird jede Schuldverschreibung einen
Anspruch auf einen Korb von Kryptowéhrungen darstellen, der dem Kryptowéhrungsanspruch entspricht, den
jede Schuldverschreibung vor der Teilung hatte und die Emittentin kann, nach eigenem Ermessen die
Schuldverschreibungen in eine oder mehrere einzelne Schuldverschreibungen teilen.

Beschliisse der Anleiheglaubiger: In Ubereinstimmung mit dem Schuldverschreibungsgesetz von 2009 sehen die
Anleihebedingungen vor, dass die Anleihegldubiger durch Beschluss (mit Zustimmung der Emittentin)
Anderungen der Anleihebedingungen zustimmen und gewisse sonstige MaRnahmen in Bezug auf die
Schuldverschreibungen beschlieBen kdnnen. Beschlisse der Anleihegldubiger kénnen nach Malgabe der
Anleihebedingungen entweder in einer Gldaubigerversammlung oder im Wege der Abstimmung ohne
Versammlung gefasst werden und sind fur alle Anleiheglaubiger verbindlich. Beschliisse der Anleiheglaubiger,
durch welche der wesentliche Inhalt der Anleihebedingungen gedndert wird, bedirfen einer Mehrheit von
mindestens 75 Prozent der an der Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte. Sonstige Beschliisse bedirfen der
einfachen Mehrheit der teilnehmenden Stimmrechte.

1.3.2. Wo werden die Wertpapiere gehandelt?

Die Emittentin beabsichtigt die Zulassung der Schuldverschreibungen zum Handel im regulierten Markt der
Frankfurter Borse zu beantragen. Ferner kann die Emittentin beschlieRen, die Schuldverschreibungen an anderen
oder weiter regulierten Mérkten zu notieren und/oder den Handel der Schuldverschreibungen an multilateralen
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Handelssystemen, organisierten Handelssystemen oder durch systematische Internalisierer im Sinne der Richtlinie
2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 (iber Markte fur Finanzinstrumente
zu regeln.

1.3.3.  Welches sind die zentralen Risiken, die flir die Wertpapiere spezifisch sind?

Die folgenden zentralen Risiken konnen zu erheblichen Verlusten bei Anleiheglaubigern fiihren. Jeder
Anleiheglaubiger muss die mdglichen Verluste im Falle einer VerduBerung seiner Schuldverschreibungen oder
bei Kapitalriickzahlungen tragen:

Risiken im Zusammenhang mit der Art der Schuldverschreibungen und den Anleihebedingungen

Die Auktion kann aufgrund fehlender Teilnehmer oder unzureichender Gebote nicht durchgefiihrt werden: Sofern
es einem Anleihegldubiger aus rechtlichen Grunden untersagt ist, ETHW zu erhalten, insbesondere aufgrund
regulatorischer Bestimmungen, die auf ihn Anwendung finden, wird die Emittentin eine Kryptowahrungs-Auktion
organisieren (das "Kryptowé&hrungs-Auktionsverfahren™), welche von der Emittentin selbst oder von einem
Unternehmen, welches von der Emittentin ernannt wird, durchgefihrt wird (der " Auktionator"), um US Dollar
("USD") zur Rickzahlung der Schuldverschreibungen zu erhalten. Scheitert eine solche Auktion, besteht fiir den
Anleihegléubiger das Risiko, dass die Schuldverschreibungen nicht in USD zuriickgezahlt werden konnen.
Darlber hinaus kann der bei der Auktion erzielte Transaktionspreis unter dem aktuellen Marktpreis von ETHW
liegen, was sich negativ auf die Investition der Anleiheglaubiger auswirken wirde.

Der Auktionator hat die Wahl, Gebote anzunehmen oder abzulehnen: Ist die Durchfuhrung eines
Kryptowéhrungs-Auktionsverfahrens erforderlich, wird der Auktionator unter anderem Gebote ablehnen, wenn
sie auf weniger als 80 Prozent des Referenzpreises oder auf weniger oder mehr als den vollen der zu versteigernden
ETHW-Betrag abgegeben werden. Dies bedeutet gleichzeitig, dass Gebote zu 80 Prozent des Referenzpreises und
damit deutlich unter dem Referenzpreis angenommen werden kénnen.

Risiken im Zusammenhang mit der Austbung der Put Option: Anleger der Schuldverschreibungen haben eine Put-
Option (die "Put-Option™), die es lhnen erlaubt, der Emittentin die Schuldverschreibungen gegen Zahlung des
Kryptowahrungsanspruchs zuriickzuzahlen. Jedoch kénnen Anleger méglicherweise nicht dazu in der Lage sein,
die Put-Option auszullben, wenn sie der Emittentin nicht genlgend Informationen gemaR den
Anleihebedingungen zur Verfugung stellen. Wenn auRBerdem Anleiheglaubiger die Put-Option ausiiben und eine
USD-Abwicklung verlangen, da ihnen aus rechtlichen Griinden untersagt ist, ETHW zu erhalten, insbesondere
aufgrund regulatorischer Regelungen, die auf sie Anwendung finden, stellen die Verpflichtungen der Emittentin,
USD an diesen Anleiheglaubiger nach der Riickgabe der betreffenden Schuldverschreibungen an die Emittentin
zu Uberweisen, unbesicherte Verpflichtungen der Emittentin dar. Nur Abwicklungsverpflichtungen, die im
Zusammenhang mit der Ausiibung der Kryptowédhrungs-Put-Option stehen (die "Besicherten Put-Options-
Verpflichtungen"), stellen besicherte Verpflichtungen der Emittentin dar. Anspriiche eines Anleiheglaubigers
auf Zahlungen in USD aufgrund der Ausiibung der USD-Put-Option werden erst erfillt, wenn der jeweilige
Anleihegléubiger die Schuldverschreibungen an die Emittentin geliefert hat. Wéahrend des Zeitraums von der
Lieferung der Schuldverschreibungen bis zur tatsachlichen Zahlung von USD ist der jeweilige Anleiheglaubiger
nicht mehr Eigentiimer der Schuldverschreibungen und hat auch keinen gesicherten Anspruch gegen die
Emittentin.

Zwangsrickzahlung: Im Falle des Eintritts bestimmter Ereignisse, wie in den Anleihebedingungen néher
beschrieben, kann die Emittentin jederzeit nach eigenem und absolutem Ermessen beschlieRen (sie ist jedoch nicht
dazu verpflichtet), alle Schuldverschreibungen, jedoch nicht einen Teil davon, zu ihrem Zwangsriickzahlungspreis
zu kindigen und zurlickzuzahlen, der (i) dem Kryptowahrungsanspruch; oder (ii) falls es dem Anleiheglaubiger
aus rechtlichen Griinden untersagt ist, ETHW zu erhalten, insbesondere aufgrund regulatorischer Regelungen die
auf ihn Anwendung finden, die Kryptowdahrungs-Verkaufserlose, dividiert durch die Anzahl der ausstehenden
Schuldverschreibungen am maRgeblichen Zwangsriickzahlungstag, abziiglich samtlicher angemessener Gebuhren
Dritter aufgrund der Riickzahlung der Schuldverschreibungen, (der " Zwangsruckzahlungspreis") entspricht. Der
Kryptowéhrungs-Verkaufserlos ist der Betrag in USD, der sich aus der Versteigerung von ETHW fiir die
Rickzahlung der Anleihen ergibt. Bei der Ausiibung dieses Ermessens ist die Emittentin nicht verpflichtet, die
Interessen der Anleiheglaubiger zu beriicksichtigen, und die Anleiheglaubiger kdnnen weniger oder wesentlich
weniger als ihre urspriingliche Investition erhalten. Der in USD gezahlte Zwangsriickzahlungspreis der
Schuldverschreibungen kann niedriger oder wesentlich niedriger sein als der entsprechende ETHW-Preis, da die
Emittentin versuchen wird, ETHW im Rahmen des Kryptowéhrungs-Auktionsverfahrens zu verkaufen, und alle
mit der Versteigerung von ETHW verbundenen, vorstehend beschriebenen Risiken gelten. Sollte die Emittentin
ETHW nicht im Rahmen des Kryptowéhrungs-Auktionsverfahrens realisieren, ist sie daruber hinaus berechtigt,
jedes andere angemessene Verfahren zum Verkauf von ETHW anzuwenden, und es besteht das Risiko, dass ein
solches Verfahren zum Verkauf von ETHW zu einem Preis filhren wiirde, der niedriger oder wesentlich niedriger
ist als dass durch das Kryptowahrungs-Auktionsverfahrens festgelegte Minimum. Dariiber hinaus konnte die
Zwangs-rickzahlung zu einer VerduRRerung der Schuldverschreibungen aus steuerlichen Griinden durch einige
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oder alle Anleiheglaubiger zu einem friiheren Zeitpunkt als geplant oder erwartet filhren, was zu einer nachteiligen
steuerlichen Behandlung der Investition in die Schuldverschreibungen fiir diese Anleiheglaubiger fiihren kann,
als dies anderweitig moglich wére, wenn die Investition fiir einen langeren Zeitraum aufrechterhalten wiirde.

Risiken im Zusammenhang mit der Sicherheit der Schuldverschreibungen

Die zur Besicherung der Schuldverschreibungen gewahrten Sicherheiten kdnnen nicht vollstreckt werden oder
die Vollstreckung der Sicherheiten kann sich verzégern: Die Emittentin hat sich verpflichtet, einen Betrag an
ETHW, der mindestens dem Betrag Besicherter Verpflichtungen entspricht, bei der Verwahrstelle zu hinterlegen
und hat die hinterlegten ETHW als Sicherheit fur die Verpflichtungen der Emittentin gegenlber den
Anleihegléaubigern zu verpfédnden. Diese Sicherungs-vereinbarungen reichen aus verschiedenen Griinden
moglicherweise nicht aus, um die Anleihegléubiger im Falle des Konkurses oder der Liquidation der Emittentin
oder der Verwahrstelle zu schiitzen.

Risiken im Zusammenhang mit ETHW als zugrunde liegende Kryptowahrung

Preisvolatilitat (Preisschwankungen) von ETHW: Der Wert der Schuldverschreibungen wird durch den Preis von
ETHW, als zugrunde liegende Kryptowahrung, beeinflusst. Die Preise von ETHW schwanken stark und kdnnen
beispielsweise durch globale und regionale politische, wirtschaftliche oder finanzielle Ereignisse, regulatorische
Ereignisse oder Stellungnahmen von Aufsichtsbehdrden, Anlagegeschéften, Absicherungsgeschaften oder
anderen Aktivitaten eines breiten Spektrums von Marktteilnehmern, Teilungen in zugrundeliegenden Protokollen,
Storungen der Infrastruktur oder Mittel, mit denen Kryptoanlagen hergestellt, verteilt, gespeichert und gehandelt
werden beeinflusst werden. Der Preis von ETHW kann sich auch aufgrund des veranderten Vertrauens der
Anleger in die Zukunftsaussichten der Anlageklasse andern. Merkmale von ETHW und Divergenz der geltenden
Regulierungsstandards schaffen das Potenzial fir Marktmissbrauch und kénnen zu hohen Preisschwankungen
fuhren. Betrége, die die Anleihegldubiger (i) bei Riickzahlung der Anleihe in USD, in Féllen, in denen es
Anleihegléubigern aus rechtlichen oder regulatorischen Griinden untersagt ist, ETHW zu erhalten, oder (ii) beim
Verkauf an der Borse erhalten, hdngen von der Preisentwicklung von ETHW und der verfugbaren Liquiditét ab.

Politisches Risiko auf dem Markt von ETHW: Das gesamte Geschaftsmodell der Emittentin hangt von méglichen
Regularien bzw. Verboten, insbesondere beziiglich ETHW als Basiswert der Schuldverschreibungen ab. Wie
genau sich Politik und zukiinftige Regelungen auf die Mdrkte und das allgemeine 6konomische Umfeld flr das
Geschaftsmodell der Emittentin auswirken konnen, lasst sich unmdglich vorhersagen. Zukiinftige Regelungen
und Anderungen der rechtlichen Bewertung von ETHW stellen jedoch politische Risiken dar, welche die
Preisentwicklung von ETHW beeinflussen kdnnen. Die Nichteinhaltung mdglicher zukunftiger Regulierung
durch die Emittentin kann dazu fihren, dass der Emittentin Verluste entstehen und dies kann sich auch nachteilig
auf die Fahigkeit der Emittentin zur Auslibung ihrer Geschéftstatigkeit auswirken.

Transaktionskosten: Bei der Ubertragung von ETHW zwecks der Riickzahlung der Schuldverschreibungen in
ETHW fallen Gebihren an. Die Transaktionskosten kdnnen je nach Netzwerklast variieren (unvorhersehbar fur
die Emittentin und die Anleiheglaubiger). Transaktionskosten konnen auch aufgrund des Timings der
Transaktionen variieren und sind daher unvorhersehbar. Je nachdem, wie viel der zurlckzahlende
Anleiheglaubiger bereit ist, an Transaktionskosten und Gebuhren fir die Abwicklung der Riickzahlung zu zahlen,
konnten ETHW spater als erwartet erhalten werden, oder in Extremfallen, gar nicht erhalten werden, da
Blockchain-Transaktionen mit niedrigen GebUlhren vom Netzwerk eine geringere Rechenleistung zur Verfiigung
gestellt werden.

Risiken im Zusammenhang mit der Zulassung der Wertpapiere zum Handel

Risiken im Zusammenhang mit der Zulassung zum Handel: Der Handelspreis der Schuldverschreibungen kdnnte
sinken sobald sich die Bonitat der Emittentin oder mit der Emittentin verwandten Parteien verschlechtert oder den
Anschein hat sich zu verschlechtern, unabhangig von der Tatsache, dass die Schuldverschreibungen durch das
gegenwartige Halten von ETHW besichert sind. Es besteht das Risiko, dass Dritte nur mit einem wesentlichen
Preisabschlag im Verhéltnis zum Preis fur einen ETHW bereit sind, die Schuldverschreibungen zu kaufen. Diese
kann wiederum in einem Verlust fiir die Anleiheglaubiger resultieren.

Steuerrisiken im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen

Finanztransaktionssteuer: Im Jahr 2013 verdffentlichte die Europdische Kommission einen Vorschlag (der
"Vorschlag der Kommission") fiir eine Richtlinie beziglich einer gemeinsamen Finanz-transaktionssteuer
(Financial Transaction Tax). GemdR dem Vorschlag der Kommission soll die Finanztransaktionssteuer in
bestimmten EU-Mitgliedstaaten, darunter auch in Deutschland, umgesetzt werden. Das konkrete Risiko dieser
Finanztransaktionssteuer liegt in der mdglichen nachteiligen Steuerbehandlung der Schuldverschreibungen, was
sich wiederum nachteilig auf die Rendite der Anlage des Anleiheglaubigers in die Schuldverschreibungen
auswirken kann.
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1.4. BASISINFORMATIONEN UBER DAS OFFENTLICHE ANGEBOT VON WERTPAPIEREN
UND/ ODER DIE ZULASSUNG ZUM HANDEL AN EINEM REGULIERTEN MARKT

1.4.1.  Zu welchen Konditionen und nach welchem Zeitplan kann ich in dieses Wertpapier investieren?

Die Bedingungen und der Zeitplan fiir die Investition in die Schuldverschreibungen werden nachstehend
aufgefihrt.

Diese Emission von Schuldverschreibungen wird in einer Gesamtanzahl von bis zu 11.400.000.000
Schuldverschreibungen begeben, welche mittels ETHW besichert sind.

Erwerb der Schuldverschreibungen: Im Primarmarkt kénnen die Schuldverschreibungen direkt von der
Emittentin nur durch Autorisierte Teilnehmer und nur mit ETHW erworben werden. Anleger, die keine
Autorisierten Teilnehmer sind, kénnen die Schuldverschreibungen im Sekundarmarkt erwerben, entweder (i) von
einem Autorisierten Teilnehmer in Ubereinstimmung mit den jeweils geltenden Verkaufsheschrankungen, (ii)
Uber eine Borse durch ihren Broker oder (iii) auferbérslich von einem beliebigen Dritten. In diesem
Zusammenhang wurden Flow Traders B.V., Jane Street Financial Limited und Goldenberg Hehmeyer LLP als
Autorisierte Teilnehmer benannt. Die Angebotsfrist beginnt am 16. September 2022 und ist bis zum (i) Ablauf
der Giltigkeit des Basisprospekts oder (ii) dem Ablauf der Gultigkeit eines neuen, dem Basisprospekt unmittelbar
nachfolgenden Basisprospekts, je nachdem welcher Zeitpunkt spéter eintritt, gedffnet, vorbehaltlich einer
Verkiirzung der Frist. Ein 6ffentliches Angebot erfolgt in den unter 1.1 Einleitung und Warnhinweise" genannten
Landern, vorbehaltlich der geltenden Verkaufsbeschrankungen. DRW Europe B.V. wurde ebenfalls als
Autorisierter Teilnehmer unter dem Basisprospekt benannt, wird die Schuldverschreibungen aber nicht selbst
Investoren anbieten, sondern wird die Schuldverschreibungen nur fir ihre eigenen Zwecke zeichnen und
zuriickzahlen.

Bedingungen und technische Einzelheiten des Angebots: Das Angebot ist nicht an Bedingungen oder Fristen
gebunden, mit Ausnahme der Frist, welche sich aus dem Giiltigkeitszeitraum des Basisprospekts ergibt, wie unter
"Erwerb der Schuldverschreibungen™ beschrieben. Es gibt keine Mdéglichkeit, die Zeichnung zu reduzieren. Es
wurden keine Mindest- oder Hochstzeichnungsbetrége festgelegt. Finanzintermediare (einschlieBlich Autorisierte
Teilnehmer), die die Schuldverschreibungen anbieten, kdnnen jedoch beim Anbieten der Schuldverschreibungen
nach eigenem wund absolutem Ermessen Mindest- oder Hdéchstzeichnungsbetrdge festlegen. Die
Schuldverschreibungen kdnnen im Primérmarkt entweder mit ETHW, Euro, USD oder einer anderen
Papierwéhrung oder Kryptowahrung gekauft werden, wie jeweils von dem die Schuldverschreibungen
anbietenden Finanzintermedidr bestimmt. Jedoch kdnnen Schuldverschreibungen, die direkt von der Emittentin
im Primarmarkt gekauft werden, nur mit ETHW und nur durch Autorisierte Teilnehmer erworben werden. Die
Schuldverschreibungen werden via Buchung (Book-Entry) tber das Clearingsystem und seine kontoflihrenden
Banken geliefert.

Im Sekundarmarkt kdnnen Schuldverschreibungen ausschlielich in Fiat erworben werden.

Feststellungsmethode des Ausgabepreises: Der Ausgabepreis fur Autorisierte Teilnehmer entspricht dem
Kryptowahrungsanspruch zuziglich einer Zeichnungsgebiihr. Der Kryptowahrungsanspruch wird nach der
folgenden Formel ermittelt:

CE = ICE x (1-DER)"
Wobei:

"CE" den Kryptowahrungsanspruch bezeichnet;

"ICE" den anfanglichen Kryptowahrungsanspruch, d.h. ETHW 0,00977392 pro Schuldverschreibung
bezeichnet;

"DER" die Verminderte Anspruchsrate von 1,49 Prozent (vorbehaltlich einer Reduzierung durch die
Emittentin) bezeichnet; und

"n" Anzahl der Tage/365 bezeichnet.

Der Ausgabepreis fur Anleger, die keine Autorisierten Teilnehmer sind, wird fortlaufend festgelegt.

Zum Ausgabetag betragt der Kryptowahrungsanspruch 0,00977392 ETHW pro Schuldverschreibung, d.h.
Autorisierte Teilnehmer, die Schuldverschreibungen von der Emittentin erwerben, wirden pro 0,00977392
ETHW eine Schuldverschreibung erhalten. Zusatzlich erhebt die Emittentin von den Autorisierten Teilnehmern
eine Zeichnungsgebihr von bis zu 0,50 Prozent von 0,00977392 ETHW. Wenn ein Investor eine
Schuldverschreibung von einem Autorisierten Teilnehmer mit Euro erwirbt, wirde der Eurogegenwert des
Kryptowahrungsanspruchs zum 2. September 2022, basierend auf dem Wert von ETHW von Euro 61,002, Euro

2\Wert des ETHW zum 30. August 2022.
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0,61 betragen. Da jedoch jeder Autorisierte Teilnehmer nach eigenem Ermessen eine Zeichnungsgebuhr von dem
Investor, an den er die Schuldverschreibungen verkauft, verlangen kann, ist der Kaufpreis fir eine
Schuldverschreibung gegebenenfalls héher als Euro 0,61.

Kosten: Die geschdatzten Gesamtkosten der Emission und/oder des Angebots belaufen sich auf EUR 50.000. Die
Emittentin erhebt von den Autorisierten Teilnehmern eine Zeichnungsgebihr von bis zu 0,50 Prozent des
Kryptowéhrungsanspruchs der Schuldverschreibungen. Die Emittentin hat keinen Einfluss darauf, ob und in
welchem Umfang der jeweilige Autorisierte Teilnehmer zusétzliche Gebuhren erhebt. Diese Gebuhren kénnen je
nach Autorisiertem Teilnehmer variieren.

1.4.2.  Weshalb wird dieser Basisprospekt erstellt?
1.4.2.1. Grunde fir das Angebot bzw. fiir die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt

Die Emittentin beabsichtigt, mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen Gewinne zu erzielen. Die Emittentin
erzielt Gewinne durch die Erhebung von Zeichnungsgebihren, bestimmter Gebiihren fur die Riuckzahlung und
der Verminderten Anspruchsrate.

1.4.2.2. Zweckbestimmung der Erlose und geschéatzten Nettoerldse

Die Schuldverschreibungen werden von der Emittentin mit ETHW gekauft. ETHW, welche die Emittentin durch
die Zeichnung der Schuldverschreibungen erhélt, werden auf das Verwahrstellen-Wallet tGbertragen und mittels
Sicherungsvereinbarung zugunsten der Anleiheglaubiger, des Sicherheitentreuhénders sowie eines gemeinsamen
Glaubigervertreters (sofern einer benannt wird) besichert. Basierend auf der Annahme, dass insgesamt
11.400.000.000 Einheiten von Schuldverschreibungen verkauft werden und basierend auf dem ETHW Wert von
EUR 61,00 (zum 30. August 2022) betragen die Nettoerldse fiir jede 10.000 Einheiten von Schuldverschreibungen
EUR 6.100.

1.4.2.3. Ubernahmevertrag
Die Emittentin hat keinen Ubernahmevertrag abgeschlossen.
1.4.2.4. Wesentliche Interessenkonflikte in Bezug auf das Angebot oder die Zulassung zum Handel

Es gibt keine wesentlichen Interessen, inshesondere keine wesentlichen Interessenkonflikte im Zusammenhang
mit dem 6ffentlichen Angebot oder der Zulassung zum Handel.
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NOTA DI SINTESI
1.1 INTRODUZIONE E AVVERTENZE

La presente sintesi si riferisce all'offerta al pubblico di obbligazioni garantite (i "Bond") in Austria, Cechia,
Danimarca, Finlandia, Francia, Germania, Irlanda, Italia, Lussemburgo, Malta, Norvegia, Polonia, Spagna,
Svezia, Svizzera e Paesi Bassi e all’ammissione dei Bond alla negoziazione sul mercato regolamentato
(regulierter Markt) della Borsa di Francoforte. Il Codice Internazionale di Identificazione dei Bond ("ISIN") &
DE000A3G01J0.

La data di approvazione del prospetto di base & il 23 novembre 2021, con i successivi supplementi datati
rispettivamente 22 marzo 2022 e 21 giugno 2022 (il "Prospetto di base"), ed é stato approvato dalla Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin"), Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Francoforte sul Meno, Germania,
Email: poststelle@bafin.de, Telefono: +49 (0)228 4108-0.

La presente nota di sintesi deve essere letta come un'introduzione al presente Prospetto di base. Qualsiasi decisione
di investire nei Bond dell'Emittente dovrebbe basarsi sull’esame del Prospetto di base completo da parte
dell'investitore. Gli investitori potrebbero incorrere in una perdita totale o parziale del capitale investito nei Bond
dell’Emittente. ETC Issuance GmbH con sede legale a Thurn- und Taxis-Platz 6, 60313 Francoforte sul Meno,
Germania (I""Emittente™) si assume la responsabilita delle informazioni contenute nella presente nota di sintesi e
nella relativa traduzione in italiano. L'Emittente pud essere ritenuta responsabile, ma solo nel caso in cui la nota
di sintesi sia fuorviante, imprecisa o incoerente, se letta insieme con le altre parti del Prospetto di base, 0 se non
offre, se letta insieme con le altre parti del Prospetto di base, informazioni fondamentali per aiutare gli investitori
al momento di valutare 1’opportunita di investire in tali titoli. Qualora sia proposto un ricorso dinanzi all’organo
giurisdizionale in merito alle informazioni contenute nel Prospetto di base, I'investitore ricorrente potrebbe essere
tenuto, a norma del diritto nazionale degli Stati membri dello Spazio Economico Europeo, a sostenere le spese di
traduzione del Prospetto di base prima dell'inizio di qualsiasi procedimento legale.

Il codice identificativo del soggetto giuridico dell'Emittente ("LEI") & 875500BTZPKWM4X8R658.

Steubing AG Wertpapierhandelsbank, con sede legale in Goethestrasse 29, 60313 Francoforte sul Meno,
Germania, Legal Entity Identifier (LEI) 39120043LUI1WJS8IX30, ha richiesto I'ammissione dei Bond alla
negoziazione nel mercato regolamentato.

1.2. INFORMAZIONI FONDAMENTALI CONCERNENTI L’EMITTENTE
1.2.1. Chi ¢ ’emittente dei titoli?

La denominazione legale e commerciale dell'emittente & ETC Issuance GmbH. Il codice LEI dell'Emittente &
875500BTZPKWM4X8R658. L'Emittente & costituita e opera secondo il diritto tedesco e ha la propria sede
principale a Gridiron, One Pancras Square, Londra, N1C 4 AG, Regno Unito. L'indirizzo e la sede legale
dell'Emittente & a Thurn- und Taxis-Platz 6, 60313 Francoforte sul Meno, Germania e I'Emittente ¢ iscritta nel
registro delle imprese del tribunale locale (Amtsgericht) di Francoforte sul Meno al numero HRB 116604. 1 sito
web dell'Emittente & https://wwwetc-group.com e il numero di telefono & +49 69 8088 3728.

1.2.1.1. Attivita principali dell’Emittente

L'unica attivita dell'Emittente & I'emissione di bond garantiti da criptovalute e altri beni digitali. Secondo I'Autorita
Bancaria Europea, le valute virtuali o le criptovalute "sono una rappresentazione digitale di valore che non ¢é
emesso da una banca centrale o da un'autorita pubblica, né & necessariamente collegato ad una valuta fiat, ma é
accettato da persone fisiche o giuridiche come mezzo di scambio e pud essere trasferito, memorizzato o scambiato
elettronicamente™?.

Con I'emissione dei Bond, I'Emittente intende soddisfare la domanda degli investitori di titoli negoziabili tramite
i quali é fatto un investimento in criptovalute e in altri beni digitali.

1.2.1.2. Maggiori azionisti

Socio unico dell’Emittente ¢ ETC Management Ltd ("ETCM"). ETC Holdings Ltd (la "Capogruppo™) e socio
unico di ETCM. Le azioni nella Capogruppo sono fortemente concentrate: (i) Alexander Gerko controlla
indirettamente, tramite XTX Investments UK Limited ("XTX"), 23,33% delle azioni; (ii) Oleg Mikhasenko

! parere dell'Autorita Bancaria Europea sulle "valute virtuali" del 4 luglio 2014, pagina 7.
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controlla indirettamente, tramite BCS Prime Brokerage Ltd ("BCS") regolata dalla Financial Conduct Authority
(la "FCA™), 11,25% delle azioni; (iii) Maximilian Monteleone controlla indirettamente, tramite MLM Holdings
Ltd ("MLM™) un ulteriore 22,5% delle azioni, mentre il restante 42,92% delle azioni sono detenute da altri co-
fondatori, partner e dall’amministrazione.

1.2.1.3. Principali amministratori delegati
L’Emittente ¢ amministrato dai suoi amministratori delegati, Leyla Sharifullina e Timothy Bevan.
1.2.1.4. Revisori legali

Ernst & Young S.A. (“EY”), con sede legale in 35¢ Avenue John F. Kennedy, Lussemburgo, L-1855
Lussemburgo, era stata nominata revisore legale dell’Emittente per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019. EY &
membro dell’Istituto dei revisori dei conti del Lussemburgo (Institute Des Réviseurs D entreprises).

Dal 30 giugno 2020, il revisore legale dell’Emittente ¢ BFS Revisions- und Treuhand GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, con sede legale in Berliner Strae 75, 63065 Offenbach am Main, Germania.
BFS Revisions- und Treuhand GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft € membro della camera tedesca dei
contabili pubblici (Wirtschaftspriferkammer).

1.2.2.  Quali sono le informazioni finanziarie fondamentali relative all'emittente?

Le informazioni finanziarie dell’Emittente sono incluse nel suo bilancio annuale al 31 dicembre 2020 e al 31
dicembre 2021 (insieme, il “Bilancio”).

Il Bilancio e stato redatto in conformita agli International Financial Reporting Standard (“IFRS”) adottati
nell’Unione Europea (“UE”).

Il Bilancio é stato sottoposto a revisione contabile, di cui é stata pubblicata una relazione del revisore contabile
senza riserve.

Le seguenti informazioni finanziarie selezionate si basano e sono state estratte dai Bilanci.

Conto Economico
(in EUR)

31 dicembre 2020

31 dicembre 2021

Utile/Perdita d'esercizio

161.495

109.751

Stato Patrimoniale
(in EUR)

31 dicembre 2020

31 dicembre 2021

Debito finanziario netto

288.358.708

1.010.038.300

Rendimento sui Flussi di
Cassa
(in EUR)

31 dicembre 2020

31 dicembre 2021

Flussi di cassa netti
provenienti da attivita
operative

190.212

3.490.039

Flussi di cassa netti
provenienti da attivita di
finanziamento

25

Flussi di cassa netti
provenienti da attivita di
investimento
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1.2.3.  Quali sono i principali rischi specifici dell'emittente?

| seguenti fattori di rischio sono rilevanti per quanto riguarda la capacita dell'emittente di adempiere ai propri
obblighi in relazione ai bond da lei emessi.

Rischi connessi al limitato obiettivo commerciale dell’ Emittente: L’attivita commerciale dell’Emittente &
incentrata sull’emissione di bond legati a una criptovaluta o criptovalute che comprendono un paniere di
criptovalute. In futuro, potranno essere emessi prodotti legati ad altre criptovalute e/o beni digitali. L'emittente
non effettuera alcuna attivita diversa da quella descritta in precedenza (si veda sub "1.2.1.1. Attivita principali
dell'Emittente™). A causa di questo obiettivo commerciale limitato, I'Emittente € esposta al rischio che la
criptovaluta sottostante o le criptovalute sottostanti che compongono un paniere non abbiano successo o abbiano
meno successo. L'Emittente potrebbe quindi non riuscire a svolgere la propria attivita e cio potrebbe avere un
impatto negativo sulla situazione economica e finanziaria dell'Emittente.

Rischi connessi alla breve storia aziendale € la mancanza di un track record lungo e completo dell'Emittente:
L'Emittente & una societa a responsabilita limitata di recente costituzione (Gesellschaft mit beschrénkter Haftung)
ed é stata registrata presso il registro commerciale del tribunale locale (Amtsgericht) di Francoforte sul Meno,
Germania, il 27 agosto 2019. Per via di tale breve periodo di esistenza, I'Emittente non ha un lunco e completo
track record die esperienze precedenti nell'esercizio con successo dell'attivita commerciale ivi descritta, con
I'aggiunta di rischi commerciali che potrebbero avere un impatto negativo sulla situazione economica e finanziaria
dell'Emittente.

