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Grundlegende Informationen zur Gesellschaft

Bitwise Europe GmbH (,die Gesellschaft®) ist nach dem Recht der Bundesrepublik
Deutschland eingetragen und hat ihre Hauptbetriebsstatte in 3 New Street Square, London
EC4A 3BF, Vereinigtes Konigreich. Die Geschéaftstatigkeit der Gesellschaft besteht
ausschlieBlich in der Emission von Anleihen, die durch Kryptowahrungen und andere digitale
Vermogenswerte besichert sind. Mit der Emission der Anleihen will die Gesellschaft der
Nachfrage der Anleger nach handelbaren Wertpapieren nachkommen, tber die eine Anlage
in Kryptowahrungen und anderen digitalen Vermdgenswerten getatigt wird.

Gemal den Bedingungen der Anleihen ist jede Anleihe zu 100 % physisch durch die
entsprechende Kryptowahrung gedeckt. Alle Kryptowahrungen werden in einem Cold Storage
bei einem regulierten Verwahrer unter der Aufsicht eines unabhangigen externen Verwalters
und eines Sicherheitstreuhanders aufbewahrt. Die Kryptowahrungsbestande werden sowohl
vom Unternehmen als auch vom externen Verwalter unabhangig voneinander abgestimmt. Es
werden keine neuen Anleihen ausgegeben, bis die zugrunde liegenden Sicherheiten beim
Verwahrer hinterlegt wurden.

Die Gesellschaft hat aulRerdem Passporting-Rechte flir den europaweiten Vertrieb der
Schuldverschreibungen ausgebt.

Die Anleihen haben keinen festen Falligkeitstermin. Die Anleihen sind nicht verzinst. Jede
Anleihe verbrieft das Recht des Anleiheinhabers, gemall dem Anspruch des Anleiheinhabers
in Bezug auf jede Anleihe die Lieferung der jeweiligen Kryptowahrung von der Gesellschaft zu
verlangen. Unter bestimmten Umstanden kénnen die Anleiheinhaber stattdessen verpflichtet
sein, einen bestimmten Barbetrag in USD zu zahlen.

Sollten bestimmte Ereignisse eintreten, die in den Bedingungen der einzelnen Anleihen naher
beschrieben sind, kann die Gesellschaft jederzeit nach eigenem und absolutem Ermessen
beschlieRen, alle Anleihen einer Serie zu kiindigen und zum Zwangsriickzahlungspreis
zuriickzuzahlen (sie ist hierzu jedoch nicht verpflichtet). Zu diesen Zwangsriick-
zahlungsereignissen zahlen unter anderem das Inkrafttreten neuer Gesetze oder
Verordnungen, die den Erwerb von Lizenzen durch die Gesellschaft zur Erfillung ihrer
Verpflichtungen aus den Anleihen vorschreiben, Anderungen in der steuerlichen Behandlung
der jeweiligen Kryptowahrungen oder der Fall, dass die Gesellschaft von einem zustandigen
Gericht angewiesen wird oder anderweitig gesetzlich verpflichtet ist, eine Zwangsriickzahlung
zu veranlassen. Eine solche Kindigung hat zwangslaufig die Ruckzahlung der Anleihen fir
die Anleiheinhaber zur Folge.

Als Dienstleister fuihrt die Gesellschaft keine Forschungs- und Entwicklungsaktivitdten durch.

Wirtschaftsbericht
Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Der Kryptowahrungsmarkt startete ins Jahr 2025 mit einem Spannungsfeld zwischen solider
On-Chain-Nachfrage und einem schwierigeren makrokonomischen Umfeld.
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In der ersten Jahreshalfte fihrten straffere Finanzierungsbedingungen, ein starkerer US-
Dollar, handelspolitische Spannungen in Form von Zdllen und Phasen erhdhter
Aktienmarktvolatilitdt zu einer uneinheitlichen Risikobereitschaft. Gleichzeitig sorgten die
Nachfrage nach ETFs sowie Anhaufung von Unternehmensguthaben fir ein strukturelles
Angebotsdefizit bei Bitcoin. Die On-Chain-Aktivitat verlangsamte sich zeitweise, da
Basisgeschafte abgewickelt wurden und einige ETPs Abflisse verzeichneten. Dennoch
sanken die Bestande auf Handelsplattformen weiter, wahrend langfristige Halter weitgehend
preissensitiv blieben.