Azionisti principali: Le azioni della Capogruppo sono fortemente concentrate; (i) Alexander Gerko controlla
indirettamente, tramite XTX, il 23,33% delle azioni della Capogruppo, che & la societd capogruppo finale
dell'Emittente (ii) Oleg Mikhasenko controlla indirettamente, tramite BCS, regolata dalla FCA, 1'11,25% delle
azioni della Capogruppo; (iii) Maximilian Monteleone, tramite MLM, controlla indirettamente un ulteriore 22,5%
delle azioni della Capogruppo, mentre il restante 42,92% delle azioni della Capogruppo sono detenute da altri
cofondatori, partner e dall’amministrazione. Gli azionisti di cui ai precedenti punti da (i) a (iii) (inclusi) o i loro
rappresentanti hanno la facolta di revocare tutti i membri del consiglio di amministrazione dell'Emittente con voto
di maggioranza. In quanto tali, tali azionisti hanno un'influenza notevole sulla gestione dell'Emittente. Non vi €
alcuna garanzia che tali azionisti o i loro rappresentanti esercitino il loro diritto di voto in modo tale da
avvantaggiare I'Emittente o degli investitori.

Dipendenza da autorizzazioni. L'Emittente dipende dall'autorizzazione della Borsa di Francoforte e dalla
possibilita, ai sensi della normativa tedesca, di continuare ad emettere e quotare i Bond. Qualsiasi modifica dei
requisiti di quotazione, del regolamento dei Bond o dell'accettazione della criptovaluta come attivita sottostante
potrebbe avere un impatto negativo sull'Emittente e sugli investitori dei Bond.

Attacchi da parte di "hacker” e sabotaggio esterno dell’Emittente: L'intera attivita dell'Emittente dipende da
determinate infrastrutture informatiche. Inoltre, anche i fornitori di servizi (ad es. I'Amministratore, I'Agente di
Pagamento e il Sistema di Compensazione) si affidano ai sistemi informatici per fornire servizi all'Emittente. Sia
i sistemi informatici dell'Emittente che i sistemi informatici di tali fornitori di servizi possono essere violati da
criminali. L'Emittente e esposta al rischio di essere parzialmente, temporaneamente o addirittura permanentemente
impedita nello svolgimento delle proprie attivita commerciali e di diventare addirittura insolvente, e i Titolari di
Bond (i "Titolari di Bond") possono perdere parte o la totalita del loro investimento nei Bond a causa di tale
violazione della sicurezza.

1.3. INFORMAZIONI FONDAMENTALI SUI TITOLI
1.3.1. Quali sono le principali caratteristiche dei titoli?

I Bond sono bond garantiti. | Bond non hanno una data di scadenza fissa. | Bond non sono produttivi di interessi.
Ogni Bond rappresenta il diritto del Titolare di Bond di richiedere all'Emittente (a) la consegna di EthereumPoW
("ETHW"), una criptovaluta basata su una piattaforma software open source, basata su blockchain e
decentralizzata che utilizza un meccanismo di consenso Proof of Work, pari al diritto del Titolare di Bond, a
partire da qualsiasi Giorno Lavorativo, nei confronti dell'Emittente in relazione ad ogni Bond, espresso come
I'importo di ETHW per Bond, e calcolato dall'Emittente a propria discrezione in conformita alla formula di seguito
riportata ("1.4.1. Metodo di determinazione del Prezzo di Emissione") (il "Diritto di Criptovaluta™) o (b) a
determinate condizioni, il pagamento di USD ("USD") determinato in conformita alle disposizioni rilevanti del
regolamento (il "Regolamento™). Gli obblighi previsti dai Bond costituiscono obbligazioni dirette, non
subordinate e garantite dell'Emittente che si collocano pari passu tra (i) di loro, (ii) eventuali Obblighi Garantiti
dell’Opzione Put (Secured Put Option Obligations) (come definite di seguito) (*1.3.3. Rischi connessi all'esercizio
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dell'Opzione Put") e (iii) ogni obbligo dell'Emittente di trasferire i Bond a qualsiasi soggetto nominato
dall'Emittente come partecipante autorizzato (il "Partecipante Autorizzato") se tale Partecipante Autorizzato ha
almeno trasferito il Diritto di Criptovaluta per Bond sottoscritto o acquistato in un portafoglio di deposito gestito
da BitGo Trust Company, Inc (il "Portafoglio di Deposito” e, tali obblighi, gli "Obblighi di Regolamento
Garantiti"). | Bond sono liberamente trasferibili.

I seguenti diritti sono connessi ai Bond:

Garanzia: Pegno dell'Emittente a favore dei Titolari di Bond dei propri diritti, titoli, interessi e benefici, presenti
e futuri, nel, al e di cui al Portafoglio di Deposito e la Criptovaluta Depositata (Deposited Cryptocurrency) e pegno
dell'Emittente sul Conto di Emissione e sui Bond di proprieta dell'Emittente a favore dei Titolari di Bond (la
"Garanzia"). | dettagli dei conti e i termini e le condizioni dei rispettivi pegni sono stabiliti nei Documenti di
Garanzia disponibili per la consultazione da parte dei Titolari di Bond presso la sede principale dell'Emittente
(Gridiron, One Pancras Square, Londra, N1C 4 AG, Regno Unito).

Rimborso Obbligatorio: Al verificarsi di determinati eventi di rimborso obbligatorio, I'Emittente pud in qualsiasi
momento (ma non & tenuta a), con un termine non inferiore a 30 (trenta) giorni di preavviso nei confronti dei
Titolari di Bond, rimborsare i Bond alla data di rimborso obbligatorio al loro Prezzo di Rimborso Obbligatorio
(come di seguito definito). Tali eventi di rimborso obbligatorio includono, tra I'altro, I'entrata in vigore di qualsiasi
nuova legge o regolamento che richieda all'Emittente di ottenere qualsiasi licenza al fine di poter adempiere ai
propri obblighi ai sensi dei Bond; o qualsiasi modifica nel trattamento fiscale di ETHW; o qualora all'Emittente
sia stato ordinato da un tribunale competente o sia stato altrimenti richiesto dalla legge di procedere al rimborso
obbligatorio. L'esercizio del diritto di rimborso obbligatorio da parte dell'Emittente porta inevitabilmente ad un
rimborso dei Bond per i Titolari di Bond.

Opzione Put dei Titolari di Bond: | Bond non hanno una data di scadenza fissa. Tuttavia, ogni Titolare di Bond
puo estinguere i propri Bond a fronte del pagamento del Diritto di Criptovaluta (o a fronte del pagamento di USD
se un Titolare di Bond non puo ricevere ETHW per motivi legali o regolamentari). Qualora i Bond siano rimborsati
in USD, I'importo di rimborso sara pari al ricavato della vendita del Diritto di Criptovaluta utilizzando la Procedura
d'Asta Criptovaluta (Cryptocurrency Auction Procedure) (come definita di seguito) ("1.3.3. L'asta non pu0 essere
effettuata a causa della mancanza di partecipanti o di offerte insufficienti') se tale procedura porta ad una vendita
con successo. Per estinguere i propri Bond, il Titolare di Bond deve (i) presentare il modulo di esercizio
dell'opzione put, (ii) pagare una commissione anticipata di rimborso pari a EUR 50,00 (soggetta a determinate
esenzioni) (la "Commissione Anticipata di Rimborso™) e (iii) trasferire i Bond, in relazione ai quali viene
esercitata I'Opzione Put (come definita di seguito), sul Conto di Emissione a titolo gratuito. Qualora un Titolare
di Bond eserciti la propria Opzione Put nei confronti dell'Emittente o nei confronti di un Partecipante Autorizzato
sard addebitata una commissione di esercizio oltre alla Commissione Anticipata di Rimborso (ove applicabile) di
importo pari a EUR 1,00% del Diritto di Criptovaluta per ciascun Bond in relazione a cui ¢ esercitata 1’Opzione
Put (la "Commissione di Esercizio"). Tuttavia, qualora il Titolare di Bond venda i Bond in borsa, non saranno
applicate commissioni di rimborso da parte dell'Emittente o del Partecipante Autorizzato. Qualora un Titolare di
Bond non possa ricevere ETHW per motivi legali o regolamentari e I'Emittente abbia una Procedura d'Asta
Criptovaluta, il Banditore (come di seguito definito) annuncera che sta mettendo all'asta I'importo richiesto di
ETHW sul sito web dell'Emittente (https://www.etc-group.com). Il ricavato della vendita sara utilizzato per il
rimborso dei Bond. Le offerte presentate per meno dell'80% del prezzo di riferimento, che é alla data di
determinazione rilevante, il prezzo per il ETHW come esposto da Bloomberg ad una certa ora (il "Prezzo di
Riferimento") o le offerte per un importo inferiore o superiore all'intero importo del ETHW messo all'asta saranno
respinte. Qualora si verifichi una tale asta fallita, I'Emittente restituira tutti i Bond al Titolare di Bond entro 7
(sette) giorni lavorativi. L'Emittente pud scegliere di addebitare una Commissione di Esercizio al rispettivo
Titolare di Bond in caso di asta fallita.

Rimborso in caso di un Inadempimento (Event of Default): 1 Bond prevedono per inadempimento il diritto di
ciascun Titolare di Bond di richiedere il rimborso immediato al Diritto di Criptovaluta.

Scissione (split): qualora ETHW sia scisso in due o piu criptovalute, ogni Bond rappresentera un diritto su un
paniere di criptovalute corrispondente a tale Diritto di Criptovaluta come ciascun Bond rappresentato prima della
scissione e I'Emittente pud, a propria discrezione, decidere di scindere i Bond in due, o piu, Bond separati.

Delibere di Titolari di Bond: ai sensi della Legge Tedesca sui Titoli Di Debito del 2009
(Schuldverschreibungsgesetz), il Regolamento contiene disposizioni ai sensi delle quali i Titolari di Bond possono
concordare con delibera di modificare il Regolamento (su consenso dell'Emittente) e decidere su alcune altre
misure relative ai Bond. Le delibere dei Titolari di Bond correttamente adottate, in una riunione dei Titolari di
Bond o mediante votazione effettuata senza una riunione in conformita al Regolamento, sono vincolanti per tutti
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i Titolari di Bond. Le delibere che prevedono modifiche materiali al Regolamento richiedono una maggioranza
non inferiore al 75% dei voti espressi. Le risoluzioni relative ad altri modifiche sono approvate a maggioranza
semplice dei voti espressi.

1.3.2. Dove saranno negoziati titoli?

L’Emittente intende presentare Domanda di ammissione alla negoziazione dei Bond sul mercato regolamentato
della Borsa di Francoforte. L'Emittente pud decidere di quotare i Bond su altri o ulteriori mercati regolamentati
e/o disporre la negoziazione dei Bond su sistemi multilaterali di negoziazione, sistemi organizzati di negoziazione
o0 tramite internalizzatori sistematici, il tutto ai sensi della Direttiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo e del
Consiglio del 15 maggio 2014 relativa ai mercati degli strumenti finanziari.

1.3.3.  Quali sono i principali rischi specifici dei titoli?

I seguenti rischi principali potrebbero portare a perdite sostanziali per i Titolari di Bond. Ogni Titolare di Bond
dovrebbe sopportare eventuali perdite in caso di vendita dei propri Bond o per quanto riguarda il rimborso del
capitale:

Rischi relativi alla natura dei Bond e al Regolamento dei Bond

L'asta non puo essere effettuata a causa della mancanza di partecipanti o di offerte insufficienti: Qualora un
Titolare di Bond non possa ricevere ETHW per motivi legali, in particolare a causa di disposizioni normative
applicabili, I'Emittente organizzera un'asta ETHW per ricevere USD per rimborsare i Bond (la "Procedura d'Asta
Criptovaluta™), che sara condotta dall'Emittente stessa o da un soggetto nominato dall'Emittente (il "Banditore").
In caso di fallimento di tale asta, il Titolare di Bond si assume il rischio che i Bond non possano essere rimborsati
in USD. Inoltre, il prezzo di transazione raggiunto all'asta puo essere inferiore all'attuale prezzo di mercato di
ETHW, il che avrebbe un impatto negativo sull'investimento dei Titolari di Bond.

Il Banditore puo scegliere se accettare o rifiutare un'offerta: Qualora sia tenuto a condurre una Procedura d'Asta
Criptovaluta, il Banditore, tra l'altro, rifiutera le offerte, se presentate per meno dell'80% del Prezzo di
Riferimento, o per un importo inferiore o superiore all'intero ammontare di ETHW messo all'asta. Cio significa,
allo stesso tempo, che le offerte possono essere accettate all'80% del Prezzo di Riferimento e quindi per un importo
significativamente inferiore al Prezzo di Riferimento.

Rischi connessi all’esercizio dell’ Opzione Put: Gli investitori in Bond hanno un’opzione put (I’"Opzione Put”)
per estinguere i propri Bond con I’Emittente a fronte del pagamento del Diritto di Criptovaluta. Tuttavia, gli
investitori potrebbero non essere in grado di esercitare I'Opzione Put se non forniscono all'Emittente informazioni
sufficienti in conformita al Regolamento. Inoltre, se i Titolari di Bond esercitano 1'Opzione Put e richiedono la
liquidazione in USD perché non possono ricevere ETHW per motivi legali, in particolare a causa delle disposizioni
normative ad essi applicabili, gli obblighi dell'Emittente di versare USD a tale Titolare di Bond dopo la consegna
dei relativi Bond all'Emittente costituiscono obblighi non garantiti dell'Emittente. Solo gli obblighi di regolamento
relativi all'esercizio dell'Opzione Put Criptovaluta (gli "Obblighi Garantiti dell’Opzione Put") costituiscono
obbligazioni garantite dell'Emittente. I crediti di un Titolare di Bond per pagamenti in USD dovuti all'esercizio
dell'Opzione Put in USD saranno liquidati solo dopo che il relativo Titolare di Bond avra consegnato i Bond
all'Emittente e, durante il periodo dalla consegna dei Bond fino all'effettivo pagamento di USD, il relativo Titolare
di Bond non sara piu il proprietario del Bond, né avra un diritto garantito nei confronti dell'Emittente.

Rimborso Obbligatorio: Al verificarsi di determinati eventi di rimborso obbligatorio come ulteriormente
specificati nel Regolamento, I'Emittente, a propria discrezione, in qualsiasi momento, pud (ma non € tenuta a)
estinguere e rimborsare in tutto ma non in parte, i Bond alla loro prezzo di rimborso obbligatorio corrispondente
a (i) un importo pari al Diritto di Criptovaluta; o (ii) qualora un Titolare di Bond non possa ricevere ETHW per
motivi legali, in particolare a causa di disposizioni normative a lui applicabili, i Ricavi della Vendita Criptovaluta
divisi per il numero di Bond in Circolazione alla rilevante data di rimborso obbligatorio, meno qualsiasi
commissione ragionevole di terzi relativa al rimborso dei Bond, (il "Prezzo di Rimborso Obbligatorio™). | Ricavi
della Vendita Criptovaluta corrispondono all’importo in USD che risulta dall'asta di ETHW per il rimborso dei
Bond. Nell'esercizio di tale discrezione, I'Emittente non € tenuta ad avere alcun riguardo per gli interessi dei
Titolari di Bond e i Titolari di Bond possono ricevere meno, o sostanzialmente meno, del loro investimento
iniziale. 11 Prezzo di Rimborso Obbligatorio dei Bond rimborsati in USD puo essere inferiore o sostanzialmente
inferiore all'equivalente prezzo ETHW, in quanto I'Emittente cerchera di vendere ETHW utilizzando la Procedura
d'Asta Criptovaluta e si applicano tutti i rischi relativi alla vendita all'asta di ETHW come sopra descritto. Inoltre,
qualora I'Emittente non realizzi il ETHW utilizzando la Procedura d'Asta Criptovaluta, ha il diritto di utilizzare
qualsiasi altra procedura ragionevole per vendere le partecipazioni ETHW, e vi € il rischio che tali procedure
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portino alla vendita del ETHW ad un prezzo inferiore o sostanzialmente inferiore al minimo stabilito dalla
Procedura d'Asta Criptovaluta. Inoltre, il rimborso obbligatorio potrebbe comportare I'effettiva cessione dei Bond
a fini fiscali da parte di alcuni o di tutti i Titolari di Bond in una data precedente a quella pianificata o prevista, il
che pud comportare un trattamento fiscale meno vantaggioso dell'investimento in Bond per tali Titolari di Bond
rispetto a quanto sarebbe altrimenti disponibile nel caso in cui l'investimento fosse mantenuto per un periodo di
tempo piu lungo.

Rischi connessi alla Garanzia dei Bond

Garanzia concessa per garantire i Bond puo non essere esecutiva o l’esecutivita della garanzia puo essere
ritardata: L'Emittente si & impegnata ad avere un importo in ETHW pari o superiore all'lmporto degli Obblighi
Garantiti sempre depositato presso il Depositario, ed ha dato in pegno tale ETHW depositato ai Titolari di Bond
come garanzia per gli obblighi dell'Emittente nei confronti dei Titolari di Bond. Tali accordi di garanzia possono
non essere sufficienti a proteggere i Titolari di Bond in caso di fallimento o liquidazione dell'Emittente o del
Depositario a causa di varie ragioni.

Rischi connessi a ETHW come criptovaluta sottostante

Volatilita del prezzo del ETHW: Il valore dei Bond ¢ influenzato dal prezzo di ETHW come criptovaluta
sottostante. Il prezzo di ETHW fluttua ampiamente e, per esempio, pud essere influenzato da eventi politici,
economici o finanziari globali e regionali, eventi normativi o dichiarazioni delle autorita di regolamentazione,
investment trading, attivita di copertura o altre attivita da parte di una vasta gamma di partecipanti al mercato,
forzature nei protocolli sottostanti, interruzioni dell'infrastruttura o dei mezzi con cui vengono prodotti, distribuiti,
immagazzinati e scambiati gli asset cripto. Il prezzo di ETHW pud anche cambiare a causa del cambiamento di
fiducia degli investitori nelle prospettive future della classe di attivita. Le caratteristiche di ETHW e la divergenza
degli standard normativi applicabili creano il potenziale di abuso di mercato e potrebbero portare ad un'elevata
volatilita dei prezzi. Gli importi ricevuti dai Titolari di Bond (i) al momento del rimborso dei Bond in USD, nei
casi in cui ai Titolari di Bond non sia possibile ricevere ETHW per motivi legali o regolamentari; o (ii) alla vendita
in borsa dipende dall'andamento del prezzo di ETHW e dalla liquidita disponibile.

Rischio politico nel mercato del ETHW: L'intero modello di business dell'Emittente dipende da possibili
regolamenti o divieti, in particolare per quanto riguarda ETHW come sottostante dei Bond. E impossibile
prevedere come esattamente la politica e le future normative possano influenzare i mercati e il contesto economico
generale del modello di business dell'Emittente. Tuttavia, i regolamenti futuri e i cambiamenti nello status legale
di ETHW sono rischi politici che possono influenzare I'andamento dei prezzi di ETHW. Qualora I'Emittente non
rispetti le eventuali normative future, cid pud portare I'Emittente a subire delle perdite e pud anche avere un
impatto negativo sulla capacita dell'Emittente di svolgere la propria attivita.

Costi di transazione: si applicano costi al trasferimento di ETHW come parte del rimborso dei Bond in ETHW. |
costi di transazione possono variare a seconda del carico di rete (imprevedibile per I'Emittente e i Titolari di Bond).
| costi di transazione possono anche variare a causa dei tempi delle transazioni e sono quindi imprevedibili. A
seconda di quanto il Titolare di Bond che chieda il rimborso sia disposto a pagare in costi di transazione e
commissioni per procedere al rimborso, ETHW potrebbe essere ricevuto piu tardi del previsto, o, in casi estremi,
non ricevuto affatto, in quanto le transazioni blockchain con basse commissioni associate vengono assegnate dalla
rete con una minor potenza di elaborazione.

Rischi connessi all’ammissione dei titoli a negoziazione

Rischi connessi all'ammissione alla negoziazione: 1l prezzo di negoziazione dei Bond potrebbe diminuire se il
merito di credito delllEmittente o delle parti associate peggiora 0 € percepito come peggiorativo,
indipendentemente dal fatto che i Bond siano garantiti dalle effettive disponibilitd di ETHW. Il rischio consiste
nel fatto che terzi siano disposti ad acquistare Bond solo con uno sconto sostanziale rispetto al prezzo di ETHW,
che a sua volta pud comportare la perdita dell'investimento nei Bond da parte di un Titolare di Bond.

Rischi fiscali connessi ai Bond

Tassa sulle Transazioni Finanziarie: Nel 2013 la Commissione europea ha pubblicato una proposta (la "Proposta
della Commissione") di direttiva per una tassa comune sulle transazioni finanziarie (la "TTF"). Secondo la
Proposta della Commissione, la TTF sara attuata in alcuni Stati membri dell'UE, tra cui la Germania. Il rischio
specifico € che la TTF possa comportare un trattamento fiscale negativo applicato ai Bond, che a sua volta puo
avere un effetto negativo sul rendimento dell'investimento del Titolare di Bond.
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1.4. INFORMAZIONI FONDAMENTALI SULL’OFFERTA PUBBLICA DI TITOLI E
AMMISSIONE ALLA NEGOZIAZIONE IN UN MERCATO REGOLAMENTATO

1.4.1. A quali condizioni posso investire in questo titolo e qual ¢ il calendario previsto?
Le condizioni e il calendario di investimento nei Bond sono specificati in prosieguo.
Viene emesso un numero complessivo di Bond non superiore a 11.400.000.000garantiti da ETHW.

Acquisto dei Bond: Nel mercato primario I'Emittente vendera le Obbligazioni solo ai Partecipanti Autorizzati e
tali Bond possono essere acquistati solo con ETHW. Gli investitori che non sono Partecipanti Autorizzati possono
acquistare i Bond sul mercato secondario (i) da un Partecipante Autorizzato, in conformita con le restrizioni di
vendita applicabili, (ii) tramite una borsa valori tramite il proprio broker o (iii) da qualsiasi persona OTC
(transazioni “over the counter”). In relazione a cio, Flow Traders B.V., Jane Street Financial Limited e Goldenberg
Hehmeyer LLP sono state nominate come Partecipanti Autorizzati. Il periodo di offerta avra inizio il 16 settembre
2022 e sara aperto fino alla successiva tra (i) la data di scadenza del Prospetto di Base e (ii) la scadenza della
validita di un nuovo Prospetto di Base immediatamente successivo al Prospetto di Base soggetto abbreviare il
periodo. Un'offerta al pubblico puo essere fatta nei paesi specificati in "1.1 Introduzione e avvertenze", fatte salve
le restrizioni di vendita applicabili. DRW Europe B.V. & stata nominata anche Partecipante Autorizzato ai sensi
del Prospetto di Base, ma non affrontera né offrira i Bond agli investitori. DRW sottoscrivera e rimborsera i Bond
solo per i propri scopi.

Condizioni e dettagli tecnici dell’Offerta: L'offerta non & soggetta ad alcuna condizione o limite temporale
diverso da quello risultante dalla validita del Prospetto di base come specificato al punto "Acquisto dei Bond".
Non vi & alcuna possibilita di ridurre le sottoscrizioni. Non sono stati specificati importi minimi o massimi di
sottoscrizione, tuttavia gli intermediari finanziari (inclusi i Partecipanti Autorizzati) che offrono i Bond possono
determinare gli importi minimi o massimi di sottoscrizione quando offrono i Bond a loro sola ed assoluta
discrezione.

| Bond possono essere acquistati sul mercato primario sia con ETHW, Euro, USD o qualsiasi altra valuta fiat o
criptovaluta come sara determinato da ogni intermediario finanziario che offre i Bond. Tuttavia, i Bond acquistati
direttamente dall'Emittente nel mercato primario possono essere acquistati solo con ETHW e solo dai Partecipanti
Autorizzati. | Bond saranno consegnati su conto titoli tramite il sistema di compensazione e le proprie banche
depositarie dei conti.

Nel mercato secondario i Bond possono essere acquistati esclusivamente con fiat.

Metodo di determinazione del Prezzo di Emissione: il prezzo di emissione per i Partecipanti Autorizzati
corrisponde al Diritto di Criptovaluta aumentato di una commissione di sottoscrizione. Il Diritto di Sottoscrizione
sara determinate secondo la seguente formula:

CE = ICE x (1-DER)"

Laddove:

"CE" significa Diritto di Criptovaluta;

"ICE" significa diritto di criptovaluta iniziale e cioé ETHW 0, 00977392 per Bond;

"DER" significa tasso decrescente di diritto corrispondente a 1,49% (soggetto a riduzione da
parte dell'Emittente); e

"n" significa numero di giorni/365.

Il prezzo di emissione per gli investitori che non sono Partecipanti Autorizzati sard determinato su base
continuativa.

Alla data di emissione, il Diritto di Criptovaluta corrispondera a 0,01 ETHW per Bond, ovvero i Partecipanti
Autorizzati che acquistano Bond dall'Emittente riceveranno un Bond per ogni 0,00977392 ETHW. Inoltre,
I'Emittente addebitera una commissione di sottoscrizione sino allo 0,50% di 0,00977392 ETHW dal Partecipante
Autorizzato. Qualora un investitore acquisti un Bond da un Partecipante Autorizzato in Euro, I'equivalente in Euro
del Diritto di Criptovaluta a partire dal 2 settembre 2022, sulla base di un valore ETHW di Euro 61,002

2 Valore di ETHW il 30 agosto 2022.
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corrispondera a Euro 0,61. Tuttavia, dato che ogni Partecipante Autorizzato puo addebitare una commissione di
sottoscrizione dall'investitore che sta vendendo i Bond a propria discrezione, il prezzo di acquisto di un Bond
potra essere superiore a 0,61 Euro.

Spese: Le spese totali stimate per I'emissione e/o I'offerta sono pari a EUR 50.000. L'Emittente addebitera ai
Partecipanti Autorizzati una commissione di sottoscrizione fino allo 0,50% del Diritto di Criptovaluta dei Bond.
L'Emittente non ha alcuna influenza sul fatto se e in quale misura il rispettivo Partecipante Autorizzato addebitera
commissioni aggiuntive. Tali commissioni possono variare a seconda del Partecipante Autorizzato.

1.4.2. Perché é redatto il presente prospetto di base?
1.4.2.1. Ragioni per I’offerta o per ’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato

L'Emittente intende conseguire profitti con I'emissione dei Bond. L'Emittente realizza profitti mediante I'addebito
di commissioni di sottoscrizione, di determinate commissioni di rimborso e del Tasso di Diritto Decrescente.

1.4.2.2. Utilizzo e impiego dell'importo stimato netto dei proventi

| Bond sono acquistati presso I'Emittente con ETHW. ETHW ricevuti dall'Emittente attraverso la sottoscrizione
dei Bond sara trasferito al Portafoglio di Deposito e garantito da un accordo di garanzia a beneficio dei Titolari di
Bond, del Fiduciario di Sicurezza (Security Trustee) e di un rappresentante dei Titolari di Bond (qualora
nominato). Nell'ipotesi di un totale di 11.400.000.000 di unita di Bond vendute e sulla base del valore ETHW di
61,00 euro (al 30 agosto 2022), il ricavo netto per ogni 10.000 unita di Bond ¢ pari a EUR 6.100.

1.4.2.3. Accordo di Sottoscrizione (Underwriting Agreement)
L’Emittente non ha sottoscritto alcun accordo di sottoscrizione (underwriting agreement).
1.4.2.4. Conflitti d’interesse piu significativi che riguardano 1'offerta o I'ammissione alla negoziazione

Non vi sono interessi sostanziali, in particolare non vi sono conflitti di interesse sostanziali in relazione all'offerta
al pubblico o all'ammissione alla negoziazione.
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LIHKKEESEENLASKUKOHTAINEN YHTEENVETO

1.1 JOHDANTO JA VAROITUKSET

Tama yhteenveto koskee vakuudellisten joukkovelkakirjojen ("joukkovelkakirjat") julkista tarjontaa Itdvallassa,
TSekin tasavallassa, Tanskassa, Suomessa, Ranskassa, Saksassa, Irlannissa, Italiassa, Luxemburgissa, Maltalla,
Norjassa, Puolassa, Espanjassa, Ruotsissa, Sveitsissd ja Alankomaissa sekd joukkovelkakirjojen ottamista
kaupankaynnin kohteeksi Frankfurtin pérssin sadannellyilla markkinoilla (regulierter Markt). Joukkovelkakirjojen
kansainvélinen arvopaperien tunnistenumero (”1SIN’’) on DEO00A3G01J0.

Ohjelmaesitteen (”ohjelmaesite”) hyvaksymispdivd on 23. marraskuuta 2021, 22. maaliskuuta 2022 ja 21.
kesdkuuta 2022 péivatyilld liitteilld tdydennettynd, ja sen on hyvéksynyt Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin”), Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt am Main, Saksa, s&éhkoposti:
poststelle@bafin.de, puhelin: + 49 (0) 228 4108-0.

Tama yhteenveto on luettava johdannoksi tahan ohjelmaesitteeseen. Sijoittajan on liikkeeseenlaskijan
joukkovelkakirjoihin liittyvaa sijoituspaatosta tehdessaan otettava huomioon ohjelmaesite kokonaisuudessaan.
Sijoittajat voivat menettad liikkeeseenlaskijan joukkovelkakirjoihin sijoittamaansa pddoman kokonaan tai osittain.
ETC lIssuance GmbH, jonka rekisterdity toimipaikka sijaitsee osoitteessa Thurn- und Taxis-Platz 6, 60313
Frankfurt am Main, Saksa, (’liikkeeseenlaskija) on vastuussa tdmén yhteenvedon ja sen saksankielisen
kaannoksen sisaltdmisté tiedoista. Liikkeeseenlaskijaa voidaan pitdé vastuussa tiivistelmastd ja sen mahdollisesta
kddnnoksestd vain siltd osin kuin tiivistelma luettuna yhdessd ohjelmaesitteen muiden osien kanssa on
harhaanjohtava, epétarkka tai epdjohdonmukainen tai kun siind ei luettuna yhdessa ohjelmaesitteen muiden osien
kanssa anneta keskeisia tietoja sijoittajien auttamiseksi, kun he harkitsevat sijoittamista tallaisiin arvopapereihin.
Mikali tuomioistuimessa pannaan vireille ohjelmaesitteeseen siséltyvié tietoja koskeva kanne, kantajana toimiva
sijoittaja saattaa Euroopan talousalueen jasenvaltion kansallisen lain mukaan joutua ennen oikeudenkaynnin
aloittamista vastaamaan ohjelmaesitteen k&anndskustannuksista.

Liikkeeseenlaskijan oikeushenkildtunnus ("LEI”) on 875500BTZPKWM4X8R658.

Steubing AG Wertpapierhandelshank, jonka rekisterdity toimipaikka sijaitsee osoitteessa Goethestrasse 29, 60313
Frankfurt am Main, Saksa, ja jonka oikeushenkil6tunnus on 39120043LUI1WJS81X30, on tehnyt hakemuksen
joukkovelkakirjojen ottamiseksi kaupanké&ynnin kohteeksi saénnellyilla markkinoilla.

1.2. KESKEISET TIEDOT LIIKKEESEENLASKIJASTA
1.21. Kuka on arvopapereiden liikkeeseenlaskija?

Liikkeeseenlaskijan virallinen nimi ja muu liiketoiminnassa kéytetty toiminimi on ETC Issuance GmbH.
Liikkeeseenlaskijan oikeushenkilétunnus on 875500BTZPKWMA4X8R658. Liikkeeseenlaskija on perustettu ja
toimii Saksan lakien mukaisesti, ja sen p&atoimipaikka on osoitteessa Gridiron, One Pancras Square, London,
N1C 4 AG, Yhdistynyt kuningaskunta. Liikkeeseenlaskijan osoite ja rekisterdity toimipaikka sijaitsee osoitteessa
Thurn- und Taxis-Platz 6, 60313 Frankfurt am Main, Saksa, ja liikkeeseenlaskija on rekisterdity paikallisen
Frankfurt am Mainin alueellisen tuomioistuimen kaupparekisteriin (Amtsgericht) tunnuksella HRB 116604.
Liikkeeseenlaskijan verkkosivuston osoite on https://www.etc-group.com ja puhelinnumero on + 49 69 8088
3728.

1.2.1.1. Liikkeeseenlaskijan padasiallinen toiminta

Liikkeeseenlaskijan ainoa toiminta on joukkovelkakirjojen liikkeeseenlasku; niiden vakuutena ovat
kryptovaluutat ja muut digitaaliset hyodykkeet. Euroopan pankkiviranomaisen mukaan virtuaalisilla valuutoilla
tai kryptovaluutoilla tarkoitetaan “digitaalista arvonkantajaa, jota keskuspankki tai julkiset viranomaiset eivét ole
laskeneet liikkeelle, eika se valttamatta ole liitetty fiat-valuuttaan, vaan luonnolliset tai oikeushenkilt hyvaksyvat

ne vaihtovilineini, ja ne voidaan siirtiifi, varastoida tai vaihtaa sihkoisesti”?.

Joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskulla liikkeeseenlaskija pyrkii tayttdmdan sijoittajien kaupattavia
arvopapereita koskevan kysynndn, joiden kautta tehddan sijoitus kryptovaluuttoihin ja muihin digitaalisiin
hyddykkeisiin.

1.2.1.2. Suurimmat osakkeenomistajat

Liikkeeseenlaskijan ainoa osakas on ETC Management Ltd ("ETCM?”). ETCM:n ainoa osakas on ETC Holdings
Ltd ("holdingyhti6”). Holdingyhtion osakkeet ovat erittdin keskittyneet; (i) Alexander Gerko hallitsee vélillisesti
XTX-yhtion kautta 23,33:td prosenttia holdingyhtiostd, joka on liikkeeseenlaskijan ylin emoyhtié (ii) Oleg
Mikhasenko hallitsee valillisesti BCS-yhtion kautta, jota sadtelee FCA, 11,25:t4 prosenttia holdingyhtion
osakepadomasta; (iii) Maximilian Monteleone hallitsee vélillisesti MLM-yhtién kautta 22,5:t4 lisdprosenttia

* Euroopan pankkiviranomaisen lausunto aiheesta “virtuaaliset valuutat”, piivitty 4. heindkuuta 2014, sivu 7.
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holdingyhtion osakkeista, ja loput 42,92 prosenttia holdingyhtion osakkeista ovat muiden perustajajésenten,
kumppanien ja johdon hallussa olevia osakkeita. Edelld (i) — (iv) (mukaan lukien) mainittujen osakkeenomistajien
tai heiddn edustajiensa on mahdollista poistaa kaikki liikkeeseenlaskijan hallituksen jasenet
enemmistdadnestykselld. Nailla osakkeenomistajilla on siksi merkittava vaikutus liikkeeseenlaskijan hallintoon.
Ei ole mitéan takeita siité, ettd nama osakkeenomistajat tai heidan edustajansa kayttaisivat danioikeuttaan tavalla,
joka hyodyttaa liikkeeseenlaskijaa tai sijoittajia.

1.2.1.3. Keskeiset toimitusjohtajat

Liikkeeseenlaskijaa hallinnoivat sen toimitusjohtajat Leyla Sharifullina ja Timothy Bevan.

1.2.1.1. Lakisaateiset tilintarkastajat

Ernst & Young S.A. ("EY"), jonka rekisterdity toimipaikka sijaitsee osoitteessa 35e Avenue John F. Kennedy,
Luxemburg, L-1855 Luxemburg, oli liikkeeseenlaskijan lakisadteinen tilintarkastaja 31. joulukuuta 2019
paattyneelld tilivuodella. EY on Luxemburgin tilintarkastusinstituutin (Institute Des Réviseurs D entreprises)
jasen.

30. kesékuuta 2020 alkaen liikkeeseenlaskijan tilintarkastaja on BFS Revisions- und Treuhand GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft, jonka rekisterdity toimipaikka sijaitsee osoitteessa Berliner Strafle 75, 63065
Offenbach am Main, Saksa. BFS Revisions- und Treuhand GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft on Saksan
tilintarkastajaliiton (Wirtschaftspruferkammer) jésen.

1.2.2. Mité ovat liikkeeseenlaskijaa koskevat keskeiset taloudelliset tiedot?

Liikkeeseenlaskijan taloudelliset tiedot sisaltyvét liikkeeseenlaskijan vuositilinpaatoksiin, jotka on paivatty 31.
joulukuuta 2020 ja 31. joulukuuta 2021 (yhdessé "tilinpaatdsasiakirjat™).

Tilinpdétosasiakirjat on laadittu FEuroopan unionissa ("EU”) kayttoon hyviksyttyjen kansainvilisten
tilinpaatosstandardien ("IFRS”) mukaisesti.

Tilinpaatokset on tarkastettu ja vakiomuotoinen tilintarkastuslausunto on annettu.
Seuraavat valitut taloudelliset tiedot perustuvat tilinpaatokseen ja ne on poimittu tilinpaatoksesta.

Tuloslaskelma (EUR) 31. joulukuuta 2020 31. joulukuuta 2021
Liikevoitto/-tappio 161 495 109 751
Tase (EUR) 31. joulukuuta 2020 31. joulukuuta 2021
Nettorahoitusvelka 288 358 708 1 010 038 300
Kassavirtalaskelma (EUR) 31. joulukuuta 2020 31. joulukuuta 2021
Liiketoiminnan 190 212 3490039

nettokassavirta

Rahoitustoimintojen 25 0
nettokassavirta

Investointien 0 0
nettokassavirta

1.2.3. Mitka ovat liikkeeseenlaskijaan liittyvéat olennaiset riskit?

Seuraavat riskitekijat ovat olennaisia liittyen liikkeeseenlaskijan kykyyn tayttd& sen liikkeeseen laskemien
joukkovelkakirjojen mukaiset velvoitteensa.

Liikkeeseenlaskijan liiketoiminnan rajalliseen tavoitteeseen liittyvat riskit: Liikkeeseenlaskijan liiketoiminnan
painopiste on yhteen kryptovaluuttaan tai kryptovaluutoista koostuvaan Koriin sidottujen joukkovelkakirjojen
liikkeeseenlasku. Jatkossa muihin kryptovaluuttoihin ja/tai digitaalisiin hyddykkeisiin liittyvié tuotteita voidaan
laskea liikkeelle. Liikkeeseenlaskija ei harjoita muuta liiketoimintaa kuin edelld on kuvattu (katso kohta 71.2.1.1.
Liikkeeseenlaskijan paaasiallinen toiminta™). Tamén rajoitetun liiketoimintatavoitteen vuoksi liikkeeseenlaskija
altistuu riskille, ettei kohde-etuutena oleva kryptovaluutta tai kohde-etuutena olevista kryptovaluutoista koostuva
kori menesty tai menestyy heikommin. Tastd syystd liikkeeseenlaskija voi epdonnistua liiketoimintansa
harjoittamisessa, mika voi vaikuttaa kielteisesti liikkeeseenlaskijan liiketoimintaan ja taloudelliseen tilanteeseen.
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Liikkeeseenlaskijan lyhyeen tai epédkattavaan liiketoimintahistoriaan liittyvat riskit: Liikkeeseenlaskija on
vastikddn perustettu osakeyhtid (Gesellschaft mit beschrankter Haftung), ja se on rekisterdity Frankfurt am
Mainin, Saksa, (Amtsgericht) kaupparekisteriin 27. elokuuta 2019. Taman lyhyen olemassaolon vuoksi
liikkeeseenlaskijalla ei ole pitkdd ja kattavaa historiaa tdssa kuvatun liiketoiminnan menestyksellisesta
hoitamisesta, mika lisad kaupallisia riskeja, jotka voivat vaikuttaa kielteisesti liikkeeseenlaskijan liiketoimintaan
ja taloudelliseen tilanteeseen.

Suurimmat osakkeenomistajat: Holdingyhtion osakkeet ovat erittdin keskittyneet; (i) Alexander Gerko hallitsee
vélillisesti XTX-yhtion kautta 23,33:t4 prosenttia holdingyhtiostd, joka on liikkeeseenlaskijan ylin emoyhti6 (ii)
Oleg Mikhasenko hallitsee vélillisesti BCS-yhtién kautta, jota sdatelee FCA, 11,25:t4 prosenttia holdingyhtion
osakepadomasta; (iii) Maximilian Monteleone hallitsee vélillisesti MLM-yhtién kautta 22,5:t4 lisdprosenttia
holdingyhtién osakkeista;, ja loput 42,92 prosenttia holdingyhtién osakkeista ovat muiden perustajajasenten,
kumppanien ja johdon hallussa olevia osakkeita. Edella (i) — (iii) (mukaan lukien) mainittujen osakkeenomistajien
tai heiddn edustajiensa on mahdollista poistaa kaikki liikkeeseenlaskijan hallituksen jasenet
enemmistdadnestykselld. Nailla osakkeenomistajilla on siksi merkittava vaikutus liikkeeseenlaskijan hallintoon.
Ei ole mit&én takeita siité, ettd nama osakkeenomistajat tai heidan edustajansa kayttaisivat danioikeuttaan tavalla,
joka hyodyttaa liikkeeseenlaskijaa tai sijoittajia.

Riippuvuus luvista. Liikkeeseenlaskija on riippuvainen Frankfurtin pdrssin valtuutuksesta ja Saksan sdaanndsten
ja maaraysten mukaisesta luvanvaraisuudesta, jotta se voi jatkaa joukkovelkakirjojen liikkeeseen laskemista ja
listaamista. Kaikki muutokset listautumisen vaatimuksiin, joukkovelkakirjojen sééntelyyn tai kryptovaluutan
hyvaksymiseen kohde-etuutena voivat vaikuttaa haitallisesti joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskijaan ja
sijoittajiin.

Liikkeeseenlaskijaan ulkopuolelta kohdistuvat hakkereiden hyokkaykset ja sabotaasi: Liikkeeseenlaskijan koko
liiketoiminta riippuu tietystd IT-infrastruktuurista. Lisdksi palveluntarjoajat (esim. hallinnointiyhtio,
maksuasiamies ja  selvitysjarjestelmd) luottavat myds IT-jarjestelmiin  palvelujen tarjoamisessa
liikkeeseenlaskijalle. Rikolliset saattavat hakkeroida sekd liikkeeseenlaskijan ettd palveluntarjoajien IT-
jarjestelmid. Liikkeeseenlaskija on vaarassa estyd osittain, tilapdisesti tai jopa pysyvésti harjoittamasta
lilketoimintaansa ja jopa joutua maksukyvyttoméksi, ja joukkovelkakirjojen haltijat (”joukkovelkakirjojen
haltijat”) voivat menettdd osan tai koko sijoituksensa joukkovelkakirjoihin téllaisen tietoturvaloukkauksen takia.

1.3. KESKEISET TIEDOT ARVOPAPEREISTA
1.3.1. Mitkéa ovat arvopapereiden keskeiset ominaisuudet?

Joukkovelkakirjat ovat vakuudellisia joukkovelkakirjoja. Joukkovelkakirjoilla ei ole kiinte&dd erdantymispaivaa.
Joukkovelkakirjoille ei makseta korkoa. Kukin joukkovelkakirja edustaa joukkovelkakirjojen haltijan oikeutta
vaatia liikkeeseenlaskijalta (a) Ethereum PoW:n "ETHW”), joka on Proof-of-Work (tydtodistaminen) -
konsensusmekanismia kayttavd avoimen lahdekoodin lohkoketjupohjainen hajautettu ohjelmistoalusta |,
toimitusta, joka on sama kuin joukkovelkakirjojen haltijan vaade liikkeeseenlaskijaa kohtaan, mind tahansa
pankkipdivand, kunkin joukkovelkakirjan osalta, ilmaistuna ETHW:na joukkovelkakirjaa kohden ja
liikkkeeseenlaskijan oman harkintansa mukaan laskettuna alla olevan kaavan mukaisesti (”1.4.1. Merkintdhinnan
maadrittelytapa ) (’kryptovaluuttaoikeus”) tai (b) tietyin edellytyksin Yhdysvaltain dollarin ("USD”) méérdinen
maksu, joka on ehtojen asianmukaisten méédrdysten mukainen (”ehdot”). Joukkovelkakirjoihin liittyvét
velvollisuudet ovat liikkeeseenlaskijan suoria, alistumattomia ja turvattuja velvollisuuksia asemaltaan pari passu
(i) keskenddn, (ii) kaikki turvatut myyntioptiovelvollisuudet (mééritelty jaljempéand) (”1. 3.3. Myyntioption
kayttamiseen liittyvat riskit) ja (iii) liikkeeseenlaskijaan liittyvit velvoitteet siirtdd joukkovelkakirjoja mille
tahansa taholle, jonka liikkeeseenlaskija on nimittényt valtuutetuksi osallistujaksi (”valtuutettu osallistuja”), jos
kyseinen valtuutettu osallistuja on siirtdnyt vahintaan kryptovaluuttaoikeuden joukkovelkakirjaa kohden, joka on
merKkitty tai ostettu BitGo Trust Company, Inc -yhtion yllépitdmasta siilytyslompakosta (’sailytyslompakko” ja
tallaiset velvoitteet, “turvatut tilitysvelvollisuudet”). Joukkovelkakirjat ovat vapaasti siirrettaviss.

Joukkovelkakirjoihin liitetddn seuraavat oikeudet:

Vakuus: Liikkeeseenlaskijan antama pantti joukkovelkakirjojen haltijoiden hyvéksi sen oikeuksista,
omistusoikeudesta, edusta ja etuudesta, nyt ja tulevaisuudessa, sdilytyslompakosta ja talletetuista
kryptovaluuttalainoista seka liikkeeseenlaskutilistd ja liikkeeseenlaskijan omistamista joukkovelkakirjoista
joukkovelkakirjojen haltijoiden hyvéksi (“vakuus”). Tiedot kirjanpidosta ja vastaavien panttien ehdoista on
ilmoitettava turvallisuusasiakirjoissa, jotka ovat saatavana joukkovelkakirjojen haltijoiden tarkastettavaksi
liikkeeseenlaskijan péatoimipaikassa (Gridiron, One Pancras Square, Lontoo, N1C 4 AG, Yhdistynyt
kuningaskunta).

Pakollinen lunastus: Tiettyjen pakollisten lunastustapahtumien sattuessa liikkeeseenlaskija voi milloin tahansa
(mutta sen ei tarvitse), vahintdan 30 (kolmenkymmenen) péivan varoitusajalla joukkovelkakirjojen haltijoille,
lunastaa joukkovelkakirjat pakollisena lunastuspaivana pakollisen lunastushinnan mukaisesti (maéritelty
jaljempénad). Téllaisiin pakollisiin lunastustapahtumiin kuuluvat muun muassa sellaisen uuden lain tai asetuksen
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voimaanastuminen, joka velvoittaa liikkeeseenlaskijaa hankkimaan mink& tahansa lisenssin voidakseen tayttaa
joukkovelkakirjoihin liittyvéat velvoitteensa; tai mitkd tahansa muutokset ETHW:n verokohtelussa; tai jos
toimivaltainen tuomioistun on maarannyt liikkeeseenlaskijan jarjestdmadn tai muutoin laki vaatii pakollisen
lunastuksen jarjestamisen. Liikkeeseenlaskijan pakollisen lunastusoikeuden kéayttdminen johtaa vaistamatta
joukkovelkakirjojen haltijoiden joukkovelkakirjojen lunastamiseen.

Joukkovelkakirjojen haltijoiden myyntioptio: Joukkovelkakirjoilla ei ole kiintedd erd&ntymispéivad. Kukin
joukkovelkakirjojen haltija voi kuitenkin irtisanoa joukkovelkakirjat kryptovaluuttaoikeuden maksua vastaan (tai
Yhdysvaltain dollarin méaérdistd maksua vastaan, jos joukkovelkakirjojen haltija on estynyt vastaanottamasta
ETHW:ta oikeudellisista tai lakisaateisistd syistd). Jos joukkovelkakirjat lunastetaan Yhdysvaltain dollareissa,
lunastussumma vastaa kryptovaluuttaoikeuden myynnista kertynytta tuottoa
kryptovaluuttahuutokauppamenettelylld (médritelty jaljempand) (”1.3.3. Huutokauppaa ei voida suorittaa
puuttuvien osallistujien tai riittdmattdmien tarjousten vuoksi”), jos téllainen toimenpide johtaa onnistuneeseen
myyntiin. Jotta joukkovelkakirjat voidaan irtisanoa, joukkovelkakirjojen haltijan tarvitsee (i) toimittaa
myyntioption kayttélomake (ii) maksaa 50,00 euroa (mikd on tiettyjen vapautusten alaista) ja (iii) siirtda
joukkovelkakirjat, joiden osalta myyntioption (maaritelty jéljempand) kéyttd tapahtuu, maksutta
liikkeeseenlaskutilille.  Jos  joukkovelkakirjojen haltija kayttdd myyntioptio-oikeuttaan  suhteessa
liikkeeseenlaskijaan tai suhteessa valtuutettuun osallistujaan, héneltd veloitetaan mahdollisen ennenaikaisen
lunastuspalkkion lisaksi kayttdmaksu, joka on 1,0 % kunkin joukkovelkakirjan, joiden osalta myyntioption kéyttd
tapahtuu, kryptovaluuttaoikeudesta ("kéayttémaksu™). Jos joukkovelkakirjojen haltija kuitenkin myy
joukkovelkakirjojaan porssissa, liikkeeseenlaskijalta tai valtuutetulta osallistujalta ei peritd lunastuspalkkioita. Jos
joukkovelkakirjojen haltija ei voi vastaanottaa ETHW:ta oikeudellisista tai lakiséateisistd syistd ja
liikkeeseenlaskija pitdd kryptovaluuttahuutokaupan, meklari (madritelty jaljempand) ilmoittaa, ettd se
huutokauppaa vaaditun ETHW-maarén liikkeeseenlaskijan verkkosivustolla (https://www.etc-group.com).
Myyntituotto kaytetdan joukkovelkakirjojen lunastamiseen. Annetut tarjoukset, joiden arvo on alle 80 prosenttia
kyseisen maéarityspdivan viitehinnasta, ETHW:n hinta Bloombergin esittdménd tiettynda ajankohtana
("viitehinta”) tai tarjoukset, joiden arvo on vihemmaén tai enemmén kuin huutokaupattavien ETHW:iden koko
maard, hylatdan. Jos téllainen epdonnistunut huutokauppa tapahtuu, liikkeeseenlaskijan on palautettava kaikki
joukkovelkakirjat joukkovelkakirjojen haltijalle seitsemén (7) arkipdivan kuluessa. Liikkeeseenlaskija voi
halutessaan veloittaa kayttomaksun kyseiseltd joukkovelkakirjojen haltijalta, jos huutokauppa on epéonnistunut.

Lunastus maksukyvyttomyystapauksissa: Joukkovelkakirjat oikeuttavat maksukyvyttomyystapauksissa kunkin
joukkovelkakirjojen haltijan vaatimaan valitonta lunastusta kryptovaluuttaoikeudella.

Jakaminen: Jos ETHW jakautuu kahteen tai useampaan kryptovaluuttaan, kukin joukkovelkakirja edustaa
kryptovaluuttakoria koskevaa vaadetta, joka vastaa sellaista kryptovaluuttaoikeutta, kuin mitd Kkukin
joukkovelkakirja edusti ennen jakoa, ja liikkeeseenlaskija voi oman harkintansa mukaan paattdd jakaa
joukkovelkakirjat kahteen tai useampaan erilliseen joukkovelkakirjaan.

Joukkovelkakirjojen  haltijoiden  paatdslauselmat:  Saksan  velkakirjoja  koskevan lain 2009
(Schuldverschreibungsgesetz) mukaisesti ehdot siséltavat maarayksid, joiden mukaisesti joukkovelkakirjojen
haltijat voivat sopia sopimuksen ehtojen muuttamisesta (liikkeeseenlaskijan suostumuksella) ja paattaa tietyista
muista joukkovelkakirjoihin liittyvista seikoista. Joukkovelkakirjojen haltijoiden paatoslauselmat, jotka on
hyvaksytty asianmukaisesti joko joukkovelkakirjojen haltijoiden kokouksessa tai aanestdmalld ilman kokousta
ehtojen mukaisesti, sitovat kaikkia joukkovelkakirjojen haltijoita. Paatoslauselmat, jotka koskevat ehtojen
olennaisia muutoksia, edellyttavat véhintddn 75 prosentin enemmistdd annetuista danistd. Muita muutoksia
koskevat paatoslauselmat hyvaksytadn yksinkertaisella ddntenenemmistolla.

1.3.2. Missa arvopapereilla tullaan kdyméan kauppaa?

Liikkeeseenlaskijan on tarkoitus tehdd hakemus joukkovelkakirjojen ottamisesta kaupankdynnin kohteeksi
Frankfurtin porssin saannellyilla markkinoilla. Liikkeeseenlaskija voi paattaa listata joukkovelkakirjat kyseisilla
tai muilla s@&nnellyillda markkinoilla ja/tai jarjestdd joukkovelkakirjojen kaupankdynnin monenkeskisiin
kaupankayntitiloihin, jarjestaytyneisiin kaupankayntitiloihin tai kauppojen sisdisille toteuttajille, jotka kaikki
kuuluvat rahoitusvélinemarkkinoita koskevan Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/65/EU (15.
toukokuuta 2014) alaisuuteen.

1.3.3. Mitka ovat arvopapereihin liittyvat keskeiset riskit?

Seuraavat keskeiset riskit voivat johtaa merkittviin tappioihin joukkovelkakirjojen haltijoille. Kunkin
joukkovelkakirjojen haltijan on vastattava mahdollisista tappioista, jotka liittyvat sen joukkovelkakirjojen
myymiseen tai padoman takaisinmaksuun:
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Joukkovelkakirjojen luonteeseen liittyvat riskit ja joukkovelkakirjojen ehdot

Huutokauppaa ei voida suorittaa puuttuvien osallistujien tai riittimattémien tarjousten vuoksi: Jos
joukkovelkakirjojen haltija on estynyt vastaanottamasta ETHW:ta oikeudellisista seikoista johtuen, erityisesti
héneen sovellettavien sd&nnosten vuoksi, liikkeeseenlaskija jarjestdd ETHW-huutokaupan saadakseen
Yhdysvaltain dollareita joukkovelkakirjojen lunastukseen (”Kryptovaluuttahuutokauppamenettely”), jonka
suorittaa liikkkeeseenlaskija itse tai liikkkeeseenlaskijan nimedmad taho ("meklari”). Jos tdllainen huutokauppa
epéonnistuu, joukkovelkakirjojen haltijalla on riski, ettd joukkovelkakirjoja ei voi lunastaa Yhdysvaltain
dollareissa. Liséksi huutokaupassa saavutettu transaktiohinta voi alitaa ETHW:n markkinahinnan, mik&
vaikuttaisi negatiivisesti joukkovelkakirjojen haltijoiden sijoitukseen.

Meklari voi hyvaksyé tai hylatd tarjouksen: Jos on tarpeen suorittaa kryptovaluuttahuutokauppamenettely,
meklarin on muun muassa hylattavé tarjoukset, jos ne ovat alle 80 prosenttia viitehinnasta, tai vahemmaén tai
enemmaén kuin koko huutokaupattava ETHW-méaaréd. Tama tarkoittaa samalla, etté tarjoukset voidaan hyvaksyé
80 prosentilla viitehinnasta ja siten huomattavasti viitehintaa alhaisempina.

Myyntioption kayttoon liittyvat riskit: Joukkovelkakirjojen sijoittajilla on myyntioptio (”myyntioptio”) lunastaa
joukkovelkakirjoja liikkeeseenlaskijan kanssa kryptovaluuttacikeuden maksamista vastaan. Sijoittajat eivat
kuitenkaan valttdmattd kykene kayttdmaan myyntioptio-oikeutta, jos ne eivét anna liikkeeseenlaskijalle riittavia
tietoja ehtojen mukaisesti. Liséksi, jos joukkovelkakirjojen haltijat kayttdvat myyntioption ja pyytévét suoritusta
Yhdysvaltain dollareissa, koska he eivét voi vastaanottaa ETHW:ta oikeudellisista syistd, erityisesti heihin
sovellettavien s&édnndsten vuoksi, liikkeeseenlaskijan velvollisuus maksaa Yhdysvaltain dollareissa kyseiselle
joukkovelkakirjojen haltijalle sen jalkeen, kun asianomaiset joukkovelkakirjat on luovutettu liikkeeseenlaskijalle,
on liikkeeseenlaskijan vakuudettomia sitoumuksia. Vain kryptovaluuttamyyntioption (”vakuudelliset
myyntioptiovelvollisuudet”) kayttéon liittyvdt maksuvelvollisuudet ovat liikkeeseenlaskijan vakuudellisia
velvollisuuksia.  USD-myyntioption nojalla  Yhdysvaltain ~ dollarien maardistd maksua koskevat
joukkovelkakirjojen haltijan vaatimukset maksetaan vasta sen jalkeen, kun asianmukainen joukkovelkakirjojen
haltija on toimittanut joukkovelkakirjat liikkeeseenlaskijalle, ja joukkovelkakirjojen luovutuksesta Yhdysvaltain
dollarin médréiseen maksuun asti kyseinen joukkovelkakirjojen haltija ei ole en&a joukkovelkakirjojen omistaja
eikd héanelld ole vakuudellista saatavaa liikkeeseenlaskijaa kohtaan.

Pakollinen lunastus: Tietyissa tapauksissa, kuten ehdoissa on tarkemmin maééritelty, liikkeeseenlaskijalla on
oikeus (mutta ei velvollisuutta) milloin tahansa oman harkintansa mukaan p&attaa irtisanoa ja lunastaa kaikki
joukkovelkakirjat, mutta ei joitakin niist, niiden pakollisen Ilunastushinnan mukaisesti, joka on (i)
kryptovaluuttaoikeutta vastaava maard; tai (ii) jos joukkovelkakirjojen haltija on estynyt vastaanottamasta
ETHW:ta  oikeudellisista  syist§, erityisesti héneen  sovellettavan lainsdddéannén  vuoksi,
kryptovaluuttamyyntivoitot jaetaan erdéntyneiden joukkovelkakirjojen maaralla asianmukaisesta pakollisesta
lunastuspdivamaarastd alkaen, ja niistd véhennetd&n kohtuullinen kolmannen tahon palkkio, joka liittyy
joukkovelkakirjojen lunastukseen (’pakollinen lunastushinta”). Kryptovaluuttamyyntituotto on Yhdysvaltain
dollareissa oleva summa, joka syntyy ETHW-huutokaupasta joukkovelkakirjojen lunastusta varten. Tatd
harkintavaltaa kéyttaessaan liikkeeseenlaskijan ei tarvitse ottaa huomioon joukkovelkakirjojen haltijoiden etuja,
ja joukkovelkakirjojen haltijat voivat saada alkuperdista sijoitustaan vahemman tai huomattavasti vahemman.
Yhdysvaltain dollareissa lunastettujen joukkovelkakirjojen pakollinen lunastushinta voi olla vahemman tai
huomattavasti vahemman kuin vastaava ETHW-hinta, koska liikkeeseenlaskija yrittdd myyda ETHW:ta
kryptovaluuttahuutokauppamenettelylld, ja kaikki ETHW-kauppaan liittyvat riskit ovat voimassa edella kuvatulla
tavalla. Lisaksi, jos liikkeeseenlaskija ei realisoi ETHW:ta kryptovaluuttahuutokauppamenettelylld, silla on
oikeus kayttdd mitd tahansa muuta kohtuullista menettelyd myydakseen ETHW-osuuksia, ja on olemassa riski,
ettd téllaiset menettelyt aiheuttaisivat ETHW:n myynnin alemmalla tai huomattavasti alemmalla hinnalla kuin
kryptovaluuttahuutokauppamenettelyn maarddmalld vdhimmaishinnalla. Liséksi pakollisesta lunastuksesta voi
olla seurauksena, ettd joukkovelkakirjat ovat tosiasiallisesti kdytettdvissa verotustarkoituksiin joidenkin tai
kaikkien joukkovelkakirjojen haltijoiden toimesta suunniteltua tai odotettua paivaé aikaisemmin, mika voi johtaa
siihen, etta tallaisten joukkovelkakirjojen haltijoille investoinnista saatava verokohtelu ei ole niin edullista kuin
muutoin olisi, jos sijoitusta yllapidettdisiin pidemman ajan.

Joukkovelkakirjojen turvallisuuteen liittyvat riskit

Joukkovelkakirjojen turvaamiseksi myonnetty vakuus voi olla téytdntdonpanokelvoton tai vakuuden
taytantdonpano voi viivastya: Liikkeeseenlaskija on sitoutunut pitdmaén talletettuna séilytysyhteisossa ETHW-
summaa, joka on yhtd suuri tai suurempi kuin vakuutena olevat turvatut sitoumukset, ja téllaiset tallennetut
ETHW: on pantattu joukkovelkakirjojen haltijoille vakuudeksi liikkeeseenlaskijan velvoitteista
joukkovelkakirjojen haltijoita kohtaan. N&ma turvallisuusjarjestelyt eivat ehka riitd suojaamaan
joukkovelkakirjojen haltijoita, jos liikkeeseenlaskija tai sdilytysyhteisé menee konkurssiin tai joutuu selvitystilaan
erilaisista syista.
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Kohde-etuutena olevaan kryptovaluutta ETHW:hen liittyvat riskit

ETHW:n hintavolatiliteetti: kohde-etuutena olevan kryptovaluutta ETHW:n hinta vaikuttaa joukkovelkakirjojen
arvoon. ETHW-hinta vaihtelee suuresti, ja siihen voivat esimerkiksi vaikuttaa kansainvdliset ja alueelliset
poliittiset, taloudelliset tai rahoitukselliset tapahtumat, sdantelytapahtumat tai sdantelijéiden ilmoitukset,
kaupankaynti sijoituksilla, suojaus tai monien eri markkinaosapuolien muut toimet, kohde-etuusprotokollien
haaraumat, infrastruktuurin hairiot tai keinot, joilla kryptovarat tuotetaan, jaetaan, tallennetaan ja myyd&an.
ETHW-hinta voi my&s muuttua johtuen sijoittajien luottamuksen siirtymisesta omaisuuslajin tulevissa ndkymissa.
ETHW-ominaisuudet ja sovellettavien séantelystandardien eroavaisuudet luovat mahdollisuuden markkinoiden
vaarinkayttoon ja voivat johtaa hintojen suureen vaihteluun. Joukkovelkakirjojen haltijoiden saamat méaarét (i)
Yhdysvaltain dollareissa (USD) joukkovelkakirjoja lunastettaessa, jos joukkovelkakirjojen haltijat eivat voi
vastaanottaa ETHW:ta oikeudellisista tai lakisaateisista syistd; tai (ii) porssissd myynnissa riippuvat ETHW-
hinnan kehityksesta ja kéytettavissa olevasta likviditeetista.

Poliittinen riski ETHW-markkinoilla: Liikkeeseenlaskijan koko liiketoimintamalli riippuu mahdollisista
maérayksistd tai kielloista, erityisesti ETHW:n osalta joukkovelkakirjojen kohde-etuutena. On mahdotonta
ennustaa, miten tarkasti politiikka ja tulevat sdadokset voivat vaikuttaa markkinoihin ja yleiseen taloudelliseen
ymparistoon liikkeeseenlaskijan liiketoimintamallissa. Lisasaadokset ja ETHW:n laillisen aseman muutokset ovat
kuitenkin poliittisia riskeja, jotka voivat vaikuttaa ETHW-hinnan kehitykseen. Jos liikkeeseenlaskija ei noudata
mahdollisia tulevia méardyksid, tdméa voi johtaa siihen, ettd liikkeeseenlaskijalle koituu tappioita, ja se voi myds
vaikuttaa haitallisesti liikkeeseenlaskijan kykyyn hoitaa liiketoimintaansa.

Kaupankayntikulut: ETHW-siirtomaksu peritddn osana joukkovelkakirjojen lunastamista ETHW:ssa.
Kaupankdyntikulut ~ voivat vaihdella riippuen verkon kuormituksesta (vaikeasti ennustettavissa
liikkeeseenlaskijalle ja joukkovelkakirjojen haltijoille). Kaupankayntikulut voivat vaihdella myds tapahtumien
ajoitusten vuoksi, joten ne ovat arvaamattomia. Riippuen siitd, kuinka paljon lunastava joukkovelkakirjojen haltija
on valmis maksamaan kaupankayntikuluja ja -palkkioita lunastuksesta, ETHW:t voidaan vastaanottaa odotettua
my6hemmin, tai &&rimmaisissé tapauksissa niit4 ei vastaanoteta lainkaan, koska verkko kohdistaa vahemman
prosessointitehoa lohkoketjumaksutapahtumiin, joihin liittyvat palkkiot ovat pienet.