Ab April und Mai wurde das makrodkonomische Umfeld glinstiger: Rezessionsrisiken starkten
die Erwartungen an Zinssenkungen, der Dollar schwéachte sich ab, und die finanziellen
Bedingungen lockerten sich. Bitcoin erholte sich, mit erneuten ETP-Zuflissen im Mai und einer
Kursstarke, die zeitweise uber USD 112.000 hinausreichte, wahrend Unternehmen weiterhin
ihre Portfolios aufstockten.

Altcoins zeigten phasenweise eine selektive Aufholbewegung, blieben jedoch von rotierender
Marktfuhrerschaft und Schlagzeilenabhangigkeit gepragt.

Das erste Halbjahr wurde durch drei zentrale Faktoren bestimmt:

1. Erhdhte politische Unsicherheit in den USA und steigende Rezessionsrisiken, die Druck
auf Risikoanlagen ausiibten,

2. Spannungen am Markt fir US-Staatsanleihen und eine Abkehr von traditionellen 60/40-
Konventionen, was das Interesse an knappen, unkorrelierten Absicherungsinstrumenten
steigerte und

3. eine mittelfristige Wende hin zu einer leichteren globalen Liquiditatspolitik in der Mitte des
Halbjahres, als der Dollar schwécher wurde und die Erwartungen hinsichtlich
Zinssenkungen zunahmen.

Zusammen sorgten diese Dynamiken dafir, dass die Korrelationen mit Aktien zeitweise hoch
blieben, Bitcoin jedoch zunehmend als ,Portfolioversicherung” bevorzugt wurde, als sich die
Liquiditat verbesserte.

Going Concern

Die Geschéaftsfihrung hat die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der
Geschéftstatigkeit beurteilt und ist der Uberzeugung, dass die Gesellschaft iber
angemessene Ressourcen verfligt, um ihre Geschaftstatigkeit in absehbarer Zukunft
fortzusetzen. Daher gehen wir bei der Erstellung des Halbjahres-Finanzberichtes weiterhin
von der Annahme der Unternehmensfortfiihrung aus.
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Ertragslage der Gesellschaft

Das Management beurteilt die geschaftliche Entwicklung der Gesellschaft im ersten Halbjahr
2025 als insgesamt positiv und erfolgreich.

Die Gesellschaft erwirtschaftete im ersten Halbjahr bis zum 30. Juni 2025 Umsatzerlése in
Hohe von TEUR 15.263 (gesamtes Geschaftsjahr 2024: TEUR 25.839; erstes Halbjahr 2024:
TEUR 13.555), was im Wesentlichen auf die gestiegenen Einnahmen aus
Verwaltungsgebihren zurlckzufiihren ist. Verwaltungsgebihren sind die wichtigste
Einnahmequelle der Gesellschaft. Sie werden durch die Ho6he der gehaltenen
Vermogenswerte und den Preis der Kryptowahrungen bestimmt.

Die generierten Umsatzerlése wurden durch die betrieblichen Aufwendungen, im
Wesentlichen fir erworbene Dienstleistungen in HOhe von insgesamt TEUR 13,5 Mio.
(gesamtes Geschaftsjahr 2024: TEUR 24.113; erstes Halbjahr 2024: TEUR 12.524) nahezu
aufgezehrt. Diese umfassten darlber hinaus insbesondere die Kosten der
Personalbereitstellung durch den Gesellschafter sowie die Auslagen der genutzten
Beratungs- und Dienstleistungsgesellschaften.

Das Jahresergebnis des ersten Halbjahres 2025 betrug TEUR 739, nach TEUR 933 zum
31. Dezember 2024 und TEUR 454 zum 30. Juni 2024.
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Finanzlage der Gesellschaft

Zum 30. Juni 2025 verfigte die Gesellschaft Uber Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
aquivalente in Hohe von TEUR 13.384 (31.12.2024: TEUR 8.446; 30.06.2024: TEUR 2.341)
auf den Forderungskonten bei Banken.