Riskit, jotka koskevat arvopapereiden ottamista kaupankaynnin kohteeksi

Kaupankaynnin kohteeksi ottamiseen liittyvat riskit: Joukkovelkakirjojen kaupankéyntihinta voi madaltua, jos
liikkeeseenlaskijan tai assosioituneiden osapuolten luottokelpoisuus heikkenee tai sen katsotaan heikkenevén
riippumatta siitd, ettd joukkovelkakirjojen vakuutena ovat todelliset ETHW-sijoitukset. Vaarana on, ettd
kolmannet osapuolet haluavat ostaa joukkovelkakirjoja vain huomattavalla alennuksella suhteessa ETHW-
hintaan, mikd puolestaan voi johtaa siihen, ettd joukkovelkakirjojen haltija menettdd sijoituksensa
joukkovelkakirjoihin.

Joukkovelkakirjoihin liittyvéat verotusriskit

Finanssitransaktiovero: Euroopan komissio julkaisi 2013 ehdotuksen (’komission ehdotus”) yhteisestd
finanssitransaktioverodirektiivista (’finanssitransaktiovero”). Komission ehdotuksen mukaan
finanssitransaktiovero pannaan taytantoon tietyissd EU:n jasenvaltioissa, myds Saksassa. On olemassa erityinen
riski, ettd finanssitransaktiovero voi johtaa joukkovelkakirjoihin sovellettavaan negatiiviseen verotuskohteluun,
joka puolestaan voi vaikuttaa haitallisesti joukkovelkakirjojen haltijan joukkovelkakirjoihin tekemén sijoituksen
tuottoon.

1.4. KESKEISET TIEDOT ARVOPAPEREIDEN YLEISOLLE TARJOAMISESTA JA
KAUPANKAYNNIN KOHTEEKSI SAANNELLYILLA MARKKINOILLA OTTAMISESTA

1.41. Mitka ovat arvopaperiin sijoittamisen ehdot ja aikataulu?
Joukkovelkakirjoihin sijoittamiseen liittyvét ehdot ja aikataulu on esitetty alla.

Tassd joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskussa lasketaan liikkeeseen kokonaismaardltddn enintéan
11 400 000 000 joukkovelkakirjaa, joille vakuutena on ETHW.

Joukkovelkakirjojen ostaminen: Liikkeeseenlaskija myy ensimarkkinoilla joukkovelkakirjoja vain valtuutetuille
osapuolille ja néita velkakirjoja voi ostaa vain kryptovaluutalla. Sijoittajat, jotka eivat ole valtuutettuja osapuolia,
voivat ostaa joukkovelkakirjoja jalkimarkkinoilta joko (i) valtuutetulta osapuolelta voimassaolevien
myyntirajoituksien puitteissa, (ii) arvopaperipdrssisté vélittajansa kautta tai (iii) keneltd tahansa arvopaperip6rssin
ulkopuolella. T&hén liittyen Flow Traders B.V., Jane Street Financial Limited, ja Goldenberg Hehmeyer LLP on
nimetty valtuutetuiksi osapuoliksi. Tarjousajan on mééaré alkaa 16. syyskuuta 2022 ja se péattyy viimeistaén (i)
ohjelmaesitteen viimeisend voimassaolopdivdnd tai (ii) sellaisen uuden ohjelmaesitteen viimeisend
voimassaolopdivand, jossa lyhennetddn tarjousaikaa. Joukkovelkakirjoja voidaan tarjota voimassaolevien
myyntirajoituksien puitteissa julkiseen myyntiin maissa, jotka on madritetty kohdassa 1.1 Johdanto ja varoitukset.
DRW Europe B.V. on nimetty ohjelmaesitteen mukaiseksi valtuutetuksi osapuoleksi, mutta ei kohtaa asiakkaita
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tai tarjoa joukkovelkakirjoja sijoittajille. DRW merkitsee ja lunastaa joukkovelkakirjoja wvain omiin
tarkoituksiinsa.

Tarjouksen ehdot ja tekniset tiedot: Tarjoukseen ei kohdistu muita ehtoja tai aikarajoja kuin ohjelmaesitteen
voimassaolosta johtuva aikaraja, joka on médritelty kohdassa Joukkovelkakirjojen ostaminen”. Merkint6jen
vahentdminen ei ole mahdollista. Vahimmais- tai enimmaismerkintdmaéria ei ole madritetty, mutta
joukkovelkakirjoja tarjoavat rahoituspalvelujen valittajat (mukaan lukien valtuutetut osallistujat) voivat maarittda
vahimmadis- tai enimmadismerkintdmaéria tarjotessaan joukkovelkakirjoja oman yksinomaisen harkintansa
mukaan.

Joukkovelkakirjoja voi ostaa paddmarkkinoilta joko ETHW-, euro-, Yhdysvaltain dollarin maéraisella tai muulla
fiat-valuutalla tai kryptovaluutalla, minka kukin joukkovelkakirjoja tarjoava rahoituspalvelujen vélittaja
maérittelee. Suoraan liikkeeseenlaskijalta ostettuja joukkovelkakirjoja voivat kuitenkin ostaa vain valtuutetut
osallistujat ja vain ETHW:Ila. Joukkovelkakirjat toimitetaan arvo-osuusjarjestelman ja selvitysjarjestelman ja sen
séilytystilipankkien kautta.

Jalkimarkkinoilla joukkovelkakirjoja voi ostaa vain fiatilla.

Merkintdhinnan maarittelytapa: Valtuutettujen osallistujien merkintahinta on sama kuin kryptovaluuttaoikeus
plus merkint&palkkio. Kryptovaluuttaoikeus maéaritetddn seuraavan kaavan mukaisesti:

CE = ICE x (1-DER)"

Jossa:
”CE” tarkoittaa kryptovaluuttaoikeutta;

”ICE” tarkoittaa alkuperdistd kryptovaluuttaoikeutta, joka tarkoittaa 0,00977392 ETHW:ta
joukkovelkakirjaa kohden;

”DER?” tarkoittaa vahenevan oikeuden maarad, joka on 1,49 % (liikkeeseenlaskija saattaa vahent&a
sitd); ja
”’n” tarkoittaa paivien maarad/365.
Merkint&hinta sijoittajille, jotka eivét ole valtuutettuja osallistujia, maaritellaan saannollisesti.

Myontdmispéivasta lahtien kryptovaluuttaoikeus olisi 0,00977392 ETHW:ta joukkovelkakirjaa kohden, eli
valtuutetut osallistujat, jotka ostavat joukkovelkakirjoja liikkeeseenlaskijalta saisivat yhden joukkovelkakirjan
kutakin 0,00977392:t4 ETHW:ta kohden. Liséksi liikkeeseenlaskija veloittaa valtuutetulta osallistujalta
merkintépalkkion, joka on enintédén 0,50 prosenttia 0,00977392 ETHW:sta. Jos sijoittaja ostaa joukkovelkakirjan
valtuutetulta osallistujalta euroilla, kryptovaluuttaoikeutta vastaava euromddrd 2. syyskuuta 2022 alkaen,
perustuen ETHW-arvoon 61,00 euroa? olisi 0,61 euroa. Kun kuitenkin otetaan huomioon, ettd kukin valtuutettu
osallistuja voi veloittaa merkintapalkkion sijoittajalta, jolle hdn myy joukkovelkakirjoja oman harkintansa
mukaan, joukkovelkakirjan hankintahinta voi olla korkeampi kuin 0,61 euroa.

Kulut: Liikkeeseenlaskun ja/tai tarjouksen arvioidut kokonaiskulut ovat 50 000 EUR. Liikkeeseenlaskija veloittaa
merkintdpalkkion, joka on enintddén 0,50 prosenttia valtuutettujen osallistujien joukkovelkakirjojen
kryptovaluuttaoikeudesta. Liikkeeseenlaskija ei voi vaikuttaa siihen, veloittaako valtuutettu osallistuja
lisdpalkkioita ja missd maarin. Nama palkkiot voivat vaihdella valtuutetun osallistujan mukaan.

1.42. Miksi tdma ohjelmaesite laaditaan?
1.4.2.1. Tarjouksen syyt tai sdannellyilla markkinoilla kaupankéynnin kohteeksi ottamisen syyt

Liikkeeseenlaskija aikoo tehd& voittoa joukkovelkakirjojen liikkeeseenlaskusta. Liikkeeseenlaskija tekee voittoa
veloittamalla tilauspalkkiot, tietyt lunastuspalkkiot ja vdhenevén oikeuden méaarén.

1.4.2.2. Tuottojen kayttd ja arvioidut nettomaarat

Joukkovelkakirjat ostetaan liikkeeseenlaskijalta ETHW:ta kayttdmélla. Kun liikkeeseenlaskija vastaanottaa
ETHW:ita joukkovelkakirjojen merkinndn kautta, ne siirretddn sdilytyslompakkoon ja niiden vakuutena on
takaussopimus joukkovelkakirjojen haltijoiden, vakuudenhaltijan ja joukkovelkakirjojen haltijoiden edustajan
(jos nimetty) eduksi. Perustuen siihen oletukseen, ettd yhteensd 11 400 000 000 yksikkéa joukkovelkakirjoja
myydéan ja ettd ETHW-arvo on 61,00 EUR (30. elokuuta 2022 alkaen), nettotuotot kullekin 10 000
joukkovelkakirjayksikélle ovat 6 100 EUR.

1.4.2.3. Merkintasitoumus
Liikkeeseenlaskija ei ole tehnyt merkintésitoumusta.

2 ETHW-arvo 30. elokuuta 2022 alkaen.
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1.4.2.4. Tarjoukseen tai kaupankaynnin kohteeksi ottamiseen liittyvat merkittavat eturistiriidat

Olennaisia intressejé ei ole olemassa, varsinkaan julkista tarjontaa tai kaupankaynnin kohteeksi ottamista koskevia
merkittavia eturistiriitoja.
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RESUME PORTANT SUR L'EMISSION DES OBLIGATIONS
11 INTRODUCTION ET AVERTISSEMENTS

Le présent résumé concerne I’offre au public d’obligations garanties (les « Obligations ») en Autriche, en
République tcheque, au Danemark, en Finlande, en France, en Allemagne, en Irlande, en Italie, au Luxembourg,
a Malte, en Norvege, en Pologne, en Espagne, en Suéde, en Suisse et aux Pays-Bas et I’admission des Obligations
a la négociation sur le marché réglementé («regulierter Markt ») de la Bourse de Francfort. Le numéro
international d’identification (« ISIN ») des Obligations est DEOO0OA3G01J0.

Le prospectus de base a été approuvé en date du 23 novembre 2021, tel que complété par les suppléments du
22 mars 2022 et du 21 juin 2022 (le « Prospectus de Base »), et a été agréé par I’ Autorité fédérale de supervision
financiére (Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht, (la « BaFin »)), Marie-Curie-Str. 24-28, 60439
Francfort-sur-le-Main, Allemagne, Courriel ; poststelle@bafin.de, Téléphone : +49 (0)228 4108-0.

Ce résumé doit étre lu comme une introduction au Prospectus de Base. Toute décision d’investir dans les
Obligations de I’Emetteur doit étre fondée sur I’examen du Prospectus de Base dans son ensemble par
I’investisseur. Les investisseurs pourraient perdre tout ou partie de leur capital investi dans les Obligations de
I’Emetteur. ETC Issuance GmbH, dont le siége social est situé & Holzhecke 13, 60528 Francfort-sur-le-Main,
Allemagne (I’« Emetteur ») est responsable des informations contenues dans ce résumé et sa traduction
allemande. La responsabilité de I’Emetteur ne peut étre engagée que si le résumé est trompeur, inexact ou
incohérent lorsqu’il est lu conjointement avec les autres parties du Prospectus de Base, ou s’il ne fournit pas,
lorsqu’il est lu conjointement avec les autres parties du Prospectus de Base, les informations clés pour permettre
aux investisseurs de prendre leur décision d’investissement dans ces titres. Dans le cas ou une réclamation relative
aux informations contenues dans le Prospectus de Base est portée devant un tribunal, I’investisseur intentant
I’action pourrait, en application de la Iégislation nationale des Etats membres de I’Espace économique européen,
étre tenu de prendre en charge les frais de traduction du Prospectus de Base avant I’engagement de toute procédure
judiciaire.

L’identifiant d’entité juridique de I’Emetteur (« 1EJ ») est le 875500BTZPKWM4X8R658.

Steubing AG Wertpapierhandelshank, dont le siege social est sis Goethestrasse 29, 60313 Francfort-sur-le-Main,
Allemagne, et dont I’identifiant d’entité juridique (IEJ) est 39120043LUI1WJS81X30, a demandé a ce que les
Obligations soient autorisées a étre négociées sur le marché réglementé.

1.2 INFORMATIONS CLES SUR L’EMETTEUR
1.2.1  Qui est ’Emetteur des titres ?

La dénomination sociale et commerciale de I’Emetteur est ETC Issuance GmbH. Le numéro IEJ de I’Emetteur
est le suivant 875500BTZPKWM4X8R658. L’Emetteur est constitué et exerce ses activités conformément au
droit allemand et son établissement principal est situé a Gridiron, One Pancras Square, Londres, N1C 4 AG,
Royaume-Uni. Le siége social de I’Emetteur est situé & Holzhecke 13, 60528 Francfort-sur-le-Main, Allemagne
et ’Emetteur est inscrit au registre du commerce du tribunal local (Amtsgericht) de Francfort-sur-le-Main sous le
numéro HRB 116604. Le site internet de I’Emetteur est https://www.etc-group.com et son numéro de téléphone
est le +49 69 8088 3728.

1.2.1.1 Principales activités de I’Emetteur

La seule activité de I’Emetteur est I’émission d’obligations bénéficiant de siretés sur des crypto-monnaies et
autres actifs numériques. Selon I’ Autorité bancaire européenne, les monnaies virtuelles ou crypto-monnaies « sont
une représentation numérique d’une valeur qui n’est ni émise par une banque centrale, ni par une autorité publique,
ni nécessairement rattachée a une monnaie fiduciaire, mais est acceptée par les personnes physiques ou morales
comme moyen d’échange et peut étre transférée, stockée ou négociée électroniquement.?

Par I’émission des Obligations, I’Emetteur entend répondre a la demande des investisseurs pour des titres
négociables au moyen desquels un investissement dans des crypto-monnaies et autres actifs numériques est
réalisé.

1 Avis de I’ Autorité bancaire européenne sur les « monnaies virtuelles » en date du 4 juillet 2014, page 7
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1.2.1.2 Principaux actionnaires

L’unique actionnaire de I’Emetteur est ETC Management Ltd « ETCM »). L’unique actionnaire d’ETCM est
ETC Holdings Ltd (la « Société Holding »). Les actions de la Société Holding sont fortement concentrées : (i)
Alexander Gerko contréle indirectement 23,33 % des actions via XTX Investments UK Limited (« XTX ») ; (ii)
Oleg Mikhasenko contréle indirectement 11,25 % des actions via BCS Prime Brokerage Ltd (« BCS »),
réglementée par la Financial Conduct Authority (« FCA ») ; (iii) Maximilian Monteleone contréle indirectement
22,5 % des actions via MLM Holdings Ltd (« MLM »), les 42,92 % restants des actions étant détenus par d’autres
cofondateurs, partenaires et dirigeants.

1.2.1.3 Principaux directeurs généraux
L’Emetteur est géré par ses directeurs généraux, Leyla Sharifullina et Timothy Bevan.
1.2.1.4 Commissaires aux comptes

Ernst & Young S.A. (« EY »), dont le siége social est situgé 35e Avenue John F. Kennedy, Luxembourg, L-1855
Luxembourg, étaient les commissaires aux comptes de I’Emetteur pour I’exercice cléturé le 31 décembre 2019.
EY est membre de I’Institut luxembourgeois des commissaires aux comptes (Institut des Réviseurs d’Entreprises).

Depuis le 30 juin 2020, BFS Revisions- und Treuhand GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, dont le siege
social est situé a Berliner Stralle 75, 63065 Offenbach am main, Allemagne, sont les commissaires aux comptes
de ’Emetteur. La société d’audit BFS Revisions- und Treuhand GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft est
membre de la Chambre allemande des experts comptables (Wirtschaftspriiferkammer).

1.2.2  Quelles sont les informations financiéres clés concernant I’Emetteur ?

Les informations financiéres de I’Emetteur sont incluses dans les états financiers annuels de I’Emetteur aux
31 décembre 2020 et 31 décembre 2021 (les « Etats Financiers »).

Les Etats Financiers ont été préparés conformément aux normes internationales d’information financiére
(International financial reporting standards, « IFRS »), telles qu’adoptées dans I’Union Européenne (I’« UE »).

Les Etats Financiers ont été vérifiés et un rapport d’audit sans réserve a été publié.

Les informations financiéres sélectionnées ci-dessous sont basées et extraites des Etats Financiers.

Compte de résultat 31 décembre 2020 31
(en EUR) décembre 2021
Résultat d’exploitation 161 495 109 751
Bilan 31 décembre 2020 31 décembre
(en EUR) 2021
Dette financiére nette 288 358 708 1010 038 300

Tableaux des flux de trésorerie 31 décembre 2020 | 31 décembre 2021
(en EUR)

Flux de trésorerie net des 190 212 3490 039
activités opérationnelles

Flux de trésorerie net des 25 0
activités de financement

Flux de trésorerie net des 0 0
activités d’investissement
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1.2.3  Quels sont les principaux risques propres a I’Emetteur ?

Les facteurs de risque suivants sont significatifs en ce qui concerne la capacité de | 'Emetteur & remplir ses
obligations dans le cadre des obligations émises.

Risques liés a l’activité commerciale concentrée de |'Emetteur : L’activité commerciale de I’Emetteur se
concentre sur I’émission d’obligations liées a une Crypto-monnaie ou a des Crypto-monnaies composant un
panier. L’Emetteur n’a aucune autre activité que celle décrite ci-dessus (voir la section « 1.2.1.1. Principales
activités de I’Emetteur »). En raison de cette activité concentrée, I’Emetteur est exposé au risque que la Crypto-
monnaie sous-jacente ou les Crypto-monnaies sous-jacentes composant un panier ne deviennent pas fructueuses
ou le soient moins. L’Emetteur pourrait alors ne pas réussir a mener & bien ses activités, ce qui pourrait avoir un
impact négatif sur sa situation financiére et commerciale.

Risques résultant du fait que |’Emetteur ne dispose pas d’un bilan de son activité commerciale complet et sur
plusieurs années : I’Emetteur a été enregistré au registre du commerce du tribunal (Amtsgericht) de Francfort-sur-
le-Main, Allemagne, le 27 aoQit 2019. En raison de cette courte période d’existence, I’Emetteur ne peut attester de
la réussite de son activité commerciale qui est décrite dans le présent document et ne peut produire de bilan
complet et sur plusieurs années, ce qui s’ajoute aux risques commerciaux et ceci pourrait avoir un impact négatif
sur la situation commerciale et financiére de I’Emetteur.

Actionnaires majoritaires : Les actions de I’Emetteur sont concentrées entre les mains d’un nombre limité de
personnes ; (i) Alexander Gerko contrdle indirectement, via XTX, 23,33 % des actions de la Société Holding, qui
est la société meére ultime de I’Emetteur (ii) Oleg Mikhasenko contréle indirectement, via BCS, réglementée par
la FCA, 11,25 % des actions de la Société Holding ; (iii) Maximilian Monteleone contréle indirectement, via
MLM, 22,5 % des actions de la Société Holding ;, les 42,92 % des actions restants de la Société Holding sont
détenus par les autres cofondateurs, associés et dirigeants de la Société Holding. Les actionnaires mentionnés aux
points (i) a (iii) (inclus) ci-dessus ou leurs représentants ont la faculté de révoquer la majorité des membres du
Conseil d’administration de I’Emetteur par leur vote. Ainsi, ces actionnaires ont une influence significative sur la
gestion de I’Emetteur. Rien ne garantit que ces actionnaires ou leurs représentants exerceront leur droit de vote
d’une maniére bénéfique a I’Emetteur ou aux investisseurs.

Dépendance a | ‘égard des autorisations d ‘ordre réglementaire : L’Emetteur dépend de ’autorisation de la Bourse
de Francfort et de la possibilité de continuer a émettre les Obligations, conformément a la réglementation
allemande. Tout changement dans les reégles de cotation, la réglementation applicables aux Obligations ou a
I’utilisation de crypto-monnaies comme actifs sous-jacent pourrait avoir un impact négatif sur I’Emetteur et les
investisseurs dans les Obligations.

Attaques par des « hackers » et sabotage par des personnes tierces : toute I’activité de I’Emetteur dépend
d’infrastructures informatiques. En outre, les prestataires de services (comme I’Administrateur, I’Agent Payeur
ou le Systeme de Compensation) s’appuient également sur des systémes informatiques pour fournir leurs services
a I’Emetteur. Tant les systémes informatiques de I’Emetteur que ceux de ces prestataires de services peuvent faire
I’objet d’un piratage. L’Emetteur est ainsi exposé au risque d’étre partiellement, temporairement ou méme
définitivement empéché de mener a bien ses activités commerciales et méme de devenir insolvable, de ce fait, les
Obligataires (les « Obligataires ») peuvent perdre une partie ou la totalité de leur investissement en raison d’une
telle faille de sécurité.

1.3 INFORMATIONS CLES SUR LES OBLIGATIONS
1.3.1  Quelles sont les principales caractéristiques des Obligations ?

Les Obligations sont des obligations bénéficiant d’un nantissement sur des actifs. Les Obligations n’ont pas de
date d’échéance fixe. Les Obligations ne portent pas d’intérét. Chaque Obligation comporte le droit pour son
titulaire d’exiger de I’Emetteur (a) la livraison d’Ethereum PoW (« ETHW »), une crypto-monnaie basée sur une
plateforme logicielle décentralisée, open-source, fonctionnant par blockchain et qui utilise un mécanisme de
consensus basé sur la « preuve de travail » pour un montant égal a la créance de I’Obligataire, pendant tout Jour
Ouvrable, exprimé en montant de ETHW par Obligation, et calculé par I’Emetteur & sa seule discrétion
conformément a la formule ci-dessous (« 1.4.1. Méthode de détermination du Prix d’Emission ») (le « Droit
d’Attribution de Crypto-monnaie ») ou (b) sous certaines conditions, le paiement en dollars américains
(« USD ») déterminé conformément aux stipulations des modalités (les « Modalités »). Les obligations de
I’Emetteur au titre des Obligations constituent des engagements directs, non subordonnés et assortis de siireté de
I’Emetteur qui sont de rang égal entre (i) eux, (ii) les Obligations Relatives aux Options de Remboursement
Garanties (telles que définies ci-dessous) (« 1.3.3. Risques liés a | ’exercice de 1’'Option de Remboursement a
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I'initiative des Obligataires ») et (iii) toute obligation de I’Emetteur de transférer des Obligations a toute entité
désignée par I’Emetteur comme participant autorisé (le « Participant Autorisé ») si ce Participant Autorisé a
transféré au moins le Droit d’Attribution de Crypto-monnaie par Obligation souscrite ou achetée a un portefeuille
de dépositaire exploité par BitGo Trust Company, Inc (le « Portefeuille de Dépot » et, de telles obligations les
« Obligations de Réglement Garanties »). Les Obligations sont librement transférables.

Les droits suivants sont attachés aux obligations :

Nantissement : Nantissement par I’Emetteur en faveur des Obligataires de ses droits, titres, intéréts et avantages,
présents et futurs, au titre du Portefeuille de Dépét et de la Crypto-monnaie Déposée et nantissement par
I’Emetteur du Compte d’Emission et des Obligations détenues par I’Emetteur en faveur des Obligataires (le
« Nantissement »). Les détails des comptes et les modalités des nantissements respectifs seront stipulés dans les
Documents de Garantie qui seront disponibles pour consultation par les Obligataires au principal établissement
de I’Emetteur (Gridiron, One Pancras Square, Londres, N1C 4 AG, Royaume-Uni).

Remboursement obligatoire : En cas de survenance de certains événements de remboursement obligatoire,
I’Emetteur peut, & tout moment (sans toutefois y étre tenu), sur préavis d’au moins 30 (trente) jours aux
Obligataires, rembourser les Obligations a la date de remboursement obligatoire a leur Prix de Remboursement
Obligatoire (tel que défini ci-dessous).Ces événements de remboursement obligatoire comprennent : I’entrée en
vigueur de toute nouvelle loi ou réglement exigeant que I’Emetteur obtienne un agrément afin de pouvoir remplir
ses obligations au titre des Obligations ; ou toute modification du traitement fiscal de I’/ETHW ; ou si I’Emetteur
a été enjoint par un tribunal compétent ou est autrement tenu par la loi d’organiser un remboursement. L exercice
du droit de remboursement obligatoire par I’Emetteur entraine inévitablement le remboursement des obligations
pour les Obligataires.

Option de Remboursement a I’initiative des Obligataires : Les Obligations n’ont pas de date d’échéance fixe.
Toutefois, chaque Obligataire peut exercer son droit de remboursement contre paiement du Droit d’Attribution de
Crypto-monnaie (ou contre paiement d’USD si I’Obligataire n’a pas la possibilité de recevoir de ’TETHW pour
des raisons Iégales ou réglementaires). Si les Obligations sont remboursées en USD, le montant du remboursement
sera égal au produit de la vente du Droit d’Attribution de Crypto-monnaie selon la Procédure d’Encheres de la
Crypto-monnaie (telle que définie ci-dessous) (« 1.3.3. Les Enchéres ne pourront étre réalisées si des participants
font défaut ou en cas d offres insuffisantes »), si une telle procédure aboutit a une vente réussie. Pour obtenir le
remboursement de ses Obligations, 1’Obligataire doit (i) soumettre le formulaire d’exercice de I’Option de
Remboursement a I’initiative des Obligataires, (ii) payer une commission de rachat anticipé d’un montant de 50,00
EUR (sujette a certaines exemptions) (la « Commission de Rachat Anticipé ») et (iii) transférer les Obligations,
pour lesquelles I’Option de Remboursement a I’initiative des Obligataires (telle que définie ci-dessous) est
exercée, sur le Compte d’Emission franco de paiement. Si un Obligataire exerce son Option de Remboursement
a linitiative des Obligataires vis-a-vis de I’Emetteur ou vis-a-vis d’un Participant Autorisé, des frais de
remboursement, en plus de la Commission de Rachat Anticipé (le cas échéant) d’un montant égal a 1,00 pour cent
du Droit d’ Attribution de Crypto-monnaie pour chaque Obligation pour laquelle I’Option de Remboursement est
exercée, seront facturés (les « Frais d’Exercice »). Toutefois, si I’Obligataire vend ses Obligations par le biais du
marché boursier, aucun frais de remboursement de I’Emetteur ou du Participant Autorisé ne sera dd. Si un
Obligataire n’a pas la possibilité de recevoir de ’ETHW pour des raisons légales ou réglementaires et que
I’Emetteur procéde & une Procédure d’Enchéres de la Crypto-monnaie, la Personne Dirigeant I’Enchére (tel que
défini ci-dessous) annoncera qu’il met aux enchéres le montant requis d’ETHW sur le site internet de I’Emetteur
(https://www.etc-group.com). Le produit de la vente sera utilisé pour le remboursement des Obligations. Les
offres soumises pour moins de 80 pour cent du prix de référence, qui est a la date de détermination, le prix de
I’ETHW tel qu’affiché par Bloomberg (le « Prix de Référence »), ou les offres pour plus ou moins que le montant
total de "ETHW mis aux enchéres, seront rejetées. Si une telle vente aux enchéres a échoué, I’Emetteur doit
retourner toutes les Obligations & I’Obligataire dans un délai de 7 (sept) jours ouvrables. L’Emetteur peut choisir
de facturer des Frais d’Exercice a I’Obligataire concerné en cas d’échec de la vente aux encheres.

Remboursement en cas de défaut : Les Obligations prévoient des cas de défaut permettant a chaque Obligataire
de demander un remboursement immédiat correspondant au Droit d’Attribution de Crypto-monnaie.

Fractionnement : Si PETHW se divise en deux ou plusieurs crypto-monnaies, chaque Obligation représentera
une créance sur un panier de crypto-monnaies correspondant au Droit d’Attribution de Crypto-monnaie tel que
représenté par chaque Obligation avant la scission et I’Emetteur peut, & sa seule discrétion, décider de scinder les
Obligations en deux ou plusieurs Obligations distinctes.

Résolutions des Obligataires : Conformément a la loi allemande de 2009 sur les titres de créance
(Schuldverschreibungsgesetz), les Modalités contiennent des stipulations en vertu desquelles les Obligataires
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peuvent convenir par voie de résolution de modifier les Modalités (avec le consentement de I’Emetteur) et de
décider de certaines autres questions concernant les Obligations. Les résolutions des Obligataires sont d{iment
adoptées, soit lors d’une assemblée des Obligataires, soit par un vote pris sans assemblée conformément aux
Modalités, et lient tous les Obligataires. Les résolutions prévoyant des modifications importantes des Modalités
requierent une majorité d’au moins 75 % des votes exprimés. Les résolutions concernant d’autres modifications
sont adoptées a la majorité simple des votes exprimés.

1.3.2  Ou les titres seront-ils négociés ?

Une demande doit étre déposée par I’Emetteur pour une admission des Obligations a la négociation sur le marché
réglementé de la Bourse de Francfort. L’Emetteur peut décider de demander I’admission des Obligations sur
d’autres marchés réglementés et/ou de demander I’admission des Obligations sur des systémes multilatéraux de
négociation, des systtmes de trading organisés ou par I’intermédiaire d’internalisateurs systématiques,
conformément a la Directive 2014/65/UE du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les
marchés d’instruments financiers.at

1.3.3  Quels sont les principaux risques spécifiques aux titres ?

Les principaux risques suivants pourraient entrainer des pertes substantielles pour les Obligataires. Chaque
Obligataire pourrait avoir a supporter des pertes éventuelles en cas de vente de ses Obligations ou en ce qui
concerne le remboursement :

Risques liés & la nature et aux Modalités des Obligations

Les enchéres ne pourront étre réalisées si des participants font défaut ou en cas d ‘offres insuffisantes : Si un
Obligataire n’a pas la possibilité de recevoir d ’ETHW pour des raisons juridiques, notamment en raison des
dispositions réglementaires qui lui sont applicables, I’Emetteur organisera une vente aux enchéres d’ETHW pour
recevoir des USD afin de rembourser les Obligations (la « Procédure d’encheres de la Crypto-monnaie »), qui
sera menée par I’Emetteur lui-méme ou par une entité désignée par I’Emetteur (la « Personne Dirigeant
I’Encheére »). Si une telle vente aux encheres échouait, 1’Obligataire courrait le risque que les Obligations ne
puissent pas étre remboursées en USD. En outre, le prix atteint lors des enchéres peut étre inférieur au prix de
marché de "ETHW, ce qui aurait un impact négatif sur I’investissement des Obligataires.

La Personne Dirigeant I’Enchere a le choix d’accepter ou de rejeter une offre : S’il est tenu de mener une
Procédure d’Enchére de la Crypto-monnaie, il rejettera notamment les offres, si elles sont présentées pour moins
de 80 pour cent du Prix de Référence, ou pour un montant inférieur ou supérieur au montant total de I’lETHW mis
aux encheres. Cela signifie que les offres peuvent étre acceptées a 80% du Prix de Référence et donc nettement
moins que le Prix de Référence.

Risques liés a I’exercice de I'Option de Remboursement a I’initiative des Obligataires : Les Investisseurs en
Obligations disposent d’une option de remboursement & leur initiative (I’« Option de Remboursement a
I’initiative des Obligataires ») afin de demander a I’Emetteur le remboursement des Obligations contre paiement
du Droit d’Attribution de Crypto-monnaie. Toutefois, les investisseurs peuvent ne pas étre en mesure d’exercer
I’Option de Remboursement a I’initiative des Obligataires s’ils ne fournissent pas suffisamment d’information a
I’Emetteur conformément aux Modalités. En outre, si les Obligataires exercent I’Option de Remboursement a
I’initiative des Obligataires et demandent le reglement en USD parce qu’ils n’ont pas la possibilité de recevoir de
PETHW pour des raisons juridiques, notamment en raison des dispositions réglementaires qui leur sont
applicables, I’obligation de I’Emetteur de remettre des USD a cet Obligataire aprés la remise des Obligations
concernées a I’Emetteur constituent des obligations non garanties de I’Emetteur. Seules les obligations de
reglement liées a I’exercice de I’Option de Remboursement de la Crypto-monnaie a I’initiative des Obligataires
(les « Obligations Relatives de I’Option de Remboursement Garantie ») constituent des obligations
bénéficiant d’une slreté consentie par I’Emetteur. Les réclamations d’un Obligataire pour les paiements en USD
dus a I’exercice de I’Option de Remboursement USD a I’initiative des Obligataires ne seront réglées qu’apres que
I’Obligataire concerné a livré les Obligations & I’Emetteur et, pendant la période allant de la livraison des
Obligations jusqu’au paiement effectif en USD, I’Obligataire concerné ne sera plus propriétaire des Obligations
et n’aura plus de créance bénéficiant d’un nantissement contre I’Emetteur.

Remboursement obligatoire : En cas de survenance de certains événements tels que spécifiés dans les Modalités,
I’Emetteur peut (sans toutefois y étre tenu) & tout moment, a sa seule discrétion, choisir de rembourser la totalité
des Obligations, et non une partie seulement, & leur prix de remboursement obligatoire, ce qui correspond & (i) un
montant égal au Droit d’ Attribution de Crypto-monnaie ; ou (ii) si un Obligataire n’a pas la possibilité de recevoir
de PETHW pour des raisons légales, notamment en raison de dispositions réglementaires qui lui sont applicables,
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le Produit de la Vente de la Crypto-monnaie divisé par le nombre d’Obligations en Circulation a la date de
remboursement obligatoire correspondante, diminué de toute commission de tiers, d’un montant raisonnable, liée
au remboursement des Obligations (le « Prix de Rachat Obligatoire »). Le Produit de la Vente de la Crypto-
monnaie est le montant en USD qui résulte de la vente aux enchéres de I’'ETHW pour le remboursement des
Obligations. Dans I’exercice de son pouvoir discrétionnaire, I’Emetteur n’est pas tenu de prendre en compte les
intéréts des Obligataires, et les Obligataires peuvent recevoir moins, ou substantiellement moins, que leur
investissement initial. Le Prix de Rachat Obligatoire des Obligations remboursées en USD peut étre inférieur ou
substantiellement inférieur au prix équivalent de ’ETHW, car I’Emetteur fera son possible pour vendre ’lETHW
en utilisant la Procédure d’Encheres de la Crypto-monnaie, et tous les risques liés a la mise aux encheres de
IPETHW tels que décrits ci-dessus s’appliquent. En outre, si I’Emetteur ne parvient pas & obtenir de 'ETHW en
utilisant la Procédure d’Enchéres de la Crypto-monnaie, il est autorisé a utiliser toute autre procédure raisonnable
pour vendre des détentions d’ETHW, et de ce fait il existe un risque que de telles procédures entrainent la vente
de PETHW a un prix inférieur ou substantiellement inférieur au minimum stipulé par la Procédure d’Enchéres de
la Crypto-monnaie. En outre, le remboursement obligatoire pourrait entrainer la cession effective des Obligations
par certains ou tous les Obligataires & une date antérieure a celle prévue ou anticipée, ce qui peut entrainer un
traitement fiscal moins avantageux de I’investissement dans les Obligations pour ces Obligataires que celui qui
serait autrement appliqué si I’investisseur avait pu maintenir son investissement pendant une période plus longue.

Risques liés a la Sareté des Obligations

La slreté accordée sur les Obligations pourrait étre nulle ou la réalisation de la sQreté pourrait étre retardée :
L’Emetteur s’est engagé a avoir un montant en ETHW égal ou supérieur & celui du montant des Obligations
déposé auprés du Dépositaire bénéficiant de la sOreté, et a nantis cet ETHW au bénéfice des Obligataires en
garantie des Obligations de I’Emetteur envers les Obligataires. Ces engagements peuvent ne pas étre suffisants
pour protéger les Obligataires en cas de faillite ou de liquidation de I’Emetteur ou du Dépositaire, quelles qu’en
soient les raisons.

Risques liés a PETHW en tant que Crypto-monnaie sous-jacente

Volatilité du prix de ’'/ETHW : La valeur des Obligations est affectée par le prix de ’ETHW en tant que Crypto-
monnaie sous -jacente. Le prix de ’"ETHW fluctue considérablement et peut, par exemple, étre affecté par des
événements politiques, économiques ou financiers mondiaux et régionaux, des événements réglementaires ou des
déclarations de régulateurs, des opérations d’investissement, des opérations de couverture ou d’autres activités
menées par un large éventail d’acteurs du marché, des changements dans les protocoles sous-jacents, des
perturbations de I’infrastructure ou des moyens par lesquels les actifs sont produits, distribués, stockés et négociés.
Le prix de PETHW peut également changer en raison d’un changement dans la confiance des investisseurs dans
les perspectives futures de la classe d’actifs. Les caractéristiques de ’ETHW et la divergence des normes
réglementaires applicables créent un risque d’abus de marché et pourraient entrainer une forte volatilité des prix.
Les montants regus par les Obligataires (i) lors du remboursement des Obligations en USD, dans les cas ou les
Obligataires n’ont pas la possibilité de recevoir de ’ETHW pour des raisons légales ou réglementaires, ou (ii) lors
de la vente des Obligations en bourse, dépendent de I’évolution du prix de PETHW et de la liquidité disponible.

Risque politique sur le marché de I'ETHW : L’ensemble du modéle commercial de I’Emetteur dépend
d’éventuelles réglementations ou interdictions, notamment en ce qui concerne ’ETHW comme sous-jacent des
Obligations. Il est impossible de prévoir exactement comment la politique et les futures réglementations pourraient
affecter les marchés et I’environnement économique attachés au modéle économique de I’Emetteur. Cependant,
les futures réglementations et les changements de statut juridique de ’ETHW sont des risques politiques qui
peuvent affecter I’évolution du prix de PETHW. Si I’Emetteur ne se conforme pas a ces éventuelles futures
réglementations, il pourrait subir des pertes et cela pourrait également avoir un impact négatif sur sa capacité a
mener ses activités.

Colts de transaction : Des frais s’appliquent lors du transfert d’ETHW dans le cadre du remboursement des
Obligations en ETHW. Les codts de transaction peuvent varier en fonction de la charge du réseau (imprévisible
pour I’Emetteur et les Obligataires). Les colts de transaction peuvent également varier en fonction du moment
des transactions et sont donc imprévisibles. En fonction du montant que I’Obligataire remboursé est prét a payer
en frais de transaction et de traitement du remboursement, I’lETHW pourrait &tre regu plus tard que prévu ou, dans
des cas extrémes, ne pas étre recu du tout car les transactions réalisées dans la blockchain dont les frais associés
sont peu élevés se voient attribuer une puissance de traitement moindre par le réseau.
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Risques liés a I’admission des titres a la négociation

Risques liés a I’admission a la négociation : Le prix de négociation des Obligations pourrait diminuer si la
solvabilitt de I’Emetteur ou des parties associées se détériore ou est percue comme se détériorant,
indépendamment du fait que les Obligations sont garanties par la détention réelle d’ETHW. Le risque est que des
tiers ne soient désireux d’acheter des Obligations qu’a un prix substantiellement réduit par rapport au prix de
IPETHW, pourrait entrainer une perte de I’investissement dans les Obligations par I’Obligataire.

Risques fiscaux liés aux Obligations
Taxe sur les transactions financiéres : En 2013, la Commission européenne a publié une proposition

(la « Proposition de la Commission ») pour une Directive relative a une taxe commune sur les transactions
financiéres (la « TTF »). Selon la Proposition de la Commission, la TTF devra étre mise en ceuvre dans certains
Etats membres de I’UE, y compris I’Allemagne. Le risque spécifique est que la TTF puisse entrainer un traitement
fiscal défavorable appliqué aux Obligations qui, a son tour, pourrait avoir un effet préjudiciable sur le rendement
de I’investissement de I’Obligataire dans les Obligations.

1.4 INFORMATIONS CLES SUR L’OFFRE DE TITRES AU PUBLIC ET SUR L’ADMISSION A
LA NEGOCIATION SUR UN MARCHE REGLEMENTE

1.4.1  Dans quelles conditions et selon quel calendrier puis-je investir dans les Obligations ?
Les conditions et le calendrier d’investissement dans les Obligations sont indiqués ci-dessous.

Cette émission d’Obligations est réalisée pour un montant total maximum de 11 400 000 000 Obligations
bénéficiant d’un nantissement sur des ETHW.

Achat des Obligations : Sur le marché primaire, I’Emetteur vendra des Obligations uniquement aux Participants
Autorisés, et ces Obligations pourront uniquement étre achetées avec des ETHW. Les investisseurs qui ne sont
pas des Participants Autorisés peuvent acheter les Obligations sur le marché secondaire soit (i) auprés d’un
Participant Autorisé, conformément aux restrictions de vente applicables, (ii) via une bourse de valeurs par
I’intermédiaire de leur courtier ou (iii) de gré a gré, auprés de tout individu. A ce titre, Flow Traders B.V., Jane
Street Financial Limited et Goldenberg Hehmeyer LLP ont été nommées en tant que Participants Autorisés. La
période d’offre doit débuter le 16 septembre 2022 et sera ouverte jusqu’a la plus tardive des deux dates suivantes :
(i) la date d’expiration du Prospectus de Base et (ii) I’expiration de la validité d’un nouveau prospectus de base
succédant immédiatement au Prospectus de Base, sous réserve de toute cldture anticipée. Une offre au public peut
étre faite dans les pays spécifiés sous « 1.1 Introduction et avertissements », sous réserve des restrictions de vente
applicables. DRW Europe B.V. a également été nommeée Participant Autorisé au titre du Prospectus de Base, mais
n’offrira pas d’Obligations aux investisseurs. DRW souscrira et demandera le remboursement des Obligations
uniquement a des fins qui lui sont propres.

Conditions et détails techniques de I’offre : L offre n’est soumise a aucune condition ni délai autre que le délai
résultant de la validité du Prospectus de Base tel que spécifié sous « Achat des Obligations ». Il n’est pas possible
de réduire les souscriptions. Il n’y a pas d’exigence de souscription minimale ou maximale s’agissant des montants
de souscription, toutefois les intermédiaires financiers (y compris les Participants Autorisés) peuvent déterminer
des montants de souscription minimum ou maximum lors de I’offre des Obligations discrétionnairement.

Les Obligations peuvent étre achetées sur le marché primaire avec de ’ETHW, Euros, USD ou toute autre
monnaie fiduciaire ou crypto-monnaie qui sera déterminée par chaque intermédiaire financier proposant les
Obligations. Toutefois, les Obligations achetées directement auprés de I’Emetteur sur le marché primaire ne
peuvent étre achetées qu’avec de ’ETHW et uniquement par des Participants Autorisés. Les Obligations seront
remises sous forme d’inscription en compte dans le systéme de compensation aupreés des teneurs de comptes.

Sur le marché secondaire, les Obligations peuvent étre achetées exclusivement avec de la monnaie fiduciaire.

Méthode de détermination du Prix d’Emission : Le prix d’émission pour les Participants Autorisés est égal au
Droit d’Attribution de Crypto-monnaie, majoré d’une commission de souscription. Le Droit d’Attribution de
Crypto-monnaie sera déterminé selon la formule suivante :

CE = ICE X (1-DER)"
Oou:
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« CE » signifie le Droit d’Attribution de Crypto-monnaie ;

« ICE » signifie le droit initial d’Attribution de crypto-monnaie, c’est-a-dire 0,00977392 ETHW par
Obligation ;

« DER » signifie le taux de diminution de droit d’attribution qui est de 1,49 % (sous réserve d’une
réduction par I’Emetteur) ; et

« n » signifie nombre de jours/365.

Le prix d’émission pour les investisseurs qui ne sont pas des Participants Autorisés sera déterminé sur une base
continue.

A la date d’émission, le Droit d’Attribution de Crypto-monnaie est de 0,00977392 ETHW par Obligation, c’est-
a-dire que les Participants Autorisés qui achétent des Obligations de I’Emetteur recoivent une Obligation pour
chaque fraction de 0,00977392 ETHW. En outre, I’Emetteur facturera des frais de souscription pouvant atteindre
0,50 % de 0,00977392 ETHW au Participant Autorisé. Lorsqu’un investisseur achéte une Obligation auprés d’un
Participant Autorisé avec des euros, I’équivalent en euros du Droit d’Attribution de Crypto-monnaie au
2 septembre 2022, sur la base d’une valeur de 61,00 euros? pour ’ETHW, serait de 0,61 euro. Toutefois, étant
donné que chaque Participant Autorisé peut facturer une commission de souscription a I’investisseur qui vend ses
Obligations, le prix d’achat d’une obligation peut étre supérieur & 0,61 euro.

Frais : Les frais totaux de I’émission et/ou de I’offre sont estimés a 50 000 euros. L’Emetteur prélévera une
commission de souscription pouvant aller jusqu’a 0,50 % du Droit d’Attribution de Crypto-monnaie des
Obligations aux Participants Autorisés. L’Emetteur n’a aucune influence sur les frais supplémentaires facturés par
les Participants Autorisés. Ces frais peuvent varier en fonction de I’activité du Participant Autoriseé.

1.4.2  Pourquoi ce prospectus de base est-il produit ?
1.4.2.1 Raisons de I’offre ou de I’admission a la négociation sur un marché réglementé

L’Emetteur a I’intention de réaliser des bénéfices avec I’émission des Obligations. L Emetteur réalise des
bénéfices en prélevant des frais de souscription, certains frais de remboursement et au moyen du DER.

1.4.2.2 Utilisation et estimation du montant net estimé des produits d’émission

Les Obligations sont achetées auprés de I’Emetteur avec de 'ETHW. L’ETHW regus par I’Emetteur par
I’intermédiaire de la souscription des Obligations seront transférés sur le Portefeuille du Dépositaire et garantis
au profit des Obligataires, du Security Trustee et d’un représentant des Obligataires (s’il est hommé). En supposant
qu’un total de 11 400 000 000 d’unités d’Obligations soient vendues, et en se basant sur la valeur de ’ETHW de
61,00 euros (au 30 aolt 2022), le produit net pour 10 000 unités d’Obligations est de 6 100 euros.

1.4.2.3 Accord de souscription
L’Emetteur n’a pas conclu de contrat de souscription.
1.4.2.4 Conflits d’intéréts importants liés & I’offre ou & I’admission a la négociation

I1n’y a pas d’intéréts significatifs, et en particulier pas de conflits d’intéréts liés a I’offre au public ou a I’admission
a la négociation.

2Valeur de 'ETHW au 30 ao(it 2022.
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PODSUMOWANIE EMISJI

1.1 WSTEP I OSTRZEZENIA

Niniejsze podsumowanie dotyczy oferty publicznej zabezpieczonych obligacji (dalej ,,Obligacje”) w Austrii,
Czechach, Danii, Finlandii, Francji, Niemczech, Irlandii, Wtoszech, Luksemburgu, na Malcie, w Norwegii, Polsce,
Hiszpanii, Szwecji, Szwajcarii i Holandii oraz dopuszczenia Obligacji do obrotu na rynku regulowanym
(regulierter Markt) Gietdy Papieréw Wartosciowych we Frankfurcie. Kod ISIN (,,ISIN”) dla Obligacji to
DE000A3G01J0.

Prospekt podstawowy zostat zatwierdzony w dniu 23 listopada 2021 r., w brzmieniu uzupelionym zatacznikami
z dn. 22 marca 2022 r. i 21 czerwca 2022 r. (,Prospekt podstawowy”), przez Bundesanstalt flir
Finanzdienstleistungsaufsicht (,,BaFin”) z siedzibg pod adresem Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt nad
Menem, Niemcy, adres mailowy: poststelle@bafin.de, nr telefonu: +49 (0)228 4108-0.

Niniejsze podsumowanie nalezy rozumie¢ jako wstep do Prospektu podstawowego. Ewentualna decyzja o
zainwestowaniu w Obligacje Emitenta powinna zosta¢ podjeta po przeanalizowaniu przez inwestora tresci
Prospektu podstawowego w cato$ci. Inwestorzy moga straci¢ cato§¢ lub cze$¢ kapitalu inwestowanego
w Obligacje Emitenta. Spotka ETC Issuance GmbH z siedziba pod adresem Thurn- und Taxis-Platz 6, 60313
Frankfurt nad Menem, Niemcy (dalej zwana ,,Emitentem”) przyjmuje odpowiedzialno$¢ za informacje zawarte
w niniejszym podsumowaniu i jego tlumaczenie na jezyk niemiecki. Emitent moze zosta¢ pociagnigty do
odpowiedzialno$ci tylko w zakresie, w jakim podsumowanie wprowadza w btad, jest nierzetelne, niedoktadne lub
niespojne w potaczeniu z trescig innych czgéci Prospektu podstawowego, lub jesli tacznie z pozostaltymi czgsciami
Prospektu podstawowego nie przedstawia kluczowych informacji pomocnych inwestorom przy podejmowaniu
decyzji o inwestowaniu w przedmiotowe papiery wartosciowe. W przypadku wniesienia do sadu powodztwa
dotyczacego informacji zawartych w Prospekcie podstawowym, powod bedacy inwestorem moze, zgodnie z
przepisami prawa krajowego panstw cztonkowskich Europejskiego Obszaru Gospodarczego, by¢ zobowigzany do
poniesienia koszow tlumaczenia Prospektu podstawowego przed rozpoczgciem postepowania.

Kod LEI (identyfikator osoby prawnej) Emitenta to 875500BTZPKWM4X8R658.

Spotka Steubing AG Wertpapierhandelshbank, z siedziba w Goethestrasse 29, 60313, Frankfurt nad Menem,
Niemcy, kod LEI (identyfikator osoby prawnej) 39120043LUI1WJS8IX30, ztozyta wniosek o dopuszczenie
Obligacji do obrotu na rynku regulowanym.

1.2. KLUCZOWE INFORMACJE NA TEMAT EMITENTA

1.2.1. Kto jest emitentem papierow wartosciowych?

Firma i nazwa handlowa emitenta brzmi ETC Issuance GmbH. Kod LEI Emitenta to
875500BTZPKWM4X8R658. Emitent zostat utworzony i prowadzi dziatalno$¢ zgodnie z prawem niemieckim, a
jego gtowne miejsce prowadzenia dziatalnosci miesci si¢ pod adresem Gridiron, One Pancras Square, Londyn,
NI1C 4 AG, Zjednoczone Krolestwo. Siedziba Emitenta znajduje sie pod adresem Thurn- und Taxis-Platz 6, 60313
Frankfurt nad Menem, Niemcy. Emitent jest wpisany do rejestru handlowego prowadzonego przez sad rejonowy
(Amtsgericht) dla Frankfurtu nad Menem pod numerem HRB 116604. Strona internetowa Emitenta to:
https://www.etc-group.com, a numer telefonu: +49 69 8088 3728.

1.2.1.1. Gléwny przedmiot dzialalnosci Emitenta

Jedyna dziatalnoscig Emitenta jest emisja obligacji, ktore sa zabezpieczone kryptowalutami i innymi aktywami
cyfrowymi. Wedlug Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego wirtualne waluty lub kryptowaluty sa
,.cyfrowymi wyznacznikami wartosci, ktore nie sa emitowane przez bank centralny ani organ publiczny, nie musza
by¢ powiazane z walutg fiducjarna, ale sa przyjmowane przez osoby fizyczne lub prawne jako $rodek ptatniczy
i moga by¢ przekazywane, przechowywane lub sprzedawane droga elektroniczng™?.

Poprzez emisj¢ Obligacji Emitent zamierza zaspokoi¢ popyt inwestorow na zbywalne papiery wartosciowe, ktore
stuza do dokonywania inwestycji w kryptowaluty i inne aktywa cyfrowe.

1.2.1.2. Wspolnicy wiekszo$ciowi

Jedynym wspdlnikiem Emitenta jest ETC Management Ltd (,,ETCM?”). Jedynym wspolnikiem ETCM jest ETC
Holdings Ltd (,,Spotka Holdingowa”). Udziaty w Spotce Holdingowej sa skupione w rgkach niewielkiej liczby
wsp6lnikdw: (i) Alexander Gerko kontroluje posrednio, poprzez XTX Investments UK Limited (,XTX”),
23,33 procent udziatéw, (ii) Oleg Mikhasenko kontroluje posrednio, poprzez BCS Prime Brokerage Ltd (,,BCS”)
i podlegajgc regulacji brytyjskiego Urzedu Nadzoru Finansowego [ang. Financial Conduct Authority] (,,FCA”),
11,25 procent udziatow, (iii) Maximilian Monteleone kontroluje posrednio, poprzez MLM Holdings Ltd

1 Opinia Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego w sprawie ,,walut wirtualnych” z dnia 4 lipca 2014 r., str. 7.
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(,MLM”), kolejne 22,5 procent udziatdw, za§ pozostale 42,92 procent udziatdéw jest w posiadaniu innych
wspotzatozycieli, partnerow i zarzadu.

1.2.1.3. Kluczowi dyrektorzy zarzadzajacy

Emitentem zarzadzaja jego dyrektorzy zarzadzajacy Leyla Sharifullina i Timothy Bevan.

1.2.1.4. Biegli rewidenci

Spotka Ernst & Young S.A. (,,EY”) z siedziba pod adresem 35e Avenue John F. Kennedy, Luxembourg, L-1855
Luksemburg zostata wybrana na biegtego rewidenta Emitenta na rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2019 r. EY
jest cztonkiem luksemburskiego Instytutu Biegltych Rewidentow (Institute Des Réviseurs D entreprises).

Od dnia 30 czerwca 2020 r. biegtym rewidentem Emitenta jest spotka BFS Revisions- und Treuhand GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft z siedziba przy Berliner Strale 75, 63065 Offenbach am Main, Niemcy. BFS
Revisions- und Treuhand GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft jest czlonkiem niemieckiej izby biegtych
rewidentow (Wirtschaftspriferkammer).

1.2.2. Jakie sa kluczowe informacje dotyczace emitenta?

Informacje finansowe Emitenta zawarte sa w rocznych sprawozdaniach finansowych Emitenta na dzien 31 grudnia
2020 r. oraz 31 grudnia 2021 r. (facznie ,,Sprawozdania finansowe”).

Sprawozdania finansowe zostaly sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci
Finansowej (,,MSSF”) przyjetymi w Unii Europejskiej (,,UE”).

Sprawozdania finansowe zostaty poddane badaniu i wydano raport biegtego rewidenta bez zastrzezen.

Ponizsze wybrane informacje finansowe przygotowano na podstawie i zaczerpnieto ze Sprawozdan finansowych.

Rachunek wynikoéw 31 grudnia 2020 r. | 31 grudnia 2021 r.
(w EUR)

Zysk/strata z dziatalnosci 161 495 109 751
operacyjnej

Bilans 31 grudnia 2020 r. | 31 grudnia 2021 r.
(w EUR)

Zadluzenie finansowe 288 358 708 1 010 038 300
netto

Rachunek przeplywow 31 grudnia 2020 r. | 31 grudnia 2021 r.
pieni¢znych
(w EUR)

Przeptywy pieni¢zne netto 190 212 3490039
z dziatalnosci operacyjne;j

Przeplywy pieni¢zne netto 25 0
z dziatalno$ci finansowe;j

Przeptywy pieni¢zne netto 0 0
z dzialalnosci
inwestycyjnej

1.2.3. Jakie s kluczowe ryzyka szczegélne dla emitenta?

W odniesieniu do zdolnosci Emitenta do wypetniania swoich zobowigzan wynikajgcych z wyemitowanych przez
niego Obligacji wskazaé mozna nastepujgce istotne czynniki ryzyka.

Ryzyko zwigzane z ograniczonym przedmiotem dziatalnosci Emitenta: Przedmiotem dziatalnosci gospodarczej
Emitenta jest emisja obligacji zwigzanych z jedna Kryptowaluta lub Kryptowalutami wchodzacymi w sktad
koszyka. W przysztosci moga by¢ emitowane produkty zwigzane z innymi kryptowalutami lub aktywami
cyfrowymi. Emitent nie bedzie prowadzit zadnej innej dziatalno$ci poza opisang powyzej (zob. pkt. ,,1.2.1.1.
Glowny przedmiot dziatalnosci Emitenta”). Ze wzglgdu na tak ograniczony przedmiot dziatalnosci Emitent jest
narazony na ryzyko zwigzane z niepowodzeniem albo zmniejszonym powodzeniem Kryptowaluty bazowej lub
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Kryptowalut bazowych wchodzacych w sktad koszyka. Wowczas dziatalno§¢ Emitenta moze nie przyniesc
pomyslnych rezultatow, co z kolei moze mie¢ ujemny wptyw na jego sytuacj¢ biznesowa i finansowa.

Ryzyko wynikajqce z nieposiadania dlugiej i kompleksowej historii dziatalnosci gospodarczej Emitenta: Emitent
zostal wpisany do rejestru handlowego prowadzonego przez sad rejonowy (Amtsgericht) we Frankfurcie nad
Menem w dniu 27 sierpnia 2019 r. Ze wzgledu na tak krotki okres istnienia Emitent nie ma udokumentowanych
dlugoterminowych i kompleksowych osiaggni¢é w zakresie pomyslnego prowadzenia opisanej tu dziatalnosci
gospodarczej, co zwigksza ryzyko handlowe, ktére mogltoby mie¢ ujemny wptyw na jego sytuacj¢ biznesowa i
finansowa.

Gtéwni wspélnicy: Udzialy w Spétce Holdingowej sg skupione w rekach niewielkiej liczby wspolnikow: (i)
Alexander Gerko kontroluje posrednio, poprzez XTX 23,33 procent udziatow Spotki Holdingowej, ktora jest
ostateczng spotka dominujaca Emitenta, (ii) Oleg Mikhasenko kontroluje posrednio, poprzez BCS, ktéra podlega
regulacji brytyjskiego FCA, 11,25 procent udziatow Spotki Holdingowe;j, (iii) Maximilian Monteleone kontroluje
posrednio, poprzez MLM, kolejne 22,5 procent udzialow Spotki Holdingowej, za$ pozostate 42,92 procent
udziatow Spotki Holdingowej jest w posiadaniu innych wspotzalozycieli, partnerow i zarzadu. Wspdlnicy, o
ktérych mowa w punktach od (i) do (iii) (wtacznie) powyzej lub ich przedstawiciele maja mozliwo$¢ odwotywania
wszystkich cztonkdéw zarzadu Emitenta wigkszoscig gtosow. W zwigzku z tym wspolnicy ci majg znaczacy wptyw
na zarzadzanie Emitentem. Nie ma pewnosci, ze ci wspolnicy lub ich przedstawiciele beda wykonywac swoje
prawa glosu w sposdb przynoszacy korzysci Emitentowi lub inwestorom.

Zaleznosé od zezwolen. Emitent zalezny jest od decyzji Gietdy Papierow Wartosciowych we Frankfurcie oraz
tego, czy zgodnie z zasadami i przepisami obowigzujacymi w Niemczech dozwolone bedzie kontynuowanie emisji
i notowanie Obligacji. Ewentualna zmiana wymogdéw w zakresie dopuszczenia do obrotu, regulacji dotyczacych
Obligacji lub akceptacji kryptowaluty jako przedmiotu zabezpieczenia moze mie¢ ujemy wptyw na Emitenta i
inwestoréw w Obligacje.

Ataki ze strony ,, hakerow” i sabotaz spoza organizacji Emitenta: Cato$¢ dziatalnosci Emitenta jest uzalezniona
od okreslonej infrastruktury informatycznej. Ponadto, dostawcy ustug (np. Administrator, Agent ds. Platnosci i
System Rozliczeniowy) rowniez korzystajg z systeméw informatycznych w celu §wiadczenia ustug na rzecz
Emitenta. Zarowno systemy informatyczne Emitenta, jak i systemy ustlugodawcoéw moga by¢ celem ataku
przestepcow. Emitent jest narazony na ryzyko czesciowego, czasowego lub nawet trwatego braku mozliwosci
prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej, a nawet niewyptacalnosci, a w wyniku wystgpowania takiego rodzaju
naruszenia bezpieczenstwa posiadacze Obligacji (,,Obligatariusze”) moga utraci¢ czgs¢ lub catos¢ inwestycji w
Obligacje.

1.3. PODSTAWOWE INFORMACJE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH

1.3.1. Jakie sa gléwne cechy tych papieréw wartosciowych?

Obligacje sg obligacjami zabezpieczonymi. Obligacje nie majg ustalonego terminu wykupu. Obligacje nie sa
oprocentowane. Kazda Obligacja reprezentuje prawo Obligatariusza do zadania od Emitenta (a) Swiadczenia w
postaci przekazania EthereumPoW (,ETHW?”), kryptowalucie opierajacej si¢ na opartej na blockchain,
zdecentralizowanej platformie oprogramowania open-source wykorzystujacej mechanizm konsensusu Poof-of-
Work, w wysokos$ci odpowiadajacej roszczeniu Obligatariusza na dany Dzien Roboczy wobec Emitenta z tytutu
kazdej Obligacji, wyrazonemu jako kwota ETHW na jedng Obligacje i obliczonemu przez Emitenta wedtug jego
wylacznego uznania zgodnie z podanym ponizej wzorem (,,1.4.1 Sposob ustalenia Ceny Emisyjnej”’) (,,Prawo do
Swiadczenia w Kryptowalucie) lub (b) pod pewnymi warunkami — zaptaty kwoty w dolarach amerykanskich
(,USD”) ustalonej zgodnie z odpowiednimi postanowieniami warunkéw (,,Warunki”). Zobowigzania z tytutu
Obligacji stanowiag bezposrednie, niepodporzadkowane i zabezpieczone zobowigzania Emitenta 0 takim samym
uprzywilejowaniu (i) wobec siebie nawzajem, (ii) jak wszelkie Zabezpieczone Zobowigzania z tytutu Opcji
Sprzedazy (jak zdefiniowano ponizej) (,,1.3.3. Ryzyko zwigzane z wykonaniem Opcji Sprzedazy”) oraz (iii) jak
wszelkie zobowigzania Emitenta do przeniesienia Obligacji na rzecz podmiotu wyznaczonego przez Emitenta jako
upowazniony uczestnik (,,Upowazniony Uczestnik”), jezeli taki Upowazniony Uczestnik przekazal co najmnie;j
Prawo do Swiadczenia w Kryptowalucie przypadajace na jedna Obligacje obejmowana lub nabywana do portfela
depozytowego prowadzonego przez BitGo Trust Company, Inc (,,Portfel Depozytowy” a takie zobowigzania —
,,Zabezpieczone Zobowigzania Rozliczeniowe”’). Obligacje mozna swobodnie zbywac.

Z Obligacjami zwigzane s3 nastgpujace prawa:

Zabezpieczenie: Ustanowienie przez Emitenta na rzecz Obligatariuszy zastawu na obecnych i przysztych: prawach
i tytule do Portfela Depozytowego i Zdeponowanej Kryptowaluty, udziale w Portfelu Depozytowym i
Zdeponowanej Kryptowalucie oraz korzysciach z Portfela Depozytowego i Zdeponowanej Kryptowaluty, a takze
ustanowienie przez Emitenta na rzecz Obligatariuszy zastawu na Rachunku Emisyjnym i Obligacjach bedacych
wilasnos$ciag Emitenta (,,Zabezpieczenie”). Szczegdly dotyczace rachunkdéw oraz warunki poszczegdlnych
zastawOw zostang okreslone w Dokumentach Zabezpieczenia, ktore beda dostepne do wgladu Obligatariuszy w
gléwnym miejscu prowadzenia dziatalnosci Emitenta (Gridiron, One Pancras Square, London, N1C 4 AG,
Zjednoczone Kroélestwo).
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Wykup przymusowy: Po wystapieniu okreslonych zdarzen skutkujacych wykupem przymusowym Emitent w
dowolnym czasie moze (ale nie jest do tego zobowigzany), za powiadomieniem Obligatariuszy z co najmniej 30-
dniowym (trzydziestodniowym) wyprzedzeniem, wykupi¢ Obligacje w dniu przymusowego wykupu po Cenie
Wykupu Przymusowego (jak zdefiniowano ponizej). Takie zdarzenia skutkujace wykupem przymusowym
obejmujg migdzy innymi wejécie w zycie nowych przepisow prawa lub regulacji, ktore wymagaja od Emitenta
uzyskania zezwolenia, aby mogt on wypelnia¢ swoje zobowigzania wynikajace z Obligacji; lub wszelkie zmiany
w opodatkowaniu ETHW; lub otrzymanie przez Emitenta nakazu obowigzkowego wykupu wydanego przez
wilasciwy sad lub je$li w inny sposéb Emitent bedzie zobowigzany z mocy prawa do zorganizowania
obowigzkowego wykupu. Wykonanie przez Emitenta prawa przymusowego wykupu w kazdym przypadku
skutkuje wykupem Obligacji dla Obligatariuszy.