Das Eigenkapital der Gesellschaft belief sich zum 30. Juni 2025 auf TEUR 2.484 (31.12.2024:
TEUR 1.745; 30.06.2024: TEUR 1.267), bestehend aus TEUR 25 Stammkapital (31.12.2024:
TEUR 25; 30.06.2024: TEUR 25), Gewinnrtcklagen in Hohe von TEUR 1.720 (31.12.2024:
TEUR 787; 30.06.2024: TEUR 252), einem Ergebnisvortrag in Héhe von TEUR 0 (31.12.2024:
TEUR 0; 30.06.2024: TEUR 535) und einem Jahresiiberschuss von TEUR 739 in den ersten
6 Monaten bis zum 30. Juni 2025 (31.12.2024: TEUR 933; 30.06.2024: TEUR 454).

Der Mittelzufluss belief sich in den ersten 6 Monaten des Jahres 2025 auf TEUR 4.937
(gesamtes Geschaftsjahr 2024: TEUR 6.206; erstes Halbjahr 2024: TEUR 101). Dieser
resultierte im ersten Halbjahr 2025 vorrangig aus der operativen Geschaftstatigkeit
(TEUR 4.679; gesamtes Geschaftsjahr 2024: TEUR 7.027; erstes Halbjahr 2024: TEUR 101).
Die Zahlungsmittelabflisse oder -zuflisse aus der Investitionstatigkeit betrugen im
Betrachtungszeitraum TEUR 258 (gesamtes Geschaftsjahr 2024: TEUR -821; erstes Halbjahr
2024: TEUR 0).

Zahlungsmittelabflisse oder -zuflisse aus Finanzierungstatigkeit wurden nicht realisiert. In
diesem Zusammenhang ist zu beachten, dass die Gesellschaft im Rahmen von
Anleiheemissionen, die zum 30. Juni 2025 einen Bilanzwert von TEUR 1.706.387 haben
(gesamtes Geschaftsjahr 2024: TEUR 1.722.983; erstes Halbjahr 2024: TEUR 1.316.736),
keine Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente, sondern den Gegenwert in
Kryptowahrungen erhalten hat.

Vermogenslage der Gesellschaft

Das Gesamtvermogen der Gesellschaft erhéhte sich von TEUR 1.330.989 zum 30. Juni 2024
auf TEUR 1.725.371 zum 30. Juni 2025, bedingt durch den Anstieg der insgesamt zur
Sicherung der ausgegebenen Anleihen in Verwahrung gehaltenen Kryptowahrungen.

Insgesamt werden sowohl das Geschéaftsergebnis als auch die Finanzlage und das
Nettovermdgen der Gesellschaft im ersten Halbjahr 2025 als positiv und stabil eingeschatzt.
Die erste Jahreshalfte wird daher als erfolgreich bewertet.

Die Gesellschaft hat im Berichtszeitraum ihren Zahlungsverpflichtungen stets nachkommen
kénnen.

Wie in den Vorjahren beschaftigte die Gesellschaft keine Mitarbeiter. Die operative Tatigkeit
wird durch Mitarbeiter des Mehrheitsgesellschafters Bitwise Europe Management Ltd.,
London, gegen Erstattung der entstandenen Kosten durchgefihrt.
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Leistungsindikatoren und Kontrollsystem

Die Steuerung des Unternehmens erfolgt Uber die finanziellen Leistungsindikatoren
Umsatzerlése, die Héhe des verwalteten Vermogens (Assets under management) und das
erzielte Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT).

Nicht finanzielle Leistungsindikatoren stellen die allgemeine Zufriedenheit der Kunden und der
die Anleihen vertreibenden Partner der Gesellschaft dar. Dartber hinaus wird laufend die
Wahrnehmung der Gesellschaft am Kapitalmarkt als verlasslicher Emittent von Anleihen
beobachtet. Die Messung dieser nicht finanziellen Leistungsindikatoren erfolgt durch laufende
Gesprache mit den Geschaftspartnern und der Analyse moglicher Beschwerden.

Die implementierten Systeme zur Kontrolle der laufenden Geschéaftsprozesse sind darauf
ausgerichtet, die Sicherheit der Transaktionen zu garantieren. Dies umfasst insbesondere die
Gewabhrleistung der jederzeitigen Deckung der ausgegebenen Anleihen durch entsprechende
Kryptowahrungen, die Einhaltung aller rechtlichen und regulatorischen Erfordernisse sowie
die korrekte Abbildung der Geschaftsvorfalle im Rechnungswesen der Gesellschaft und der
gesetzlich erforderlichen Berichterstattung. Hierbei werden neben internen Abteilungen der
Bitwise-Gruppe regelmaRig externe Spezialisten beschaftigt.

Prognose-, Chancen- und Risikobericht
Risikobericht
Die Gesellschaft unterteilt die wesentlichen Risikogruppen wie folgt:

e Geschaftsrisiken

e Aufsichtsrechtliche Risiken
e Operationelle Risiken

¢ Finanzielle Risiken

Da die Gesellschaft die Kryptowahrungen zur Besicherung aller begebenen Anleihen erhalt,
bevor die Anleihen begeben werden kénnen, muss die Gesellschaft diese Kryptowahrungen
nicht selbst beschaffen und ist somit keinem Risiko ausgesetzt, das mit der Volatilitat der
Marktpreise verbunden ist. Die Gesellschaft und ihr Verwalter verwenden flir operative und
bilanzielle Zwecke fur die jeweiligen Kryptowdhrungen die tagliche Bloomberg CFIX-
Kryptowahrungspreisreferenz sowie weitere Systeme, wie Bloomberg BGN, Compass BRR
und CC Data.

i) Unternehmensrisiken (Geschéaftsrisiken)

Obwohl die Gesellschaft keinem Marktrisiko im Zusammenhang mit der Abdeckung der
Anleihen durch die zu Grunde liegenden Kryptowahrungen ausgesetzt ist, kdnnten sich eine
stark negative Wertentwicklung und ein anhaltender Kursriickgang einer oder mehrerer der zu
Grunde liegenden Kryptowahrungen negativ auf die Gesellschaft auswirken. Die Nachfrage
nach den Anleihen kdnnte deutlich zurickgehen, wenn die Attraktivitat von Kryptowahrungen
als Basiswerte sinkt. Zudem besteht die Mdglichkeit, dass die Rlckgaben (zur Rickzahlung
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des Kryptowahrungsanspruchs der Anleihen) steigen. Dies kénnte zu einer Verringerung des
verwalteten Vermogens der Gesellschaft und der damit verbundenen Umsatze fihren.
Abweichungen der finanziellen Entwicklung vom Budget werden von der Gesellschaft
sorgfaltig Uberwacht und analysiert. So kdnnen rechtzeitig entsprechende MalRnhahmen zur
Kostensenkung und Aufrechterhaltung der Gewinnmargen auf dem erforderlichen Niveau
ergriffen werden.

i) Regulatorische Risiken

In den letzten Jahren haben zahlreiche grof3e und etablierte Banken und Vermdgensverwalter
in Kryptowahrungsgesellschaften bzw. in Kryptowahrungen investiert. Dieser Trend scheint
signifikant zu sein und immer noch anzudauern, und viele Finanzaufsichtsbehérden haben im
Allgemeinen akzeptiert, dass Kryptowdhrungen wahrscheinlich als eine Anlageklasse
weiterbestehen werden. Sie haben daher eine pragmatische Haltung eingenommen, um
diesem wachsenden Interesse der Investmentgemeinschaft an Kryptowahrungen zu
begegnen. Es ist jedoch eindeutig schwierig vorherzusagen, wie sich die aufsichtsrechtliche
Situation und die Politik in Bezug auf Kryptowahrungen andern konnten und werden. Eine
Verlagerung hin zu einer insgesamt negativeren Sichtweise kdnnte zu einer Dampfung der
Anlegernachfrage und einem Ruckgang der relevanten Geschaftsaktivitaten fihren. Ziel der
Gesellschaft ist es, ihre Produkte als Diversifizierungsstrategie teilweise einem breiteren
Publikum zugénglich zu machen, um dieses Risiko zu mindern.