Opcja sprzedaiy naleigca do Obligatariuszy: Obligacje nie maja ustalonego terminu wykupu. Jednakze, kazdy
Obligatariusz moze wykupi¢ swoje Obligacje w zamian za wyplate z tytulu Prawa do Swiadczenia w
Kryptowalucie (lub wyptate kwoty w USD, jezeli Obligatariusz nie moze otrzyma¢ ETHW z powoddw prawnych
lub regulacyjnych). W przypadku wykupu Obligacji w USD kwota wykupu bedzie rowna wptywom ze sprzedazy
Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie w ramach Procedury Aukcji Kryptowaluty (jak zdefiniowano ponizej)
(,,1.3.3. Aukcja nie moze by¢ przeprowadzona ze wzgledu na brak uczestnikow lub niewystarczajqcq liczbe ofert™),
jezeli taka procedura doprowadzi do pomyslnej sprzedazy. W celu dokonania wykupu swoich Obligacji
Obligatariusz winien (i) ztozy¢ formularz wykonania opcji sprzedazy, (ii) uisci¢ z gory optate za wykup w
wysokosci 50,00 EUR (podlegajaca okreslonym zwolnieniom) (,,Oplata za Wykup”) oraz (iii) przeniesé
Obligacje, w stosunku do ktorych wykonywana jest Opcja Sprzedazy (zdefiniowana ponizej), na Rachunek
Emisyjny bez ptatnosci z tego tytulu. W przypadku wykonania Opcji Sprzedazy przez Obligatariusza wobec
Emitenta lub wobec Upowaznionego Uczestnika, oprocz (ewentualnej) Oplaty za Wykup pobrana zostanie optata
za wykonanie Opcji Sprzedazy w wysokosci 1,00 procenta wartoéci Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie
przypadajacego na kazda Obligacje, w zwigzku z ktéora wykonywana jest Opcja Sprzedazy (,,Oplata za
Wykonanie”). Jezeli jednak Obligatariusz sprzeda swoje Obligacje na gietdzie papierow wartosciowych —
wowczas od Emitenta lub Upowaznionego Uczestnika nie bgda pobierane zadne optaty za wykup. Jezeli
Obligatariusz nie bedzie mogt otrzyma¢ ETHW z przyczyn prawnych lub regulacyjnych, a Emitent przeprowadzi
Procedure Aukcji Kryptowaluty, Prowadzacy Aukcje (zgodnie z definicja ponizej) oglosi, ze wystawia na aukcje
wymagang ilos¢ ETHW na stronie internetowej Emitenta (https://www.etc-group.com). Wpltywy ze sprzedazy
zostang przeznaczone na wykup Obligacji. Oferty ztozone na mniej niz 80 procent ceny referencyjnej, ktora w
danym dniu ustalenia bedzie cena ETHW podana przez Bloomberga w okreslonym przedziale czasowym (,,Cena
Referencyjna”), lub oferty na mniej lub wiecej niz pelng kwote ETHW bedacg przedmiotem aukcji zostang
odrzucone. W przypadku nieudanej aukcji Emitent zwroci wszystkie Obligacje Obligatariuszowi w terminie 7
(siedmiu) dni roboczych. W przypadku niepowodzenia aukcji Emitent moze pobra¢ od danego Obligatariusza
Optate za Wykonanie.

Wykup w Przypadku Naruszenia: Warunki Obligacji przewidujg przypadki naruszenia, uprawniajgce kazdego
Obligatariusza do zgdania natychmiastowego wykupu za kwote Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie.

Podzial: W przypadku podzialu ETHW na dwie lub wigcej kryptowalut kazda Obligacja bgdzie stanowic
roszczenie wzgledem koszyka kryptowalut, odpowiadajace takiemu Prawu do Swiadczenia w Kryptowalucie,
jakie przypadato na kazdg z Obligacji przed podzialem, a Emitent moze, wedlug wlasnego uznania, zdecydowaé
o podziale Obligacji na dwie lub wigcej oddzielnych Obligacji.

Uchwaly Obligatariuszy: Zgodnie z niemiecka ustawa o dluznych papierach wartosciowych z 2009 r.
(Schuldverschreibungsgesetz) Warunki zawieraja postanowienia, zgodnie z ktérymi Obligatariusze moga w
drodze uchwaly wyrazi¢ zgod¢ na zmiang Warunkow (za zgoda Emitenta) oraz na podjgcie decyzji w niektorych
innych sprawach dotyczacych Obligacji. Uchwaty Obligatariuszy podj¢te prawidtowo, w trakcie zgromadzenia
Obligatariuszy albo w drodze gtosowania podjetego bez zgromadzenia zgodnie z Warunkami, sg wigzgce dla
wszystkich Obligatariuszy. Uchwaty przewidujace istotne zmiany w Warunkach wymagaja wiekszosci nie mnie;j
niz 75 procent oddanych gloséw. Uchwaty dotyczace pozostatych zmian zapadajg zwykla wiekszoscia oddanych
glosow.

1.3.2. Gdzie te papiery warto$ciowe beda przedmiotem obrotu?

Emitent ma ztozy¢ wniosek o dopuszczenie do obrotu Obligacjami na rynku regulowanym Gieldy Papierow
Wartosciowych we Frankfurcie. Emitent moze podja¢ decyzj¢ o wprowadzeniu Obligacji do obrotu na innych lub
kolejnych rynkach regulowanych lub zorganizowa¢ obrét Obligacjami na wielostronnych platformach obrotu,
zorganizowanych platformach obrotu lub za posrednictwem podmiotéw systematycznie internalizujacych
transakcje, w rozumieniu Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w
sprawie rynkow instrumentow finansowych.

1.3.3. Jakie sg gléwne rodzaje ryzyka szczegolne dla przedmiotowych papierow wartosciowych?

Nastepujgce kluczowe ryzyka mogq prowadzi¢ do znacznych strat dla Obligatariuszy. Kazdy Obligatariusz
musiatby ponosi¢ straty w przypadku sprzedazy swoich Obligacji lub w zwiqzku ze splatg kapitatu:
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Ryzyka zwiazane z charakterem Obligacji i Warunkami Obligacji

Aukcja nie moze by¢ przeprowadzona ze wzgledu na brak uczestnikow lub niewystarczajgcq liczbe ofert: Jezeli
Obligatariusz nie bgdzie moégl otrzymaé ETHW z przyczyn prawnych, w szczegdlnosci ze wzgledu na
obowiazujace go przepisy regulacyjne, Emitent zorganizuje aukcje ETHW w celu uzyskania USD na potrzeby
wykupu Obligacji (,,Procedura Aukeji Kryptowaluty™), ktéra zostanie przeprowadzona przez samego Emitenta
lub wyznaczony przez niego podmiot (,,Prowadzacy Aukcje”). W przypadku niepowodzenia takiej aukcji
Obligatariusz bedzie narazony na ryzyko braku mozliwo$ci wykupu Obligacji w USD. Ponadto cena transakcji
uzyskana w trakcie aukcji moze by¢ nizsza od aktualnej ceny rynkowej ETHW, co miatoby ujemny wptyw na
inwestycje¢ Obligatariuszy.

Prowadzgcy Aukcje moze zdecydowaé, czy przyjgé lub odrzucié¢ oferte: W przypadku wymogu przeprowadzenia
Procedury Aukcji Kryptowaluty Prowadzacy Aukcj¢ odrzuci migdzy innymi te oferty, ktore zostaly zlozone na
mniej niz 80 procent Ceny Referencyjnej lub na mniej lub wigcej niz pelng kwote ETHW bedaca przedmiotem
aukcji. Oznacza to jednocze$nie, ze mozna przyjaé oferty na 80 procent Ceny Referencyjnej, a wiec w cenie
znacznie nizszej od Ceny Referencyjne;j.

Ryzyka zwigzane z realizacjg Opcji Sprzedazy: Inwestorom inwestujacym w Obligacje przysluguje opcja
sprzedazy (,,Opcja Sprzedazy”) w celu wykupu Obligacji przez Emitenta za wynagrodzeniem w postaci Prawa
do Swiadczenia w Kryptowalucie. Inwestorzy moga jednak nie byé w stanie wykona¢ Opcji Sprzedazy, jezeli nie
przekaza Emitentowi wystarczajacych informacji zgodnie z Warunkami. Ponadto, jezeli Obligatariusze wykonaja
Opcje Sprzedazy i zazadaja rozliczenia w USD, poniewaz nie beda mogli otrzyma¢ ETHW z przyczyn prawnych,
w szczegdlnosci z uwagi na obowigzujace ich przepisy regulacyjne, obowigzki Emitenta polegajace na
przekazaniu kwoty w USD takiemu Obligatariuszowi po ztozeniu odpowiednich Obligacji Emitentowi stanowi¢
beda niezabezpieczone zobowigzania Emitenta. Jedynie zobowigzania do dokonania rozliczenia zwigzane z
wykonaniem Opcji Sprzedazy Kryptowaluty (,,Zabezpieczone Zobowiazania z tytulu Opcji Sprzedazy”)
stanowiag zabezpieczone zobowigzania Emitenta. Roszczenia Obligatariusza o platnosci w USD z tytulu
wykonania Opcji Sprzedazy w USD zostang zaspokojone dopiero po dostarczeniu Obligacji do Emitenta przez
danego Obligatariusza, a w okresie od dnia dostarczenia Obligacji do dnia rzeczywistej zaptaty w USD dany
Obligatariusz nie bedzie juz wlascicielem Obligacji ani nie bedzie mial zabezpieczonego roszczenia wobec
Emitenta.

Wykup przymusowy: W przypadku wystapienia pewnych zdarzen okreslonych szczegotowo w Warunkach Emitent
moze (ale nie musi) w dowolnym momencie, wedlug wlasnego uznania, zdecydowaé¢ o zakonczeniu emisji i
wykupie wszystkich ale nie czesci Obligacji po cenie ich przymusowego wykupu, ktora stanowi (i) kwote rowna
Prawu do Swiadczenia w Kryptowalucie, lub (ii) jezeli Obligatariusz nie moze otrzyma¢ ETHW z przyczyn
prawnych, w szczegolnosci ze wzgledu na obowigzujace go przepisy regulacyjne — Srodki Otrzymane ze
Sprzedazy Kryptowaluty podzielone przez liczb¢ Niewykupionych Obligacji w odpowiednim dniu
obowigzkowego wykupu, pomniejszone o wszelkie uzasadnione optaty na rzecz osdb trzecich zwigzane z
wykupem Obligacji, (,,Cena Wykupu Przymusowego”). Srodki Otrzymane ze Sprzedazy Kryptowaluty to
wyrazona w USD kwota wynikajaca z aukcji ETHW w celu wykupu Obligacji. Przy podejmowaniu takiej decyzji
Emitent nie jest zobowigzany do uwzglgdniania intereséw Obligatariuszy, ktérzy moga otrzymaé kwote mniejsza
lub znacznie mniejszg niz ich pierwotna inwestycja. Cena Wykupu Przymusowego Obligacji podlegajacych
wykupowi w USD moze by¢ nizsza lub znaczgco nizsza od rownowartos$ci ceny ETHW, poniewaz Emitent bedzie
staral si¢ sprzeda¢ ETHW w ramach Procedury Aukcji Kryptowaluty a w takich okolicznosciach zaistnieja
wszystkie opisane powyzej rodzaje ryzyka zwiazane ze sprzedaza ETHW na aukcji. Ponadto, jesli Emitent nie
uzyska §rodkow pieni¢znych ze sprzedazy ETHW w ramach Procedury Aukcji Kryptowaluty, wowczas bedzie
uprawniony do zastosowania innej zasadnej procedury sprzedazy posiadanej Kryptowaluty, przy czym istnieje
ryzyko, ze procedury te doprowadza do sprzedazy ETHW po cenie nizszej lub znacznie nizszej od ceny minimalne;j
ustalonej w Procedurze Aukcji Kryptowaluty. Ponadto wykup przymusowy moze skutkowa¢ faktycznym zbyciem
Obligacji dla celow podatkowych przez niektorych lub wszystkich Obligatariuszy w terminie wcze$niejszym niz
planowano lub przewidywano, co moze z kolei skutkowaé mniej korzystnym opodatkowaniem inwestycji w
Obligacje niz byloby to mozliwe w przypadku utrzymania inwestycji przez dtuzszy okres.

Ryzyka zwiazane z Zabezpieczeniem Obligacji

Dochodzenie zaspokojenia roszczen z Zabezpieczenia udzielonego na zabezpieczenie Obligacji moze okazac sig
niemozliwe lub ulec opéznieniu: Emitent zobowiazal si¢ do posiadania kwoty w ETHW réwnej Kwocie
Zabezpieczonych Zobowigzan stale zdeponowanej u Depozytariusza lub od niej wyzszej, a takze ustanowit zastaw
na tak zdeponowanej ETHW na rzecz Obligatariuszy jako zabezpieczenie swoich zobowigzan wobec
Obligatariuszy. Te zabezpieczenia moga by¢ niewystarczajace do ochrony Obligatariuszy w przypadku
wynikajacej z roznych powodow upadtosci lub likwidacji Emitenta lub Depozytariusza.
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Ryzyko zwiazane z ETHW jako Kryptowaluta bazowa

Zmiennos¢é cen ETHW: Na warto$é Obligacji wptywa cena ETHW jako Kryptowaluty bazowej. Cena ETHW
podlega znacznym wahaniom na przyktad pod wplywem globalnych i regionalnych wydarzen politycznych,
gospodarczych lub finansowych, zdarzen o charakterze regulacyjnym lub o§wiadczen organéw regulacyjnych,
obrotu inwestycyjnego, hedgingu lub szerokiego zakresu innych dziatan uczestnikéw rynku, zdarzen typu fork w
protokotach bazowych, zaktocen infrastruktury lub $rodkow, za pomoca ktorych kryptoaktywa sa wytwarzane,
dystrybuowane, przechowywane i sprzedawane. Cena ETHW moze réwniez ulec zmianie z powodu zmiany
przekonania inwestorow co do przysztych perspektyw dla danej klasy aktywow. Cechy charakterystyczne ETHW
i rozbieznos¢ obowiazujacych standardow regulacyjnych stwarza mozliwo$¢ naduzy¢ na rynku i moze prowadzi¢
do duzych wahan cenowych. Kwoty otrzymywane przez Obligatariuszy (i) po wykupie Obligacji w USD w
przypadku, gdy Obligatariusze nie mogg otrzyma¢ ETHW z powoddw prawnych lub regulacyjnych; lub (ii) przy
sprzedazy na gietdzie zaleza od wynikéw cenowych ETHW i dostepnej plynnosci.

Ryzyko polityczne na rynku ETHW: Caty model biznesowy Emitenta uzalezniony jest od ewentualnych regulacji
lub zakazow, w szczegdlnosci w odniesieniu do ETHW jako instrumentu bazowego dla Obligacji. Nie mozna
doktadnie przewidzieé¢, w jaki sposob polityka i przyszte regulacje moga wpltywaé na rynki i ogélne otoczenie
gospodarcze modelu biznesowego Emitenta. Jednakze, przyszie regulacje i zmiany w statusie prawnym ETHW
stanowiag ryzyko polityczne, ktore moze wpltynaé na jego ceng. Niezastosowanie si¢ Emitenta do potencjalnych
przysztych regulacji moze skutkowa¢ ponoszeniem przez niego strat, a takze mie¢ ujemny wptyw na jego zdolnos¢
do prowadzenia dziatalnosci.

Koszty transakcji: Z tytutu przenoszenia ETHW w ramach wykupu Obligacji w ETHW naliczane sg optaty. Koszty
transakcyjne mogg sie r6zni¢ w zalezno$ci od obcigzenia sieci (niemozliwego do przewidzenia dla Emitenta i
Obligatariuszy). Koszty transakcji moga si¢ rowniez roéznié¢ ze wzgledu na czas realizacji transakcji, a zatem nie
da si¢ ich przewidzie¢. W zaleznos$ci od kwoty, jaka Obligatariusz sktadajacy Obligacje do wykupu jest gotow
zaplaci¢ w ramach kosztow transakcji i optat za realizacj¢ wykupu, moze otrzyma¢ ETHW poézniej niz si¢
spodziewat lub w skrajnych przypadkach moze go w ogdle nie otrzymac, poniewaz transakcjom blockchain o
niskich optatach powiazanych przydziela si¢ mniejsza moc przetwarzania przez siec.

Ryzyko zwiazane z dopuszczeniem papier6w wartosciowych do obrotu

Ryzyko zwigzane z dopuszczeniem do obrotu: Cena transakcyjna Obligacji moze ulec obnizeniu w przypadku
obnizenia zdolnosci kredytowej Emitenta lub podmiotéw z nim powigzanych lub postrzegania jej za obnizong
niezaleznie od tego, czy Obligacje sg zabezpieczone faktycznie posiadanym ETHW. Istnieje ryzyko, ze osoby
trzecie bytyby sktonne naby¢ Obligacje jedynie ze znacznym dyskontem w stosunku do ceny ETHW, co z kolei
moze spowodowac spadek wartosci inwestycji Obligatariusza w Obligacje.

Ryzyko podatkowe zwigzane z Obligacjami

Podatek od transakcji finansowych: W 2013 r. Komisja Europejska opublikowata wniosek (,,Wniosek Komisji”)
dotyczacy dyrektywy w sprawie wspolnego podatku od transakcji finansowych (,,PTF”). Zgodnie z propozycja
Komisji, PTF ma by¢ wprowadzony w niektorych panstwach czlonkowskich UE, w tym w Niemczech. Szczegdlne
ryzyko polega na tym, ze PTF moze spowodowa¢ negatywne skutki podatkowe dla Obligacji, co z kolei moze
mie¢ ujemny wptyw na zwrot z inwestycji Obligatariusza w te Obligacje.

1.4. PODSTAWOWE INFORMACJE 0] PUBLICZNEJ OFERCIE PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH I DOPUSZCZENIU DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM

14.1. Na jakich warunkach i zgodnie z jakim harmonogramem moge zainwestowa¢ w ten papier
wartoSciowy?

Warunki i harmonogram inwestowania w Obligacje zostaly przedstawione ponizej.
Wyemitowanych zostanie lacznie do 11 400 000 000 Obligacji zabezpieczonych ETHW.

Nabycie obligacji: Na rynku pierwotnym Emitent bedzie prowadzit sprzedaz obligacji wylacznie na rzecz
Upowaznionych uczestnikow, przy czym Obligacje te moga by¢ nabywane wytacznie za ETHW. Inwestorzy
niebedacy Upowaznionymi Uczestnikami mogg nabywac Obligacje na rynku wtornym (i) od Upowaznionego
Uczestnika, z zachowaniem obowigzujacych ograniczen w sprzedazy, (ii) za posrednictwem gieldy papieréw
warto$ciowych poprzez swojego maklera lub (iii) od dowolnej osoby poza rynkiem regulowanym. W zwiazku z
tym Flow Traders B.V., Jane Street Financial Limited oraz Goldenberg Hehmeyer LLP zostaty wyznaczone na
Upowaznionych Uczestnikow. Oczekuje sie, ze okres sktadania ofert rozpocznie sie w dniu 16 wrzes$nia 2022 r. i
bedzie otwarty do pdzniejszej z nastgpujacych dat: (i) daty wygasnigcia Prospektu podstawowego lub (ii) daty
wygasnigcia wazno$ci nowego prospektu bazowego bezposrednio nast¢pujacego po obecnym Prospekcie
bazowym, z zastrzezeniem skrocenia tego okresu. Publiczna oferta moze by¢ przeprowadzana w panstwach
okreslonych w punkcie ,,/./ Wstgp i ostrzezenia” z zastrzezeniem obowigzujacych ograniczen dotyczacych
sprzedazy. DRW Europe B.V. zostato rowniez Upowaznionym Uczestnikiem na mocy Prospektu podstawowego,
jednak nie bedzie obstugiwaé Inwestoréw ani oferowa¢ im Obligacji. DRW bedzie obejmowacé i wykupywaé
Obligacje wytacznie na wlasne potrzeby.
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Warunki i szczegoly techniczne Oferty: Oferta nie podlega zadnym warunkom ani terminom innym niz termin
wynikajacy z waznos$ci Prospektu podstawowego okreslony w punkcie ,,Nabycie obligacji”. Nie ma mozliwosci
redukcji zapisow. Nie okreslono minimalnych ani maksymalnych kwot zapiséw, jednakze posrednicy finansowi
(w tym Upowaznieni Uczestnicy) oferujacy Obligacje moga okresli¢ minimalne lub maksymalne kwoty zapisow
przy oferowaniu Obligacji wedtug swojego wylacznego uznania.

Obligacje moga by¢ nabywane na rynku pierwotnym w zamian za ETHW, euro, USD lub inng walut¢ fiducjarng
lub kryptowalute, ktora zostanie okre$lona przez kazdego z posrednikow finansowych oferujacych Obligacje.
Obligacje nabywane bezposrednio od Emitenta na rynku pierwotnym moga by¢ nabywane wytacznie za ETHW i
tylko przez Upowaznionych Uczestnikow. Wydanie Obligacji nastgpi w drodze zapisu ksiggowego za
posrednictwem systemu rozliczeniowego i bankoéw prowadzacych jego rachunki.

Na rynku wtérnym Obligacje moga by¢ nabywane wytacznie za walutg fiducjarna.

Sposob ustalania Ceny Emisyjnej: Cena emisyjna dla Upowaznionych Uczestnikow jest rowna warto$ci Prawa
do Swiadczenia w Kryptowalucie powickszonej o optate za zapis. Cena Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie
bedzie ustalana zgodnie z ponizszym wzorem:

CE = ICE x (1-DER)"

Gadzie:
,,CE” oznacza Prawo do Swiadczenia w Kryptowalucie;

,,ICE” oznacza poczatkowe prawo do §wiadczenia w kryptowalucie, czyli 0,00977392 ETHW
na Obligacje;

,,DER” oznacza zmniejszajaca si¢ stope procentowa prawa do $wiadczenia, ktéra wynosi 1,49
procent (podlegajaca zmniejszeniu przez Emitenta), oraz

,,N”” oznacza liczbe dni/365.
Cena emisyjna dla inwestorow, ktérzy nie sa Upowaznionymi Uczestnikami, b¢dzie ustalana na biezaco.

W dniu emisji Prawo do Swiadczenia w Kryptowalucie wynositoby 0,00977392 ETHW za jedng Obligacje, tj.
Upowaznieni Uczestnicy nabywajacy Obligacje od Emitenta otrzymywaliby jedng Obligacje za kazde 0,00977392
ETHW. Ponadto Emitent bedzie pobierat od Upowaznionego Uczestnika optate za zapis w wysokosci do 0,50
procent od 0,00977392 ETHW. W przypadku nabycia przez inwestora Obligacji od Upowaznionego Uczestnika
w euro, rownowarto$é w euro Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie z dnia 2 wrzesnia 2022 r., W oparciu 0
wartoé¢ ETHW wynoszaca 61,00 euro?, bedzie wynosi¢ 0,61 euro. Jednakze, biorac pod uwage, ze kazdy
Upowazniony Uczestnik moze pobrac¢ optate za zapis od inwestora, ktoremu sprzedaje Obligacje wedtug wlasnego
uznania, cena nabycia Obligacji moze by¢ wyzsza niz 0,61 euro.

Wydatki: Szacunkowe taczne wydatki zwigzane z emisja lub oferta wynosza 50 000 EUR. Emitent pobierze od
Upowaznionych Uczestnikow oplate za zapis w wysokosci do 0,50 procent wartosci Prawa do Swiadczenia w
Kryptowalucie w ramach Obligacji. Emitent nie ma wptywu na to, czy i w jakim zakresie dany Upowazniony
Uczestnik bedzie pobierat dodatkowe optaty. Optaty te moga si¢ rézni¢ w zaleznosci od Upowaznionego
Uczestnika.

1.4.2. Dlaczego tworzony jest ten prospekt podstawowy?

1.4.2.1. Powody przeprowadzenia oferty lub dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym

Zamiarem Emitenta jest osigganie zyskow z emisji Obligacji. Emitent osigga zyski z optat za zapis, niektorych
optat zwiazanych z wykupem oraz Zmniejszajacej si¢ Stopy Praw do Swiadczenia.

1.4.2.2. Wykorzystanie i szacunkowe kwoty netto wptywo6w pienieznych

Emitent nabywa Obligacje za ETHW. ETHW otrzymana przez Emitenta w drodze subskrypcji Obligacji zostanie
przeniesiony do Portfela Depozytariusza i zabezpieczony umowa o ustanowieniu zabezpieczenia na rzecz
Obligatariuszy, Powiernika Papierow Warto§ciowych oraz przedstawiciela Obligatariuszy (jesli zostanie
wyznaczony). Przy zatozeniu zbycia tacznie 11 4000 000 000 Obligacji oraz w oparciu o wartos¢ ETHW
wynoszacg 61,00 EUR (na dzien 30 sierpnia 2022 r.), wptywy netto z kazdych 10.000 Obligacji wynosza 6,100
EUR.

1.4.2.3. Umowa o subemisje

Emitent nie zawarl umowy o subemisje.

1.4.2.4. Istotne konflikty interesow zwiazane z ofertg lub dopuszczeniem do obrotu

Nie wystepuja zadne istotne interesy, w szczegolnosci nie wystepuja istotne konflikty interesow w zwiazku z
oferta publiczng lub dopuszczeniem do obrotu.

2 Warto$¢ ETHW na dzien 30 sierpnia 2022 .
-88 -



RESUMEN ESPECIFICO

1.1. INTRODUCCION Y ADVERTENCIAS

El presente resumen se refiere a la oferta piblica de bonos con garantia prendaria (los «Bonos») en Austria,
Republica Checa, Dinamarca, Finlandia, Francia, Alemania, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Malta, Noruega, Polonia,
Espafia, Suecia, Suiza y los Paises Bajos, y la admisiéon a negociacion de los Bonos en el mercado regulado
(regulierter Markt) de la Bolsa de Frankfurt. EI nimero internacional de identificacién de valores mobiliarios
(«ISIN») relativo a los Bonos es DEO00A3G01J0.

El folleto de base se aprobd el 23 de noviembre de 2021 (el «Folleto de base»), complementado por el folleto del
22 de marzo de 2022 y el folleto del 21 de junio de 2022, y fue aprobado por la Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht («BaFin»), sita en Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Francfort del Meno, Alemania,
correo electrénico: poststelle@bafin.de, Teléfono: +49 (0)228 4108-0.

Este resumen debe interpretarse como una introduccién al Folleto de base. En toda decision de inversion en los
Bonos del Emisor, el inversor debera considerar el Folleto de base en su conjunto. Los inversores podrian perder
la totalidad o una parte del capital invertido en los Bonos del Emisor. ETC Issuance GmbH, con domicilio social
sito en Thurn- und Taxis-Platz 6, 60313 Francfort del Meno, Alemania (el «<Emisor»), asume su responsabilidad
por la informacién contenida en este resumen y su traduccién al alemén. Se considerara responsable al Emisor
Unicamente si el resumen es engafioso, inexacto o incoherente cuando se lee junto con las demas partes del Folleto
de base, 0 si no proporciona, cuando se lee junto con las demas partes del Folleto de base, datos fundamentales
que ayuden a los inversores a considerar su inversion en los valores pertinentes. En caso de que se presente una
demanda relativa a la informacién incluida en el Folleto de base ante un tribunal, el inversor demandante podria,
en virtud de la legislacion nacional de los Estados miembros del Espacio Econémico Europeo, estar obligado a
sufragar los gastos de traduccion del Folleto de base antes de iniciar cualquier procedimiento judicial.

El nimero de identificador de entidad juridica («LEI») del Emisor es 875500BTZPKWM4X8R658.

Steubing AG Wertpapierhandelsbank, con domicilio social sito en Goethestrasse 29, 60313, Francfort del Meno,
Alemania, y nimero de identificador de entidad juridica («LEl») 39120043LUI1WJS8IX30, ha solicitado la
admision a cotizacion de los Bonos en el mercado regulado.

1.2. DATOS FUNDAMENTALES SOBRE EL EMISOR
1.2.1.  ¢Quién es el emisor de los valores?

La denominacién social y comercial del Emisor es ETC Issuance GmbH. El nimero LEI del Emisor es
875500BTZPKWM4X8R658. El Emisor estd constituido y opera en virtud del derecho alemédn y su
establecimiento principal se encuentra sito en Gridiron, One Pancras Square, Londres, N1C 4AG, Reino Unido.
La direccion y el domicilio social del Emisor se encuentran sitos en Thurn- und Taxis-Platz 6, 60313 Francfort del
Meno, Alemania. El Emisor figura inscrito en el registro mercantil del tribunal local (Amtsgericht) de Francfort
del Meno con el nimero HRB 116604. El sitio web del Emisor es https://www.etc-group.com y su nimero de
teléfono es +49 69 8088 3728.

1.2.1.1. Principales actividades del Emisor

La Unica actividad del Emisor consiste en la emisién de bonos garantizados por criptomonedas y otros activos
digitales. De conformidad con la Autoridad Bancaria Europea, las monedas virtuales o criptomonedas son una
«representacion digital de valor no emitida por un banco central ni por una autoridad publica, ni necesariamente
asociada a una moneda fiduciaria, pero aceptada por personas fisicas o juridicas como medio de pago y que puede
transferirse, almacenarse o negociarse por medios electrénicos»?.

Mediante la emision de los Bonos, el Emisor pretende satisfacer la demanda de los inversores de valores
negociables a través de los cuales se realiza una inversion en criptomonedas y otros activos digitales.

1.2.1.2. Accionistas principales

El accionista Unico del Emisor es ETC Management Ltd («kETCMp»). El accionista Unico de ETCM es ETC
Holdings Ltd (la «Sociedad de cartera»). Las acciones de la Sociedad de cartera estan altamente concentradas:
(i) Alexander Gerko controla indirectamente a través de XTX Investments UK Limited («XTX») el 23,33 % de
las acciones; (ii) Oleg Mikhasenko controla indirectamente a través de BCS Prime Brokerage Ltd («BCS»),
sociedad regulada por la Autoridad de Conducta Financiera (la «<FCA»), el 11,25 % de las acciones; (iii)
Maximilian Monteleone controla indirectamente a través de MLM Holdings Ltd («<MLM») un 22,5 % adicional
de las acciones. Otros cofundadores, socios y directivos ostentan el 42,92 % de las acciones restantes.

1.2.1.3. Administradores ejecutivos principales

La gestion del Emisor corresponde a sus administradores, Leyla Sharifullina y Timothy Bevan.

1 Dictamen de la Autoridad Bancaria Europea sobre las «monedas virtuales» de 4 de julio de 2014, pagina 7.
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1.2.1.4. Auditores legales

Ernst & Young S.A. («EY»), con domicilio social sito en 35e Avenue John F. Kennedy, Luxemburgo, L-
1855 Luxemburgo, fue nombrado auditor legal del Emisor durante el ejercicio financiero cerrado el 31 de
diciembre de 2019. EY es miembro del Instituto de Auditoria de Luxemburgo (Institut des Réviseurs
d’Entreprises).

A partir del 30 de junio de 2020, el auditor legal del Emisor es BFS Revision- und Treuhand GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, con domicilio social sito en Berliner Strale 75, 63065 Offenbach del Meno,
Alemania. BFS Revision- und Treuhand GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft es miembro de la Camara de
Auditores de Alemania (Wirtschaftspriiferkammer).

1.2.2. ¢ Cuél es la informacion financiera fundamental del Emisor?

La informacion financiera del Emisor se incluye en las cuentas anuales del Emisor a fecha de 31 de diciembre de
2020 y 31 de diciembre de 2021 (en conjunto, las «Cuentas anuales»).

Las Cuentas anuales se han elaborado de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(«NIIF»), en su version adoptada por la Union Europea (la «UE»).