iii) Operationelle Risiken

Die Gesellschaft hat Strukturen und Prozesse implementiert, die einen reibungslosen Ablauf
der Geschaftstatigkeit und eine regelmalliige, akkurate und nachprifbare Darstellung der
verwalteten Vermdgenswerte sicherstellen. Die Gesellschaft hat zusatzlich einen
unabhangigen Administrator ernannt, um dem erhOhten operationellen Risiko im
Zusammenhang mit Kryptowahrungen entgegenzuwirken. Da Clearinghauser wie
Clearstream Banking AG Kryptowahrungen fir die DVP (Delivery versus Payment, Lieferung
gegen Zahlung) / RVP (Receive versus Payment, Erhalt gegen Zahlung) Prozesse (noch)
nicht als akzeptierte und unterstutzte Wahrungen behandeln, missen die Anleihen zwischen
der Gesellschaft und den autorisierten Teilnehmern ohne Zahlung (FOP, free of payment)
Ubertragen werden und die entsprechenden Transaktionen von Kryptowahrungen missen
dementsprechend eigenstandig erfolgen. Jede Bewegung der Kryptowahrung muss neben
der Uberwachung durch das operative Team der Gesellschaft auch sorgfaltig tiberwacht und
vom dafir eigens bestellten unabhangigen Administrator der Gesellschaft genehmigt werden.
Ohne dessen Genehmigung ist eine Ubertragung der Kryptowahrung auf das oder von dem
Konto der Gesellschaft bei der Depotbank nicht zulassig.

Wie im Prospekt vorgesehen, werden alle Basiswerte ohne Pfandrecht verwahrt und durfen
nicht verliehen oder anderweitig belastet werden. Gleiches gilt fiir die Ubertragung von
Anleihen vom Emissionskonto der Gesellschaft. Darliber hinaus wurden sorgfaltig strenge
MaRnahmen getroffen, um die Sicherheit und Integritdt dieser operativen Prozesse
vollumfanglich aufrechtzuerhalten.
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iv) Finanzielle Risiken

Das Geschafts- und Betriebsmodell der Bitwise Europe GmbH stellt sicher, dass die
Gesellschaft im Zusammenhang mit der Emission der Anleihen keine Bitcoins oder anderen
Kryptowahrungen beschaffen muss, da die Gesellschaft nur Kryptowahrungen und keine Fiat-
Wahrungen wie EUR oder GBP flr die Emission von Anleihen vereinnahmen kann. Daher ist
die Gesellschaft kaum einem Marktrisiko ausgesetzt. Ebenfalls aufgrund dieses
Geschaftsmodells ist die Gesellschaft nur einem sehr begrenzten Gegenparteirisiko
ausgesetzt, da sie zuerst die Kryptowahrung vereinnahmen muss, die bei der Depotbank
hinterlegt wird, bevor sie die Anleihen ausgibt. Gleiches gilt fir Ricknahmen, da die
Gesellschaft zur Kindigung zunachst die fir die Ricknahme durch den Anleiheglaubiger
vorgesehenen Anleihen erhalten haben muss, bevor eine entsprechende Riickzahlung der
Kryptowahrung (Kryptowahrungsanspruch durch Anleihe) erfolgen kann. Des Weiteren gibt
die Gesellschaft die Anleihen nur an die vorgenannten autorisierten teilnehmenden Broker
(zugelassenen Teilnehmer) aus.

v) Gesamtwirdigung

Die vorstehenden Risikobereiche werden durch die Gesellschaft laufend beobachtet,
analysiert und beurteilt. Aus heutiger Sicht bestehen keine signifikanten Risiken, die nicht
durch entsprechende Maflinahmen bewaltigt werden kdnnten. Insbesondere bestehen keine
existenzbedrohenden Risiken fir die Gesellschaft.

Chancenbericht

Chancen fur die Gesellschaft bestehen trotz der derzeit schwierigen allgemeinen
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, auch im Hinblick auf die hohe Volatilitdt handelbarer
Kryptowahrungen, darin, dass die Vergangenheit eine hohe bestehende Nachfrage der
Kapitalmarktteilnehmer nach den Produkten dieser Art gezeigt hat. Diese grundsatzlich hohe
Nachfrage und die Flexibilitat der Gesellschaft neue Produkte am Kapitalmarkt zu platzieren
bilden die Grundlage, um zuklnftiges Geschaftswachstum zu erreichen.
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Prognose

Im Hinblick auf die Prognose fiir das gesamte Geschaftsjahr 2025 erwarten wir, dass der
Bullenmarkt anhalt, unterbrochen von zwischenzeitlichen, gesunden Konsolidierungen. Die
zentrale These bleibt bestehen: Ein anhaltendes Angebotsdefizit, getrieben durch ETP- und
Unternehmensnachfrage, trifft auf ein sich schrittweise entspannendes Liquiditatsumfeld, da
Zinssenkungen kumulieren und die Dollarstarke nachlasst.

Zu beobachtende Risiken umfassen eine starkere konjunkturelle Abschwéachung in den USA,
erneute Dollaraufwertungen, geopolitische Schocks oder eine erneute Straffung der
Finanzierungsbedingungen. Aus unserer Sicht sind das Entwicklungen, die die
Risikobereitschaft voriibergehend dampfen und zu erneuten ETP-Abfliissen fiihren kénnten.

Im Basisszenario bestehen positive Nettozuflisse, eine héhere durchschnittliche Liquiditat im
Vergleich zum ersten Halbjahr sowie eine Outperformance von Bitcoin mit zeitweiser
FUhrungsrolle einzelner Altcoins im Zuge rotierender Katalysatoren.

Die Gesamtleistung fiir 2025 wird sowohl beim Umsatz als auch beim Ergebnis vor Steuern
deutlich Uber der des Jahres 2024 erwartet. FUr die Umsatzerldése wird erwartet, dass die
Marke von EUR 30 Mio. Uberschritten wird. Es wird zudem ein EBIT von EUR 1,8 Mio.
antizipiert. Fur die Assets under management erwartet das Management bei gelichbleibenden
Marktbedingungen zum Jahresende 2025 ein Volumen von EUR 2.000 Mio.

London, 23 September 2025, Bitwise Europe GmbH

Die Geschaftsfiihrung

Leyla Sharifullina Paul Fusaro



Blatt |
Bitwise Europe GmbH

Bilanzeid der
gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen bestdtigen wir, dass der Zwischenabschluss gemall den fir die
Erstellung von Abschlissen geltenden Bilanzierungsgrundsatzen ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
und der Lagebericht ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Entwicklung
und der Geschaftstatigkeit sowie der Lage der Gesellschaft vermittelt und dass die
wesentlichen Chancen und Risiken, die mit der voraussichtlichen Entwicklung der
Gesellschaft verbunden sind, sowie die wesentlichen Risiken und Unsicherheiten, denen die
Gesellschaft ausgesetzt ist, beschrieben sind.

London, 23 September 2025, Bitwise Europe GmbH

Die Geschéftsflihrung

Leyla Sharifullina Paul Fusaro
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AKTIVA

30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
EUR EUR EUR EUR

Umlaufvermdgen
I.  Forderungen und sonstige Vermdgens-

gegenstande

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistung 4.013.522,48 15.849.450,18 5.037.445,82

2. sonstige Vermdgensgegenstande 1.706.523.855,45 1.723.314.860,48 1.323.610.900,67

1.710.537.377,93 1.739.164.310,66 1.328.648.346,49

Il.  Wertpapiere

1. sonstige Wertpapiere 1.449.753,58 1.642.454,26 0,00

lll. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben
bei Kreditinstituten und Schecks 13.383.575,78 8.446.208,50 2.340.863,86