Las Cuentas financieras se han auditado y se ha publicado el informe de auditoria sin salvedades pertinente.

La informacién financiera seleccionada que figura a continuacion se basa en la informacion contenida en las
Cuentas anuales, de las cuales se ha extraido.

Cuenta de pérdidas y ganancias
(en EUR)

31 de diciembre de 2020

31 de diciembre de 2021

Beneficio/pérdida de explotacion

161 495

109 751

Balance (en EUR)

30 de diciembre de 2020

30 de diciembre de 2021

288 358 708

1010 038 300

Deuda financiera neta

Estado de flujo de efectivo 31 de diciembre de 2020 31 de diciembre de 2021

(en EUR)

Flujos netos de efectivo procedentes 190 212 3490 039
de actividades de explotacion

Flujos netos de efectivo procedentes 25 0
de actividades de financiacién

Flujo neto de efectivo procedente de 0 0
actividades de inversion

1.2.3. ;Cuéles son los riesgos clave especificos del Emisor?

Los siguientes factores de riesgo son importantes con respecto a la capacidad del Emisor para cumplir sus
obligaciones en virtud de los Bonos emitidos por él.

Riesgos relacionados con el objeto social limitado del Emisor: El objeto de las actividades comerciales del Emisor
es la emision de bonos vinculados a una criptomoneda o varias de ellas que conformen una cesta. EI Emisor no
realizard ninguna otra actividad comercial distinta de la descrita anteriormente (véase «1.2.1.1. Principales
actividades del Emisor»). Debido a su objetivo social limitado, el Emisor se encuentra expuesto al riesgo de que
la criptomoneda o las criptomonedas subyacentes que conformen la cesta no prosperen o que su comportamiento
resulte menos favorable. En ese caso, puede que el Emisor no consiga llevar a cabo su actividad de forma
satisfactoria, lo que podria repercutir de forma adversa en la situacion financiera y comercial del Emisor.

Riesgos derivados de la falta de un historial extenso y completo del Emisor: EI Emisor figura inscrito en el registro
mercantil del tribunal local (Amtsgericht) de Francfort del Meno, Alemania, a 27 de agosto de 2019. Debido a tan
breve periodo de existencia, el Emisor no cuenta con un historial operativo extenso y completo que resulte
satisfactorio relativo a la actividad social descrita en el presente, por lo que este hecho se afiade al conjunto de
riesgos comerciales que podrian repercutir de forma adversa en la situacién financiera y comercial del Emisor.

Accionistas principales: Las acciones de la Sociedad de cartera estan altamente concentradas: (i) Alexander Gerko
controla indirectamente a través de XTX Investments UK Limited («XTX») el 23,33 % de las acciones; (ii) Oleg
Mikhasenko controla indirectamente a través de BCS Prime Brokerage Ltd («BCS»), sociedad regulada por la
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Autoridad de Conducta Financiera (la «<FCA»), el 11,25 % de las acciones; (iii) Maximilian Monteleone controla
indirectamente a través de MLM Holdings Ltd («MLM») un 22,5 % adicional de las acciones. Otros cofundadores,
socios y directivos ostentan el 42,92 % de las acciones restantes. Los accionistas mencionados en los apartados (i)
a (iii) anteriores, ambos inclusive, o sus representantes tienen la capacidad de destituir a la totalidad y a cada uno
de los miembros del consejo de administracion del Emisor mediante voto mayoritario. En consecuencia, estos
accionistas tienen una influencia significativa en la gestion del Emisor. No existe ninguna garantia de que estos
accionistas o sus representantes ejerceran su derecho de voto de manera que beneficie al Emisor o a los inversores.

Actividad dependiente de la concesion de autorizaciones. EI Emisor depende de la autorizacion y la aprobacion
de la Bolsa de valores de Francfort, en virtud de las normas y reglamentos de Alemania, para continuar con la
emisién y cotizacion de los Bonos. Cualquier cambio en los requisitos de cotizacidn, la regulacion de los Bonos,
o la aceptacion de criptomoneda como activo subyacente podria repercutir de forma adversa en el Emisor y los
inversores en los Bonos.

Ataques de piratas informaticos y sabotaje informatico ajenos al Emisor: La totalidad de la actividad del Emisor
depende de una infraestructura de TI concreta. Ademas, los proveedores de servicios (por ejemplo, el
Administrador, el Agente de pagos y el Sistema de compensacidn) también dependen de sistemas de T para prestar
servicios al Emisor. Tanto los sistemas de Tl del Emisor como los sistemas de Tl de dichos proveedores de
servicios pueden ser objeto de ataques piratas por parte de delincuentes informaticos. Por lo tanto, el Emisor esta
expuesto al riesgo de que se vea incapacitado para ejercer sus actividades comerciales parcial, temporal o incluso
permanentemente e incluso de declararse insolvente, y los titulares de los Bonos (los «Titulares») pueden perder
la totalidad o una parte de la inversion en los Bonos debido al mencionado fallo de seguridad.

1.3. DATOS FUNDAMENTALES SOBRE LOS VALORES
1.3.1. ¢Cuédles son las principales caracteristicas de los valores?

Los Bonos son bonos con garantia prendaria. Los Bonos tienen una fecha de vencimiento abierta. Los Bonos no
acarrean intereses. Cada Bono representa el derecho del Titular de solicitar al Emisor (a) la entrega de
EthereumPoW («<ETHWH»), una criptomoneda derivada de una plataforma de software descentralizada de codigo
abierto, basada en la cadena de bloques, que utiliza un mecanismo de consenso Proof-of-Work, en una cantidad
equivalente a la reclamacion del Titular, en cualquier Dia habil, contra el Emisor respecto de cada Bono, expresada
como la cantidad de ETHW por Bono, y calculada por el Emisor a su entera discrecion de acuerdo con la formula
que figura a continuacion («1.4.1. Método de determinacién del Precio de emision») (la «Compensacion de la
criptomoneda») o (b) bajo determinadas condiciones, el pago de délares estadounidenses («USD») determinado
con arreglo a las disposiciones pertinentes de los términos y condiciones (los «Términos y condiciones»). Las
obligaciones derivadas de los Bonos constituyen obligaciones garantizadas, no subordinadas y directas del Emisor
con el mismo rango de prelacion entre (i) las propias obligaciones, (ii) cualquier Obligacion de Opcién de venta
garantizada (segun se define a continuacion) («1.3.3. Riesgos relacionados con el ejercicio de la Opcidn de venta»)
y (iii) cualquier obligacion del Emisor de transferir los Bonos a cualquier entidad que haya sido designada por el
Emisor como participante autorizado (el «Participante autorizado»), en caso de que dicho Participante autorizado
haya transferido, al menos, la Compensacion de la criptomoneda por Bono objeto de suscripcion o compra a un
monedero virtual del depositario operado por BitGo Trust Company, Inc (el kMonedero virtual del Depositario»;
estas obligaciones se denominaran en adelante las «Obligaciones de liquidacion garantizadas»). Los Bonos son
libremente transferibles.

Los derechos vinculados a los Bonos son los siguientes:

Garantia: Pignoracion por parte del Emisor en favor de los Titulares de sus derechos, titularidad, intereses y
beneficios, actuales y futuros, en el Monedero virtual del Depositario y la criptomoneda bajo custodia, o en virtud
de los mismos, asi como la pignoracién por parte del Emisor con respecto a la Cuenta de emision y los Bonos
propiedad del Emisor en favor de los Titulares (la «Garantia»). La informacion de las cuentas y los términos y
condiciones de las respectivas pignoraciones se estipularan en la Documentacién de la garantia, la cual estara
disponible para su inspeccién por parte de los Titulares en el establecimiento principal del Emisor (Gridiron, One
Pancras Square, Londres, N1C 4AG, Reino Unido).

Reembolso obligatorio: En caso de que se produzcan determinados supuestos de reembolso obligatorio, el Emisor
podré, en cualquier momento, —pero no estard obligado a—, con un preaviso superior a 30 (treinta) dias a los
Titulares, reembolsar los Bonos en la fecha de reembolso obligatorio a su Precio de reembolso obligatorio (segln
se define a continuacién). Tales supuestos de reembolso obligatorio incluyen, entre otros, la entrada en vigor de
cualquier ley o reglamento de nueva promulgacién que requiera que el Emisor obtenga cualquier licencia para
poder cumplir sus obligaciones en virtud de los Bonos; o cualquier cambio en el tratamiento fiscal del ETHW; o
si un tribunal competente ha dado orden al Emisor de ejecutar el reembolso obligatorio, o si debe ejecutarlo por
imperativo legal. El ejercicio del derecho de reembolso obligatorio por parte del Emisor deriva inevitablemente en
el reembolso de los Bonos en favor de los Titulares.

Opcidn de venta de los Titulares: Los Bonos tienen una fecha de vencimiento abierta. No obstante, cada uno de
los Titulares puede cancelar sus Bonos contra el abono de la Compensacidn de la criptomoneda (o contra el abono
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de USD, en caso de que el Titular no pueda percibir ETHW por motivos legales o normativos). Si los Bonos se
reembolsan en USD, el importe del reembolso equivaldra a los ingresos procedentes de la venta de la
Compensacion de la criptomoneda mediante el Procedimiento de subasta de criptomonedas (segun se define a
continuacion) («1.3.3. La subasta no se puede efectuar por ausencia de participantes u ofertas insuficientes»), en
caso de que el mismo resulte en una venta satisfactoria. A fin de cancelar sus Bonos, el Titular debe (i) presentar
el formulario de ejercicio de la opcion de venta; (ii) abonar una comision de reembolso por adelantado de
50,00 EUR (sujeta a determinadas exenciones) (la «Comision de reembolso por adelantado»); y (iii) transferir
los Bonos objeto del ejercicio de la Opcion de venta (segun se define a continuacion) a la Cuenta de emisién sin
cargo alguno. Si un Titular ejerce su Opcién de venta frente al Emisor o a un Participante autorizado, se cobrara
una comision de ejercicio, junto con la Comisidn de reembolso por adelantado (cuando proceda), de una cantidad
equivalente al 1,00 % de la Compensacion de la criptomoneda de cada Bono relacionado con el ejercicio de la
Opcion de venta (la «Comisidn de ejercicio»). Sin embargo, si el Titular vende sus Bonos en el mercado de
valores, no se incurrira en comisiones de reembolso con respecto al Emisor o al Participante autorizado. En caso
de que un Titular no pueda percibir ETHW por motivos legales o normativos, y si el Emisor celebra un
Procedimiento de subasta de criptomonedas, el Subastador (segln se define a continuacién) anunciara la subasta
de la cantidad requerida de ETHW en el sitio web del Emisor (https://www.etc-group.com). Los ingresos
procedentes de la venta se utilizaran en el reembolso de los Bonos. Se rechazaran las ofertas presentadas por menos
del 80 % del precio de referencia —que se corresponde, en la fecha de determinacion pertinente, con el precio
relativo al ETHW segun Bloomberg en un momento dado (el «Precio de referencia»)— o las ofertas por una
cantidad inferior o superior a la cantidad total de ETHW objeto de la subasta. Si dicha subasta resulta infructuosa,
el Emisor devolvera todos los Bonos al Titular en un plazo de 7 (siete) dias habiles. Asimismo, en caso de que la
subasta resulte infructuosa, el Emisor puede optar por cobrar una Comisién de ejercicio al Titular pertinente.

Reembolso en un Supuesto de incumplimiento: Los Bonos disponen supuestos de incumplimiento que otorgan
derecho a cada uno de los Titulares a exigir el reembolso inmediato con respecto a la Compensacion de la
criptomoneda.

Division: Si el ETHW se divide en dos 0 mas criptomonedas, cada Bono representara una reclamacion sobre una
cesta de criptomonedas que se corresponda con la Compensacion de la criptomoneda pertinente representada por
cada Bono antes de la division. Ademas, el Emisor podrd, a su entera discrecion, acordar dividir los bonos en dos,
0 més, Bonos independientes.

Acuerdos de los Titulares: De conformidad con la Ley alemana de titulos de deuda de 2009
(Schuldverschreibungsgesetz), los Términos y condiciones contienen disposiciones en virtud de las cuales los
Titulares pueden resolver mediante acuerdo modificar los Términos y condiciones (con el consentimiento del
Emisor), asi como decidir sobre otros asuntos relacionados con los Bonos. Los acuerdos de los Titulares
debidamente adoptados, ya sea en una junta de Titulares 0 mediante una votacién emitida sin celebrar una reunién,
de conformidad con los Términos y condiciones, son vinculantes para todos los Titulares. Los acuerdos que prevén
modificaciones significativas a los Términos y condiciones requieren una mayoria superior al 75 % de los votos
emitidos. Los acuerdos relativos a otras modificaciones se adoptan por mayoria simple de los votos emitidos.

1.3.2. ;Dobnde se negociaran los valores?

Se espera que el Emisor solicite la admisién de los Bonos a negociacidn en el mercado regulado de la Bolsa de
valores de Francfort. EI Emisor podra decidir cotizar los Bonos en dicho mercado o en otros mercados regulados
adicionales y/o disponer la negociacion de los Bonos en sistemas de negociacion multilateral, sistemas organizados
de negociacion o a través de internalizadores sisteméticos, todo ello con arreglo a lo previsto en la Directiva
2014/65/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 15 de mayo de 2014 sobre los mercados de instrumentos
financieros.

1.3.3.  ¢Cudles son los riesgos clave especificos de los valores?

Los siguientes riesgos clave podrian derivar en pérdidas significativas para los Titulares. Cada uno de los
Titulares tendria que soportar posibles pérdidas en caso de vender sus Bonos o con respecto al reembolso del
principal:

Riesgos relacionados con la naturaleza de los Bonos y sus Términos y condiciones

La subasta no se puede efectuar por ausencia de participantes u ofertas insuficientes: En caso de que un Titular
no pueda percibir ETHW por motivos legales, en particular debido a las disposiciones reglamentarias que le sean
aplicables, el Emisor organizard una subasta de ETHW para percibir USD de cara a reembolsar los Bonos (el
«Procedimiento de subasta de criptomonedas»), que celebraré el propio Emisor o una entidad designada por el
Emisor (el «Subastador). Si dicha subasta resulta infructuosa, el Titular corre el riesgo de que los Bonos no se
puedan reembolsar en USD. Ademas, el precio de la transaccién alcanzado en la subasta puede ser inferior al
precio actual de mercado del ETHW, lo que repercutiria de forma adversa en la inversion de los Titulares.

El Subastador puede aceptar o rechazar ofertas: Si se requiere llevar a cabo un Procedimiento de subasta de
criptomonedas, el Subastador, entre otras cosas, rechazara ofertas, si estas se presentan por una cantidad inferior
al 80 % del Precio de referencia, o por una cantidad inferior o superior a la cantidad total de ETHW objeto de la
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subasta. Paralelamente, esto implica que se pueden aceptar ofertas al 80 % del Precio de referencia y, por lo tanto,
significativamente inferiores al mismo.

Riesgos relacionados con el ejercicio de la Opcidn de venta: Los inversores en los Bonos pueden ejercer una
opcidn de venta (la «Opcidn de venta») para reembolsar Bonos con el Emisor contra el abono de la Compensacién
de la criptomoneda. Sin embargo, es posible que los inversores no puedan ejercer la Opcion de venta en caso de
que no proporcionen informacién suficiente al Emisor de conformidad con los Términos y condiciones. Ademas,
si los Titulares ejercen la Opcidn de venta y solicitan la liquidacién en USD, puesto que no pueden percibir ETHW
por motivos legales, en particular debido a las disposiciones reglamentarias que le sean aplicables, las obligaciones
del Emisor con respecto al abono de USD al Titular tras la entrega de los Bonos pertinentes al Emisor constituyen
obligaciones no garantizadas del Emisor. Unicamente las obligaciones de liquidacion relacionadas con el ejercicio
de la Opcion de venta de criptomonedas (las «Obligaciones de Opcién de venta garantizadas») constituyen
obligaciones garantizadas del Emisor. Las reclamaciones de los Titulares relativas a los pagos en USD derivados
del ejercicio de la Opcién de venta en USD solo se liquidaran después de que el Titular en cuestion haya entregado
los Bonos al Emisor y, durante el periodo comprendido entre la entrega de los Bonos y el pago efectivo de USD,
dicho Titular dejara de ostentar la titularidad del Bono y no dispondra de una reclamacién garantizada contra el
Emisor.

Reembolso obligatorio: En caso de que se produzcan determinados supuestos, tal como se especifica en los
Términos y condiciones, el Emisor podra, en cualquier momento, —pero no estara obligado a—, a su entera y
plena discrecidn, optar por cancelar y reembolsar la totalidad, pero no una parte, de los Bonos a su precio de
reembolso obligatorio, el cual se corresponde con (i) una cantidad equivalente a la Compensacion de la
criptomoneda; o (ii) en caso de que un Titular no pueda percibir ETHW por motivos legales, en particular debido
a las disposiciones reglamentarias que le sean aplicables, los ingresos procedentes de la venta de criptomonedas
divididos entre el nimero de Bonos en circulacion en la fecha del reembolso obligatorio pertinente, menos
cualquier comision de terceros razonable relacionada con el reembolso de los Bonos (el «Precio de reembolso
obligatorio»). Los ingresos procedentes de la venta de criptomonedas se refieren a la cantidad en USD obtenida
en la subasta del ETHW para el reembolso de los Bonos. A tal efecto, el Emisor no esta obligado a considerar los
intereses de los Titulares, y los Titulares pueden recibir una cantidad inferior, o sustancialmente inferior, a su
inversion inicial. El Precio de reembolso obligatorio de los Bonos reembolsados en USD puede ser inferior, 0
sustancialmente inferior, al precio equivalente de ETHW, puesto que el Emisor procurard vender ETHW a través
del Procedimiento de subasta de criptomonedas. Asimismo, resultan de aplicacién todos los riesgos relacionados
con la subasta de ETHW segln se describen anteriormente. Ademas, si el Emisor no logra vender ETHW mediante
el Procedimiento de subasta de criptomonedas, tendra derecho a utilizar cualquier otro procedimiento razonable
para vender las participaciones en ETHW. A este respecto, existe el riesgo de que tales procedimientos resulten
en la venta de ETHW a un precio inferior, o sustancialmente inferior, al minimo estipulado en el Procedimiento
de subasta de criptomonedas. Asimismo, el reembolso obligatorio podria resultar en la enajenacion efectiva de los
Bonos a efectos fiscales por parte de la totalidad o una parte de los Titulares en una fecha anterior a la prevista, lo
que puede derivar en un tratamiento fiscal menos favorable de la inversion en los Bonos para tales Titulares que
al que estos se podrian haber acogido en caso de que la inversion se hubiera mantenido durante un periodo de
tiempo mayor.

Riesgos relacionados con la Garantia de los Bonos

La Garantia concedida para garantizar los Bonos puede resultar inexigible o su exigibilidad se puede postergar:
El Emisor se ha comprometido a disponer de una cantidad de ETHW igual o superior a la Cantidad de las
obligaciones garantizadas que se encuentra en todo momento bajo custodia del Depositario. Asimismo, el Emisor
ha pignorado el ETHW bajo custodia a los Titulares como garantia de las obligaciones del Emisor con respecto a
los Titulares. Estos acuerdos de garantia pueden resultar insuficientes para proteger a los Titulares en caso de
quiebra o liquidacion del Emisor o del Depositario por diferentes motivos.

Riesgos relacionados con el ETHW como criptomoneda subyacente

Volatilidad de precios del ETHW: EI valor de los Bonos estd condicionado por el precio del ETHW como
criptomoneda subyacente. El precio del ETHW fluctia ampliamente y, por ejemplo, puede verse afectado por
acontecimientos politicos, economicos o financieros a nivel mundial y regional, hechos relacionados con
reglamentos o declaraciones de reguladores, actividades de negociacion de inversiones, cobertura u otras
actividades efectuadas por una amplia gama de actores en el mercado, bifurcaciones en protocolos subyacentes,
interrupciones en la infraestructura o medios a través de los cuales se produzcan, distribuyan, almacenen y
negocien criptoactivos. El precio del ETHW también puede fluctuar debido al cambio en la confianza de los
inversores con respecto a las perspectivas futuras de la clase de activos. Las caracteristicas del ETHW y las
discrepancias entre las normas reglamentarias aplicables propician la posibilidad de que se produzca abuso de
mercado y podrian desembocar en una alta volatilidad de los precios. Las cantidades recibidas por los Titulares (i)
tras el reembolso de los Bonos en USD, en caso de que los Titulares no puedan percibir ETHW por motivos legales
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0 normativos, o (ii) tras la venta en el mercado de valores, quedan sujetas a la rentabilidad del precio del ETHW
y a la liquidez disponible.

Riesgo politico en el mercado de ETHW: EI modelo de negocio del Emisor en su totalidad depende de posibles
reglamentos o prohibiciones, especialmente con respecto al ETHW como activo subyacente de los Bonos. Resulta
imposible predecir cdmo pueden afectar de manera precisa la politica y los futuros reglamentos a los mercados y
al entorno econémico general con respecto al modelo de negocio del Emisor. Sin embargo, los cambios y
reglamentos futuros en la situacion juridica del ETHW representan riesgos politicos que pueden afectar a la
evolucién de los precios del ETHW. Si el Emisor incumple los posibles reglamentos futuros, el Emisor puede
incurrir en pérdidas y dicho incumplimiento podria repercutir de forma adversa en la capacidad del Emisor para
desarrollar su actividad.

Costes de transaccion: Se aplican cargos por transferencia de ETHW en el marco del reembolso de los Bonos en
ETHW. Los costes de transaccion pueden variar en funcion de la carga de la red (una circunstancia que ni el
Emisor ni los Titulares pueden prever). Los costes de transaccion también pueden variar debido a los plazos de las
transacciones y, por lo tanto, también son impredecibles. En funcion de la cantidad que esté dispuesto a pagar el
Titular que solicita el reembolso en costes de transaccion y comisiones de cara a procesar dicho reembolso, los
ETHW se podrian recibir en un momento posterior al previsto 0, en casos extremos, puede que no se reciban en
absoluto, ya que la red asigna una potencia de procesamiento inferior a aquellas transacciones de la cadena de
bloques (blockchain) con comisiones asociadas reducidas.

Riesgos relacionados con la admision a negociacion de los valores

Riesgos relacionados con la admision a negociacién: El precio de negociacion de los Bonos puede disminuir si la
solvencia del Emisor o de las partes asociadas se deteriora de forma efectiva o aparente, independientemente del
hecho de que los Bonos estén garantizados por las tenencias reales de ETHW. El riesgo reside en que los terceros
Unicamente estén dispuestos a comprar Bonos con un descuento sustancial con respecto al precio del ETHW, lo
que a su vez puede resultar en la pérdida de la inversién en los Bonos por parte de los Titulares.

Riesgos fiscales relacionados con los Bonos

Impuesto sobre las transacciones financieras: En 2013, la Comisién Europea publicé una propuesta de Directiva
(la «Propuesta de la Comisidn») relativa a un sistema comun del impuesto sobre las transacciones financieras (el
«ITF»). Con arreglo a la Propuesta de la Comisidn, el ITF se debe aplicar en determinados Estados miembros de
la UE, incluida Alemania. El riesgo especifico es que el ITF pueda dar lugar a un tratamiento fiscal desfavorable
aplicable a los Bonos, lo que a su vez puede tener un efecto perjudicial en la rentabilidad de la inversién en los
Bonos del Titular.

1.4. DATOS FUNDAMENTALES SOBRE LA OFERTA PUBLICA DE VALORES Y LA ADMISION
A NEGOCIACION EN UN MERCADO REGULADO

1.4.1. ;Cuéles son las condiciones y los plazos en los que puedo invertir en este valor?
A continuacion, se establecen las condiciones y los plazos de inversién en los Bonos:
La cantidad total de Bonos emitidos en esta emision es de hasta 11 400 000 000 de Bonos garantizados por ETHW.

Compra de los Bonos: En el mercado primario, el Emisor vendera Bonos solo a los Participantes autorizados.
Dichos Bonos solo podran adquirirse con la criptomoneda ETHW. Los inversores que no sean Participantes
autorizados podran comprar Bonos en el mercado secundario (i) a un Participante autorizado, con sujecion a las
restricciones de venta aplicables; (ii) a traves de una bolsa de valores, con la asistencia de su intermediario bursatil,
o bien (iii) a cualquier tercero de forma extrabursatil. En relacion con lo antedicho, Flow Traders B.V., Jane Street
Financial Limited y Goldenberg Hehmeyer LLP han sido designados como Participantes autorizados. El periodo
de la oferta se espera que comience el 16 de septiembre de 2022 y se mantendré abierto hasta la Gltima de las
siguientes fechas: (i) la fecha de vencimiento del Folleto de base o (ii) la fecha de vencimiento de la validez de un
nuevo folleto de base que sustituya al Folleto de base vigente, sin perjuicio de que se reduzca este periodo. Se
podra realizar una oferta pablica en los paises especificados en el apartado «1.1 Introduccion y advertencias», con
sujecion a las restricciones de venta aplicables. DRW Europe B.V. también ha sido designado como Participante
autorizado, de conformidad con lo dispuesto en el Folleto de base, si bien no se hara cargo de los Bonos ni se los
ofrecerd a los inversores. DRW solo se suscribira a los Bonos y los reembolsard para conseguir sus propios
objetivos.

Condiciones e informacion técnica de la oferta: La oferta no esta sujeta a ninguna condicién ni a plazos distintos
del plazo determinado a partir de la entrada en vigor del Folleto de base, segln se especifica en el apartado
«Compra de los Bonos». No existe la posibilidad de reducir las suscripciones. No se han especificado cantidades
minimas ni maximas de suscripcion; sin embargo, los intermediarios financieros (incluidos los Participantes
autorizados) que ofrecen los Bonos pueden determinar cantidades minimas o maximas de suscripcion durante la
oferta de los Bonos a su entera y plena discrecion.

Los Bonos se pueden comprar en el mercado primario con ETHW, euros, USD o cualquier otra moneda fiduciaria
o criptomoneda, segin determine cada intermediario financiero que ofrezca los Bonos. Sin embargo, los Bonos
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adquiridos directamente del Emisor en el mercado primario solo se pueden comprar con ETHW y la compra solo
pueden realizarla Participantes autorizados. Los Bonos se entregaran mediante anotacién en cuenta a través del
sistema de compensacion y sus bancos de tenencia de cuentas.

En el mercado secundario, los Bonos se pueden comprar exclusivamente con monedas fiduciarias.

Método de determinacion del Precio de emision: El precio de emision para los Participantes autorizados equivale
a la Compensacion de la criptomoneda mas una comision de suscripcion. La Compensacion de la criptomoneda se
determinara de conformidad con la siguiente formula:

CC=CIC x (1-TCD)"

Donde:
«CC» significa Compensacion de la criptomoneda;

«CIC» significa Compensacion inicial de la criptomoneda, a saber, 0,00977392 ETHW por
Bono;

«TCD» significa tasa de compensacion decreciente, que es del 1,49 % (sujeto a la reduccién que
determine el Emisor); y

«n» significa el nimero de dias/365.
El precio de emisién para los inversores que no sean Participantes autorizados se determinara de forma continua.

En la fecha de emisién, la Compensacion de la criptomoneda seria de 0,00977392 ETHW por Bono, es decir, los
Participantes autorizados que compren Bonos al Emisor recibirian un Bono por cada 0,00977392 ETHW. Ademas,
el Emisor cobrara al Participante autorizado una comision de suscripcion de hasta el 0,50 % de
0,00977392 ETHW. Cuando un inversor adquiere un Bono de un Participante autorizado en euros, el equivalente
en euros de la Compensacion de la criptomoneda a 2 de septiembre de 2022, sobre la base de un valor del ETHW
de 61 EURZ2, seria de 0,61 EUR. Sin embargo, dado que cada Participante autorizado puede cobrar a su discrecién
una comisién de suscripcién al inversor al que vende los Bonos, el precio de compra de un Bono puede ser superior
a 0,61 EUR.

Gastos: Los gastos totales estimados de la emisidn y/u oferta ascienden a 50 000 EUR. El Emisor cobrara una
comision de suscripcién de hasta el 0,50 % de la Compensacién de la criptomoneda de los Bonos a los Participantes
autorizados. ElI Emisor no interviene en la decision de los Participantes autorizados pertinentes de cobrar 0 no
comisiones adicionales ni en la determinacién de su cuantia. Estas comisiones pueden variar en funcion del
Participante autorizado.

1.4.2. ¢Por qué se ha elaborado este folleto de base?
1.4.2.1. Fundamentos de la oferta o de la admisién a negociacién en un mercado regulado

El Emisor tiene como objetivo obtener beneficios con la emision de los Bonos. EI Emisor obtiene beneficios a
través del cobro de comisiones de suscripcién, determinadas comisiones de reembolso y la Tasa de compensacién
decreciente.

1.4.2.2. Uso e importes netos estimados de los ingresos

Los Bonos se compran al Emisor con ETHW. Los ETHW que recibe el Emisor a través de la suscripcion de los
Bonos se transferirdn al Monedero virtual del Depositario y quedaran garantizados por un acuerdo de garantia en
favor de los Titulares, el Administrador fiduciario (Trustee) de la garantia y un representante de los Titulares (si
procede). Partiendo del supuesto de que se venden 11 400 000 000 participaciones de Bonos, y habida cuenta del
valor del ETHW de 61,00 EUR (a 30 de agosto de 2022), los ingresos netos por cada 10 000 participaciones de
Bonos ascienden a 6100 EUR.

1.4.2.3. Acuerdo de aseguramiento de emisiones
El Emisor no ha celebrado ningln acuerdo de aseguramiento de emisiones.

1.4.2.4. Conflictos de intereses materiales relacionados con la oferta o la admisién a negociacion
No existen conflictos de intereses materiales en relacion con la oferta publica o la admisidn a negociacion.

2 Valor del ETHW a 30 de agosto de 2022.
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EMISSIONSSPECIFIK SAMMANFATTNING

1.1 INLEDNING OCH VARNINGAR

Denna sammanfattning avser det offentliga erbjudandet av sékerstéllda obligationer (“obligationerna™) i
Danmark, Finland, Frankrike, Irland, Italien, Luxemburg, Malta, Nederldnderna, Norge, Polen, Schweiz, Spanien,
Sverige, Tjeckien, Tyskland och Osterrike, och upptagandet av obligationerna till handel pa en reglerad marknad
(regulierter Markt) pd Frankfurtborsen. Obligationernas internationella vardepappersidentifieringsnummer
(”’ISIN-kod”) 4r DEOOOA3GO1J0.

Datum fér godkénnande av grundprospektet &r den 23 november 2021, som har lagts till i bilagan daterad 22 mars
2022 och bilagan daterad 21 juni 2022 (’grundprospektet”) och det godkdndes av Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin”), Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt am Main, Tyskland, e-post:
poststelle@bafin.de, telefon: +49 (0)228 4108-0.

Denna sammanfattning bor lasas som en introduktion till detta grundprospekt. Ett eventuellt beslut att investera i
emittentens obligationer ska baseras pa en investerares bedémning av grundprospektet i sin helhet. Investerare kan
forlora hela eller delar av sitt kapital som investerats i emittentens obligationer. ETC Issuance GmbH med séte pa
Thurn- und Taxis-Platz 6, 60313 Frankfurt am Main, Tyskland (emittenten”) ansvarar for informationen i denna
sammanfattning och dess tyska Gversattning. Emittenten kan endast hallas ansvarig om sammanfattningen ar
vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av grundprospektet eller om den inte, tillsammans med
de andra delarna av grundprospektet, ger nyckelinformation som hjélper investerare att bedéma en investering i
vardepapperen. Om talan vécks i domstol angdende informationen i grundprospektet kan den investerare som ar
kéarande enligt nationell ratt i medlemsstater i Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (EES) bli tvungen att sta
for kostnaderna for 6versattning av grundprospektet innan de réttsliga forfarandena inleds.

Emittentens identifieringskod ("LEI”) for juridiska personer dr 875500BTZPKWM4X8R658.

Steubing AG Wertpapierhandelsbank, med site pd Goethestrasse 29, 60313 Frankfurt am Main, Tyskland,
identifieringskod for juridiska personer (LEI) 39120043LUI1WJS8IX30, har ansokt om att obligationer ska tas
upp till handel pa den reglerade marknaden.