1.725.370.707,29 1.749.252.973 42 1.330.989.210,35
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PASSIVA

30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
EUR EUR EUR EUR
A. Eigenkapital
|. Gezeichnetes Kapital 25.000,00 25.000,00 25.000,00
Il. Gewinnrucklagen 1.720.329,06 787.285,57 252.048,98
lll. Gewinnvortrag 0,00 0,00 535.236,59
IV: Jahresliberschuss 738.859,82 933.043,49 454.260,19
B. Riickstellungen
1. Steuerrickstellungen 570.608,16 450.307,29 275.095,94
2. sonstige Rickstellungen 417.997,52 331.117,76 229.035,79
988.605,68 781.425,05 504.131,73
C. Verbindlichkeiten
1. Anleihen 1.706.386.655,68 1.722.983.434,58 1.316.735.808,73

- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 1.706.386.655,68 (EUR 1.316.735.808,73)
2. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 0,00 303,31 0,00
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 0,00 (EUR 0,00)
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 72.579,84 165.923,62 195.381,16
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 72.579,84 (EUR 195.381,16)
4. sonstige Verbindlichkeiten 15.438.677,21 23.576.557,80 12.287.342,97
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 1.721.897.912,73 1.746.726.219,31 1.329.218.532,86
EUR 15.438.677,21 (EUR 12.287.342,97)

1.725.370.707,29 1.749.252.973,42 1.330.989.210,35
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Umsatzerlése

sonstige betriebliche Ertrage

davon Ertrage aus der
Wahrungsumrechnung EUR 85.885,30
(EUR 494 .897,58)

Materialaufwand

Aufwendungen flir bezogene Leistungen

sonstige betriebliche Aufwendungen

davon Aufwendungen aus der
Wahrungsumrechnung EUR 400.773,82

(EUR 5.44523)

Zinsen und ahnliche Ertrage

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Ergebnis nach Steuern

Jahresluberschuss

01.01.2025 bis
30.06.2025
EUR

15.263.050,93

85.885,30

-940.071,36

-13.485.908,53

01.01.2024 bis
31.12.2024
EUR

25.839.492,08

973.164,88

-1.525.846,38

-24.113.090,91

01.01.2024 bis
30.06.2024
EUR

13.554.640,16

494 .897,58

-930.274,96

-12.524.139,20

65.554,26 102.007,72 15.258,23
0,00 -16.052,48 -4.701,55
-249.650,78 -326.631,42 -151.420,07
738.859,82 933.043,49 454.260,19
738.859,82 933.043,49 454.260,19
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Periodenergebnis
Zunahme/Abnahme der Rickstellungen

Zunahme/Abnahme der Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen

Zunahme/Abnahme anderer Aktiva, die
nicht der Investitions- oder Finanze-
rungstatigkeit zuzuordnen sind

Zunahme/Abnahme anderer Passiva die
nicht der Investitions- oder Finanze-
rungstatigkeit zuzuordnen sind

Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen sowie
anderer Passvia
Zinsaufwendungen/Zinsertrage

Ertragsteueraufwand/-ertrag

Ertragsteuerzahlungen

Cashflow aus der laufenden
Geschaftstatigkeit

Auszahlung aufgrund von Finanzmittelanlagen

im Rahmen der kurzristigen
Finanzmitteldisposition

erhaltene Zinsen

Cashflow aus der

Investitionstatigkeit

Veranderung Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Finanzmittelfonds am Ende der Periode

01.01.2025 bis
30.06.2025
EUR

738.859,82

86.879,76

12.030.153,83

16.596.778,90

-16.596.778,90

01.01.2024 bis
31.12.2024
EUR

933.043,49

-3.082,10

-11.251.103,25

-575.976.108,65

575.976.108,65

01.01.2024 bis
30.06.2024
EUR

454.260,19

-105.164,07

-6.263.472,52

-169.728.482,80

169.715.136,02

-8.231.527,68 17.157.751,73 5.911.037,91
-65.554,26 -102.007,72 0,00
249.650,78 326.631,42 151.420,07