1.2. BASFAKTA OM EMITTENTEN

1.2.1. Vem vardepapperens emittent?

Emittentens juridiska och kommersiella namn ar ETC Issuance GmbH. Emittentens LEI-nummer é&r
875500BTZPKWM4X8R658. Emittenten har bildats och verkar enligt tysk lag och med huvudsakligt
verksamhetsstélle pa adressen Gridiron, One Pancras Square, London, N1C 4 AG, Storbritannien. Emittentens
adress och sate &r Thurn- und Taxis-Platz 6, 60313 Frankfurt am Main, Tyskland och emittenten &r registrerad i
den lokala domstolens handelsregister (Amtsgericht) i Frankfurt am Main med numret HRB 116604. Emittentens
webbplats &r https://www.etc-group.com och telefonnumret &r +49 69 8088 3728.

1.2.1.1. Emittentens huvudsakliga verksamhet

Emittentens enda verksamhet ar emission av obligationer som &r sakerstallda genom kryptovalutor och andra
digitala tillgangar. | enlighet med Europeiska bankmyndigheten ir virtuella valutor eller kryptovalutor “en digital
varderepresentation som varken utfardas av en centralbank eller av en offentlig myndighet eller som nédvéndigtvis
ar knuten till en fiatvaluta, men godtas av fysiska eller juridiska personer som ett utbytessétt och kan overforas,

lagras eller handlas elektroniskt™?.

Genom emission av obligationerna avser emittenten att tillgodose investerarnas efterfragan pa vardepapper genom
vilka investeringar i kryptovalutor och andra digitala tillgangar gors.

1.2.1.2. StOrre aktiedgare

Emittentens enda aktieéigare &r ETC Management Ltd ("ETCM?”). ETCM:s enda aktiedgare 4r ETC Holdings Ltd
(’holdingbolaget™). Aktierna i holdingbolaget dr mycket koncentrerade: (i) Alexander Gerko kontrollerar indirekt,
via XTX Investments UK Limited (”XTX”) 23,33 procent av aktierna; (ii) Oleg Mikhasenko kontrollerar indirekt,
via BCS Prime Brokerage Ltd ("BCS”) och som stéar under tillsyn av Financial Conduct Authority (’FCA”), 11,25
procent av aktierna; (iii) Maximilian Monteleone kontrollerar indirekt, via MLM Holdings Ltd ("MLM”),
ytterligare 22,5 procent av aktierna, och aterstdende 42,92 procent av aktierna innehas av andra medgrundare,
partner och ledningen.

1.2.1.3. Verkstéallande direktoér

Emittenten leds av de verkstallande direktérerna Leyla Sharifullina och Timothy Bevan.

! Europeiska bankmyndighetens yttrande om “virtuella valutor” daterat den 4 juli 2014 pa sidan 7.
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1.2.1.4. Lagstadgad revisor

Emittenten utsdg Ernst & Young S.A. ("EY”), med séte pa 35¢ Avenue John F. Kennedy, L-1855 Luxemburg,
Luxemburg, till emittentens lagstadgade revisor for det rakenskapsar som avslutades den 31 december 2019. EY
&r medlem i Luxemburgs revisorinstitut (Institute Des Réviseurs D 'entreprises).

Sedan den 30 juni 2020 &r emittentens lagstadgade revisor BFS Revisions- und Treuhand GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft, med séite pa Berliner StraRe 75, 63065 Offenbach am Main, Tyskland. BFS
Revisions- und Treuhand GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft &r medlem i Wirtschaftspriiferkammer
(kammaren med auktoriserade revisorer) i Tyskland.

1.2.2.  Finansiell nyckelinformation for emittenten

Emittentens finansiella information ingér i emittentens arsredovisningar per den 31 december 2020 och den 31
december 2021 (tillsammans, ”redovisningarna”).

Redovisningarna har uppréttats enligt International Financial Reporting Standards (”IFRS”) som har antagits i
Europeiska unionen ("EU”).

Redovisningarna har reviderats och en okvalificerad revisionsberattelse har utfardats.

Féljande utvalda finansiella uppgifter grundar sig pa och ar tagna ur de finansiella rapporterna.

Resultatrékning 31 december 2020 31 december 2021
(i EUR)

Rorelseresultat 161 495 109 751
Balansrakning 31 december 2020 31 december 2021
(i EUR)

Finansiell nettoskuld 288 358 708 1010 038 300
Kassaflodesanalys 31 december 2020 31 december 2021
(i EUR)

Nettokassaflode fran den 190 212 3490039
I6pande verksamheten

Nettokassaflode frén 25 0
finansieringsaktiviteter

Nettokassaflode frén 0 0
investeringsaktiviteter

1.2.3. Specifika nyckelrisker for emittenten

Foljande riskfaktorer ar vasentliga med avseende pa emittentens formaga att uppfylla sina forpliktelser knutna till
obligationer som den emitterar.

Risker knutna till emittentens begransade affarsmal: Fokus for emittentens affarsverksamhet ar att ge ut
obligationer kopplade till en kryptovaluta eller kryptovalutor som utgdr en korg. Emittenten kommer inte bedriva
ndgon annan verksamhet dn den som beskrivs ovan (se under ”1.2.1.1. Emittentens huvudverksamhet”). P4 grund
av detta begransade affarsmal ar emittenten utsatt for risken for en dalig eller mindre bra utveckling for den
underliggande kryptovalutan eller de underliggande kryptovalutorna som utgor en korg. Emittenten kan da
misslyckas med att bedriva sin verksamhet vilket kan inverka negativt pa emittentens verksamhet och finansiella
stallning.

Risker pa grund av att emittenten saknar langtgdende och omfattande beprévade resultat: Emittenten registrerades
i den lokala domstolens handelsregister (Amtsgericht) i Frankfurt am Main, Tyskland den 27 augusti 2019. P&
grund av en sadan kort verksamhetstid har emittenten inte nagra langtgéende och omfattande beprévade resultat
over att framgangsrikt bedriva den verksamhet som beskrivs hari, vilket innebar att det tillkommer kommersiella
risker som kan ha en negativ inverkan pa emittentens affars- och finansiella stallning.

Storre aktiedgare: Aktierna i holdingbolaget &r mycket koncentrerade: (i) Alexander Gerko kontrollerar indirekt
via XTX 23,33 procent av aktierna i holdingbolaget, som &r emittentens slutliga moderbolag, (ii) Oleg Mikhasenko
kontrollerar indirekt, via BCS som star under tillsyn av FCA, 11,25 procent av aktierna i holdingbolaget, (iii)
Maximilian Monteleone kontrollerar indirekt via MLM ytterligare 22,5 procent av aktierna i holdingbolaget,
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medan aterstdende 42,92 procent av aktierna i holdingbolaget innehas av andra medgrundare, partner och
ledningen. Aktiedgare som avses i (i) till och med (iii) ovan eller deras foretrddare har mojlighet att genom
majoritetsomrostning avlagsna en eller samtliga ledamoter fran emittentens styrelse. Darfor har dessa aktiedgare
ett betydande inflytande pa emittentens ledning. Det Iamnas ingen forsékran om att dessa aktiedgare eller deras
foretradare kommer att utva sin rostratt pa ett satt som gynnar emittenten eller investerarna.

Beroende av tillstand. Emittenten &r beroende av att Frankfurtbdrsen har fortsatt tillstand och tillatelse att emittera
och bdrsnotera obligationer enligt tyska regler och forordningar. Varje forandring av borsnoteringskrav, regler
kring obligationer eller godtagande av kryptovaluta som underliggande tillgang kan ha en negativ inverkan pa
emittenten och investerarna i obligationerna.

Angrepp frdn “hackare” och sabotage fran andra lander &n emittentens: Hela emittentens verksamhet ar beroende
av viss IT-infrastruktur. Dessutom forlitar sig tjénsteleverantdrer (t.ex. administratoren, betalningsombudet och
clearingsystemet) pa att IT-system tillhandahaller tjanster till emittenten. Saval emittentens IT-system som 1T-
system hos tjansteleverantorer kan hackas av brottslingar. Emittenten &r utsatt for risken att delvis, tillfalligt eller
till och med permanent hindras fran att bedriva sin affarsverksamhet och till och med att hamna pa obestand, och
obligationsinnehavarna (”obligationsinnehavarna”) kan forlora en del av eller hela sin investering i
obligationerna pa grund av ett sadant sakerhetsintrang.

1.3. NYCKELINFORMATION OM VARDEPAPPERNA
1.3.1. Vilka ar vardepappernas huvudegenskaper?

Obligationerna &r sakrade obligationer. Obligationerna har inte en fast forfallodag. Obligationerna ger ingen ranta.
Varje obligation representerar obligationsinnehavarens rétt att fran och med varje bankdag begéara fran emittenten
av varje obligation (a) leverans av ethereum PoW ("ETHW?”), en kryptovaluta baserad pa en blockchain-baserad
decentraliserad mjukvaruplattform som anvander sig av en Proof-of-Work-konsensusmekanism med 6ppen
kéllkod som visas pa https://ethereum.org/en/eth, motsvarande obligationsinnehavarens fordran, uttryckt som
beloppet av ETHW per obligation, och det beréknas av och enligt emittentens eget gottfinnande i enlighet med
nedanstdende formel (” 1.4.1. Metod for faststallande av emissionskursen™) (’réatten till kryptovaluta”) eller (b)
under vissa villkor, betalning av US-dollar ("USD”) som faststéllts i enlighet med relevanta bestimmelser i
villkoren (”villkoren”). Forpliktelserna som obligationerna medfor utgor direkta, icke-efterstélida och sékerstéllda
forpliktelser for emittenten som rankas jamsides (i) samt (ii) varje sékerstilld séljoptionsforpliktelse (enligt
definitionen nedan) 1.3.3. Risker i samband med utdvandet av saljoptionen”) och iii) emittentens forpliktelse att
overlata obligationer till varje enhet som emittenten har utsett som auktoriserad deltagare (“auktoriserade
deltagare”) om en sddan auktoriserad deltagare har Gverlatit minst den kryptovalutaritt som géller for varje
obligation som tecknas eller kops till en planboksfil som forvaltas av BitGo Trust Company, Inc ("planboksfilen”
och, sadana forpliktelser, ”sékrade avrakningsforpliktelser”). Obligationerna dr fritt Gverlatbara.

Foljande réattigheter ar knutna till obligationerna:

Sakerhet: Emittentens utstallande till forman for obligationsinnehavarna av sina rattigheter, aganderétt, intressen
och férmaner, nu och i framtiden, i planboksfilen och insatta kryptovalutan samt utstallande fran emittentens sida
av emissionskontot och av emittenten dgda obligationerna till forman for obligationsinnehavarna (sakerheten”).
Né&rmare uppgifter om rdkenskaper och villkor for respektive utstallande ska anges i sdkerhetsdokumenten som
ska finnas tillgangliga for inspektion av obligationsinnehavarna pa emittentens huvudsakliga verksamhetsstalle
(Gridiron, One Pancras Square, London, N1C 4 AG, Storbritannien).

Tvangsinlosen: Utifall tvangsinlosen kan emittenten nar som helst (men utan skyldighet), med minst 30 (trettio)
dagars varsel till obligationsinnehavarna, lésa in obligationerna vid tvangsinlosendagen till tvangsinlosenkurs
(enligt definition nedan). Sadan tvangsinlosen innefattar bland annat att en ny lag eller férordning trader i kraft
som kraver att emittenten erhdller licens for att kunna fullgéra sina forpliktelser enligt obligationerna, eller att
andringar gors i skattebehandlingen av ETHW, eller om emittenten har beordrats av en behérig domstol eller pa
annat satt blivit skyldig att enligt lag ordna med tvangsinldsen. Emittentens utévande av tvangsinlGsenratten leder
oundvikligen till inlésen av obligationerna for obligationsinnehavarna.

Obligationsinnehavarens séljoption: Obligationerna har inte en fast forfallodag. Varje obligationsinnehavare kan
emellertid avsluta sina obligationer mot betalning av rétten till kryptovaluta (eller mot betalning av US-dollar om
en obligationsinnehavare inte kan ta emot ETHW pé grund av rattsliga eller tillsynsskal). Om obligationerna l6ses
in i US-dollar kommer inlésenbeloppet att vara lika med intdkterna fran forsaljningen av ratten till kryptovaluta
enligt auktionsforfarandet for kryptovaluta (enligt definitionen nedan) (”1.3.3. Auktionen kan inte genomforas pa
grund av deltagare som saknas eller otillrackliga anbud”), om ett sddant forfarande leder till en framgangsrik
forsaljning. For att salja sina obligationer maste obligationsinnehavaren (i) lamna in siljoptionsformularet (ii)
betala en forskottsinlosenavgift pa 50,00 EUR (som &r foremal for vissa undantag) (“forskottsinlosenavgiften”)
och (iii) overlata obligationerna, i forhallande till vilken saljoptionen (enligt definitionen nedan) utnyttjas, till
emissionskontot kostnadsfritt. Om en obligationsinnehavare utnyttjar sin séljoption gentemot emittenten eller
gentemot en auktoriserad deltagare kommer en lésenavgift utdver forskottsinlésenavgiften (i forekommande fall)
till ett belopp som motsvarar 1,00 procent av réatten till kryptovaluta fér varje obligation for vilken séljoptionen
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utnyttjas att debiteras (’losenavgiften”). Om obligationsinnehavaren séljer sina obligationer pa borsen kommer
dock inga inlosenavgifter fran emittenten eller den auktoriserade deltagaren att tillkomma. Om en
obligationsinnehavare inte kan ta emot ETHW pa grund av réttsliga eller tillsynsskél och emittenten innehar ett
auktionsforfarande for kryptovaluta, kommer auktionsforrattaren (enligt definitionen nedan) att meddela att den
auktionerar ut den erforderliga mangden ETHW pa emittentens webbplats (https://www.etc-group.com).
Forsaljningsintakterna kommer anvéndas till inlésen av obligationerna. Det kommer ges avslag pa anbud som
lamnats in for mindre dn 80 % av referenskursen, vilken ar kursen for ETHW pa Bloomberg pa aktuell dag och tid
(’referenskursen”) eller anbud pa mer eller mindre &n det totala beloppet ETHW som auktioneras ut. Utifall en
misslyckad auktion ska emittenten aterlamna alla obligationer till obligationsinnehavaren inom 7 (sju) bankdagar.
Emittenten kan vélja att ta ut en I6senavgift av respektive obligationsinnehavare vid en misslyckad auktion.

Inldsen i handelse av fallissemang: Obligationerna ger i handelse av fallissemang varje obligationsinnehavare
rétt att krdva omedelbar inlésen av réatten till kryptovaluta.

Delning: Om ETHW delas upp i tva eller flera kryptovalutor, kommer varje obligation att representera ett krav pa
en korg av kryptovalutor som motsvarar sadan ratt till kryptovaluta som varje obligation motsvarade fore
delningen, och emittenten far, enligt eget gottfinnande, besluta att dela upp obligationerna i tva eller flera separata
obligationer.

Beslut av obligationsinnehavare: 1 enlighet med den tyska lagen om skuldférbindelser av 2009
(Schuldverschreibungsgesetz) innehaller villkoren bestammelser enligt vilka obligationsinnehavare genom beslut
kan komma 6verens om att andra villkoren (med emittentens samtycke) och besluta om vissa andra fragor rérande
obligationerna. Beslut av obligationsinnehavare som antagits korrekt, antingen i en stdmma med
obligationsinnehavare eller genom omrdstning utan stdmma i enlighet med villkoren, &r bindande for alla
obligationsinnehavare. Beslut om vésentliga andringar av villkoren kréver en majoritet om minst 75 procent av
avlagda roster. Beslut om andra andringsforslag antas med enkel majoritet av avlagda roster.

1.3.2.  Var kommer det handlas med vardepappren?

Tillampningen &r avsedd att géras av emittenten for upptagande till handel av obligationerna pé& den reglerade
marknaden pa Frankfurtborsen. Emittenten kan besluta att borsnotera obligationerna pa sddana andra eller
ytterligare reglerade marknader och/eller ordna med handel med obligationerna pa multilateral handelsplattformar,
organiserade handelsplattformar eller genom systematiska internhandlare, och allt i den mening som avses i
Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument.

1.3.3.  Vilka nyckelrisker ar specifika for vardepapperen?

Foljande nyckelrisker kan leda till betydande forluster for obligationsinnehavare. Varje obligationsinnehavare
skulle behdva bara eventuella forluster vid forsaljning av sina obligationer eller vid aterbetalning av
kapitalbeloppet

Risker knutna till obligationernas typ och villkor

Auktionen kan inte genomforas pd grund av att det saknas deltagare eller otillrackliga anbud: Om en
obligationsinnehavare av rattsliga skél hindras fran att ta emot ETHW, sérskilt p& grund av de bestimmelser som
galler for hen, kommer emittenten att ordna med en auktion av ETHW for att erhalla US-dollar for att l6sa in
obligationerna (”auktionsforfarandet for kryptovaluta”) som kommer genomforas av emittenten sjélv eller en
enhet som utndmns av emittenten (“auktionsforrattaren”). Om auktionen misslyckas Ioper
obligationsinnehavaren risken att obligationerna inte kan 16sas in i US-dollar. Dessutom kan den transaktionskurs
som uppnas pa auktionen vara lagre an aktuell marknadskurs pad ETHW, vilket skulle ha en negativ inverkan pa
obligationsinnehavarnas investering.

Auktionsforrattaren kan vélja att ta emot eller avvisa ett anbud: Om det & nodvandigt att genomfora ett
auktionsforfarande for kryptovaluta kommer auktionsforrattaren bland annat att avvisa anbud om de lIamnas in for
mindre &n 80 procent av referenskursen eller for mer eller mindre &n det totala beloppet ethereum som auktioneras
ut. Detta innebér samtidigt att anbud kan godtas till 80 % av referenskursen och dérmed betydligt lagre &n
referenskursen.

Risker knutna till utnyttjandet av sdljoption: Investerare i obligationerna har en siljoption (”séljoption”) till att
I6sa in obligationer hos emittenten mot betalning av ratten till kryptovaluta. Investerare kanske inte kan utnyttja
séljoptionen om de inte ldamnar tillracklig information till emittenten i enlighet med villkoren. Dessutom om
obligationsinnehavare utnyttjar saljoptionen och begér en avrakning i US-dollar eftersom de av rattsliga skal inte
kan motta ETHW, sarskilt pa grund av de tillsynsbestammelser som d&r tillimpliga for dem, utgér emittentens
forpliktelser att dverlata US-dollar till sédan obligationsinnehavare, efter det att de berérda obligationerna har
overlatits till emittenten, emittentens osakrade forpliktelser. Endast avrakningsforpliktelser i samband med
utdvandet av séljoptionen pé kryptovaluta (“sékrade séljoptionsforpliktelser”) utgor emittentens sékerstillda
forpliktelser. En obligationsinnehavares begaran av betalning i US-dollar pa grund av utnyttjandet av saljoptionen
i US-dollar kommer endast att avgoras efter det att den berdrda obligationsinnehavaren har levererat obligationerna
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till emittenten och, under perioden fran leverans av obligationerna till faktisk betalning av US-dollar, kommer den
berdrda obligationsinnehavaren inte langre vara dgare till obligationen och har inte heller nagon sakerstélld fordran
mot emittenten.

Tvangsinlosen: Vid vissa handelser enligt vad som anges i villkoren kan emittenten nar som helst (men &r inte
skyldig), enligt eget och absolut gottfinnande, vélja att sdga upp och lésa in alla men inte vissa av obligationerna
till tvangsinlosenkurs, som ar (i) ett belopp som motsvarar ratten till kryptovaluta, eller (i) om en
obligationsinnehavare av rattsliga skél inte kan ta emot ETHW, sérskilt pa grund av de bestimmelser som galler
for hen, delas intakterna fran kryptovalutaforsaljningen med antalet utestaende obligationer fran och med aktuellt
datum for tvangsinlosen, med avdrag for eventuella rimliga avgifter fran tredje part som hanfor sig till inlésen av
obligationerna (’tvangsinlosenkursen”). Kryptovalutaforsiljningen ir det belopp i US-dollar som &r resultatet av
auktionen av ETHW for inlosen av obligationerna. Nar emittenten utdvar sadant gottfinnande &r den inte skyldig
att ta hansyn till obligationsinnehavarnas intressen, och obligationsinnehavarna kan erhalla mindre eller vésentligt
mindre &n sin ursprungliga investering. Tvangsinlosenkursen for de obligationer som loses in i US-dollar kan vara
lagre eller vasentligt lagre an den motsvarande ETHW-kursen, eftersom emittenten kommer forsoka salja ETHW
med auktionsforfarande for kryptovaluta; och alla risker relaterade till auktionering av ETHW enligt beskrivningen
ovan &r tillampliga. Om emittenten inte lyckas med auktionsforfarandet for kryptovaluta har den dven ratt att
anvanda andra rimliga forfaranden for att sélja ETHW-innehav, och det finns risk for att sddana forfaranden skulle
leda till forséljning av ETHW till en kurs som &r lagre eller vasentligt lagre &n det minimibelopp angivet i
auktionsforfarandet for kryptovaluta. Dessutom kan tvangsinlosen leda till att vissa eller alla
obligationsinnehavare, pa ett datum som ar tidigare an planerat eller forutsett, avyttrar obligationerna i
skatteandamal. Det kan leda till mindre gynnsam skattebehandling av investeringen i obligationerna for sadana
obligationsinnehavare &n hur den annars skulle varit om investeringen behélls under en langre tidsperiod.

Risker knutna till obligationens séakerhet

Séakerhet som beviljats for att sakra obligationerna kan vara ogenomférbar eller verkstallandet av sékerheten kan
forsenas: Emittenten har atagit sig att inneha ett belopp i ETHW som é&r lika med eller hogre an det belopp for
sakerstallda forpliktelser som alltid finns insatta hos forvaringsinstitutet och har utstallt sidana insatta ETHW till
obligationsinnehavarna som sédkerhet for emittentens forpliktelser gentemot obligationsinnehavarna. Dessa
sékerhetsarrangemang kanske inte &r tillrackliga for att skydda obligationsinnehavarna i héndelse av att emittenten
eller forvaringsinstitutet gar i konkurs eller likvideras pa grund av olika skal.

Risker knutna till ethereum som underliggande valuta

Kursvolatiliteten for ETHW: Obligationernas varde paverkar kursen pd& ETHW som underliggande kryptovaluta.
Kursen pd ETHW varierar kraftigt och kan till exempel paverkas av globala och regionala politiska, ekonomiska
eller finansiella handelser, regleringsmassiga handelser eller uttalanden fran tillsynsmyndigheter,
investeringshandel, sakring eller andra aktiviteter fran ett brett spektrum av marknadsaktorer, forgreningar i
underliggande protokoll, storningar i infrastrukturen eller metoder for att producera, distribuera, lagra och handla
med kryptotillgdngar. Kursen pd ETHW kan ocksa andras pa grund av att investerarnas syn pa tillgangsklassens
utsikter forandras. Egenskaper hos ETHW och skillnader i tillampliga regelverk skapar en risk for
marknadsmissbruk och kan leda till hdg kursvolatilitet. Belopp som tas emot av obligationsinnehavare (i) vid
inlosen av obligationerna i US-dollar, da obligationsinnehavare inte kan ta emot ETHW pa grund av rattsliga eller
tillsynsskal eller (ii) vid forsaljning pé borsen, styrs av ETHW-kursens utveckling och tillganglig likviditet.

Politisk risk p& ETHW-marknaden: Hela emittentens affarsmodell 4r beroende av eventuella bestiammelser eller
forbud, sérskilt med avseende pd ETHW som utgdr obligationernas underliggande tillgdng. Det ar omdjligt att
forutsdga exakt hur politiska beslut och framtida bestammelser kan paverka marknaderna och den allminna
ekonomiska miljon for emittentens affarsmodell. Framtida férordningar och &ndringar av ETHW réttsliga stéllning
ar dock politiska risker som kan paverka kursutvecklingen pd ETHW. Om emittenten inte féljer eventuella
framtida forordningar kan detta leda till att emittenten adrar sig forluster samt ha en negativ inverkan pa
emittentens méjligheter att bedriva sin verksamhet.

Transaktionskostnader: Avgifter som géller vid 6verlatelse av ETHW som en del av inlésen av obligationerna i
ETHW. Transaktionskostnaderna kan variera beroende pa natbelastningen (oférutsagbart for emittenten och
obligationsinnehavarna). Transaktionskostnaderna kan ocksé variera beroende pé transaktionernas timing och &r
darfor oférutsdgbara. Beroende pd hur mycket den inlésande obligationsinnehavaren &r villig att betala i
transaktionskostnader och avgifter for att bearbeta inlésen, kan ETHW tas emot senare an forvantat, eller i extrema
fall inte tas emot alls, eftersom blockkedjetransaktioner med laga associerade avgifter tilldelas mindre
bearbetningskraft av natverket.
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Risker knutna till upptagande av vardepapper till handel

Risker knutna till upptagande till handel: Obligationernas handelskurs skulle kunna minska om emittentens eller
de associerade parternas kreditvardighet férsamras eller uppfattas som sdmre oavsett att obligationerna ar sakrade
genom det faktiska innehavet av ETHW. Risken 4r att tredje parter endast skulle vara villiga att kdpa obligationer
med en betydande rabatt i forhallande till kursen pd ETHW, vilket i sin tur kan resultera i att en
obligationsinnehavare forlorar investeringen i obligationerna.

Skatterisker i samband med obligationerna

Skatt pa finansiell transaktioner: Under 2013 offentliggjorde den Europeiska kommissionen ett forslag
("kommissionens forslag”) till ett direktiv om en gemensam skatt pi finansiella transaktioner (’skatt pa
finansiella transaktioner”). Enligt kommissionens forslag ska skatten pa finansiella transaktioner inforas i vissa
EU-medlemsstater, daribland Tyskland. Den specifika risken ar att skatten pa finansiella transaktioner kan leda till
en negativ skattebehandling av obligationerna som i sin tur kan inverka negativt pd avkastningen pa
obligationsinnehavarens investering i obligationerna.

1.4. NYCKELINFORMATION OM ERBJUDANDET AV VARDEPAPPER TILL ALLMANHETEN
OCH UPPTAGANDE TILL HANDEL PA EN REGLERAD MARKNAD

1.4.1. Enligtvilka villkor och vilken tidsplan kan jag investera i detta vardepapper?
Villkoren och tidsplanen for att investera i obligationer anges nedan.
Den hér emissionen av obligationer emitteras till upp till 11 400 000 000 obligationer som &r sékrade i ETHW.

Kop av obligationer: P& den primara marknaden kommer emittenten endast att sélja obligationer till auktoriserade
deltagare och sédana obligationer kan endast kopas med ETHW. Investerare som inte ar auktoriserade deltagare
kan kopa obligationer p& andrahandsmarknaden, antingen (i) frdn en auktoriserad deltagare, i enlighet med
gallande forsaljningsbegransningar, (ii) via en bors genom sin boérsmaklare eller (iii) frdn ndgon person vid handel
over disk. | samband med detta har Flow Traders B.V., Jane Street Financial Limited, och Goldenberg Hehmeyer
LLP utsetts till auktoriserade deltagare. Teckningsperioden forvantas inledas den 16 september 2022 och kommer
att vara 6ppen till slutet av (i) det datum da grundprospektet upphor att galla och (ii) giltighetstiden for ett nytt
grundprospekt som omedelbart efterfoljer grundprospektet med forbehéll for att forkorta perioden. Ett erbjudande
till allménheten kan ges i de lander som anges under 1.1 Inledning och varningar”, med forbehall for tillampliga
forséljningsbegransningar. DRW Europe B.V. har &ven utsetts till auktoriserad deltagare i grundprospektet, men
kommer inte att stéllas infor eller erbjuda obligationer till investerarna. XTX och DRW kommer endast att teckna
och l6sa in obligationer for egna syften.

Villkor och tekniska detaljer for erbjudandet: Erbjudandet géller inte under nagra andra villkor eller tidsfrister
&n den tidsfrist som foljer av grundprospektets giltighet enligt ”Kop av obligationer”. Det finns ingen méjlighet
att minska antalet teckningar. Inga minimi- eller maximibelopp for teckning har angivits, men finansiella
mellanhander (inklusive auktoriserade deltagare) som erbjuder obligationerna kan enligt eget gottfinnande
faststalla minimi- eller maximibelopp for teckning ndr de erbjuder obligationerna.

Obligationer kan kopas pa den primara marknaden antingen med ETHW, euro, US-dollar eller ndgon annan
fiatvaluta eller kryptovaluta, vilket kommer faststéllas av varje finansiell mellanhand som erbjuder obligationerna.
Obligationer som kops direkt fran emittenten pa primarmarknaden kan emellertid endast kopas med ETHW och
endast av auktoriserade deltagare. Obligationerna kommer levereras via bokfdringstransaktion genom
clearingsystemet och dess kontoinnehavsbanker.

Pa den sekundara marknaden kan obligationer endast kopas med fiatvalutor.

Metod for faststéllande av emissionskurs: Emissionskursen for auktoriserade deltagare &r lika med ratten till
kryptovalutan plus en teckningsavgift. Rétten till kryptovaluta kommer faststéllas enligt féljande formel:

CE = ICE x (1-DER)"

Dar:
”CE” avser ritt till kryptovaluta.
”ICE” avser forsta ritt till kryptovaluta vilket avser 0, 00977392 ETHW per obligation;

”DER” avser en minskning av antalet rattigheter, vilken &r 1,49 procent (med forbehall for en minskning av
emittenten), och

”n” avser antal dagar/365.
Emissionskursen for investerare som inte ar auktoriserade deltagare kommer faststallas I6pande.
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Fran och med emissionsdagen skulle ratten till kryptovaluta vara 0, 00977392 ETHW per obligation, dvs.
auktoriserade deltagare som koper obligationer fran emittenten skulle fa en obligation for varje 0, 00977392
ETHW. Dessutom tar emittenten ut en teckningsavgift pa upp till 0,50 % av 0, 00977392 ETHW av den
auktoriserade deltagaren. Om en investerare koper en obligation fran en auktoriserad deltagare med euro skulle
euromotsvarigheten till rétten till kryptovaluta fran och med den 2 september 2022, baserat pa ett ETHW-vérde pa
61,00 euro? vara 0,61 euro. Med tanke pa att varje auktoriserad deltagare enligt eget gottfinnande kan ta ut en
teckningsavgift av den investerare till vilken den séljer obligationerna, kan kdpkursen for en obligation vara hdgre
an 0,61 euro.

Kostnader: De beréknade totala kostnaderna for emissionen och/eller erbjudandet &r 50 000 euro. Emittenten tar
ut en teckningsavgift pa upp till 0,50 procent av obligationens rétt till kryptovaluta fran de auktoriserade
deltagarna. Emittenten har inget inflytande p& huruvida och i vilken utstrackning den auktoriserade deltagaren tar
ut ytterligare avgifter. Dessa avgifter kan variera beroende pa den auktoriserade deltagaren.

1.4.2.  Varfor produceras grundprospektet?
1.4.2.1. Skal till erbjudandet eller fér upptagande till handel pa en reglerad marknad

Emittenten har for avsikt att géra vinster med emissionen av obligationerna. Emittenten gor vinst genom att ta ut
teckningsavgifter, vissa inlosenavgifter och den minskande andelen rattigheter.

1.4.2.2. Anvandning och uppskattade nettobelopp fran forséljningen

Obligationerna kops fran emittenten med ETHW. ETHW som emittenten erhaller genom teckning av
obligationerna kommer &verforas till forvaringsinstitutets planboksfil och sakras genom ett sikerhetsavtal till
forman for obligationsinnehavarna, sikerhetsforvaltaren och en obligationsinnehavares representant (om sadan ar
utsedd). Baserat pa antagandet att sammanlagt 11 400 000 000 obligationer séljs och baserat pA ETHW-vérdet
61,00 euro (per den 30 augusti 2022), &r nettointakterna for varje 10 000 obligationsenheter 6,100 euro.

1.4.2.3. Garantiavtal
Emittenten har inte ingatt ndgot garantiavtal.

1.4.2.4. Vasentliga intressekonflikter avseende erbjudandet eller upptagande till handel
Det finns inga vasentliga intressekonflikter knutna till det offentliga erbjudandet eller upptagande till handel.

2 ETH-vérdet per den 30 augusti 2022.
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