-129.349,91 -33.951,60 -33.951,60

4.679.112,34 7.027.281,97 100.783,20

192.700,68 -923.161,85 0,00
65.554,26 102.007,72 0,00
258.254,94 -821.154,13 0,00
4.937.367,28 6.206.127,84 100.783,20
8.446.208,50 2.240.080,66 2.240.080,66
13.383.575,79 8.446.208,50 2.340.863,86
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Stammkapital Gewinnriick- Bilanzgewinn  Eigenkapital
lagen
EUR EUR EUR EUR
01.01.2024 25.000,00 252.048,98 535.236,59 812.285,57
Jahresergebnis 0,00 0,00 933.043,49 933.043,49
Einstellung in die
Gewinnriicklagen 0,00 535.236,59 -535.236,59 0,00
31.12.2024 25.000,00 787.285,57 933.043,49 1.745.329,06
Stammkapital Gewinnrick- Bilanzgewinn  Eigenkapital
lagen
EUR EUR EUR EUR
01.01.2025 25.000,00 787.285,57 933.043,49 1.745.329,06
Halbjahresergebnis 0,00 0,00 738.859,82 738.859,82
Einstellung in die
Gewinnriicklagen 0,00 933.043,49 -933.043,49 0,00
30.06.2025 25.000,00 1.720.329,06 738.859,82 2.484.188,88
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I. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss und 2zu Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

1. Allgemeines

Die Bitwise Europe GmbH hat ihren Sitz in Frankfurt am Main, und ist im Handelsregister beim
Amtsgericht Frankfurt am Main unter HRB 116604 eingetragen.

Der Halbjahresabschluss der Bitwise Europe GmbH, Frankfurt am Main wurde nach den
Vorschriffen des Handelsgesetzbuches (HGB) und des Gesetzes betreffend die
Gesellschaften mit beschrankter Haftung in EUR erstellt. Die Gewinn- und Verlustrechnung
ist nach dem Gesamtkostenverfahren erstellt worden.

Die Bitwise Europe GmbH ist ein kapitalmarktorientiertes Unternehmen nach § 264d HGB
(sog. ,Public Interest Entity“, PIE), da sie im Jahr 2020 erstmals Wertpapiere begeben hat, die
an einem organisierten Markt gehandelt werden. Sie hat nach § 267 Abs. 3 S. 2 HGB daher
seitdem unabhangig von ihrer tatsachlichen GroRe ihren Jahresabschluss nach den
Vorschriften fiir groRe Kapitalgesellschaften aufzustellen.

Die Gesellschaft hat keinen Priifungsausschuss nach § 324 Abs. 1 Satz 1 HGB eingerichtet,
da sie die Ausnahmevorschrift aus § 324 Abs. 1 Satz 2 Nr. 1 HGB in Anspruch nimmt.

Ausschliefllicher Zweck der Kapitalgesellschaft besteht darin, Wertpapiere i.S.d.§ 2 Abs. 1
WpHG zu begeben, die durch Vermégensgegenstande besichert sind.

2. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die dem Abschluss zu Grunde liegende Buchfiihrung wurde in EUR vorgenommen. EUR stellt
somit die funktionale Wahrung dar.

Die Wertansatze der Eroffnungsbilanz des Geschaftsjahres stimmen mit denen der
Schlussbilanz des vorangegangenen Geschéftsjahres Uberein. Bei der Bewertung wurde von
der Fortfuhrung des Unternehmens ausgegangen. Die Vermdgensgegenstande und Schulden
wurden grundsatzlich einzeln bewertet; eine Ausnahme besteht in Bezug auf eine gebildete
Bewertungseinheit, die in ,Bewertungseinheiten® erlautert wird.

Es ist vorsichtig bewertet worden, namentlich sind alle vorhersehbaren Risiken und Verluste,
die bis zum Abschlussstichtag entstanden sind, berticksichtigt worden, selbst wenn diese erst
zwischen Abschlussstichtag und der Aufstellung des Jahresabschlusses bekannt geworden
sind. Gewinne sind, soweit dies gesetzlich nicht ausdrucklich gefordert wird, nur bertcksichtigt
worden, wenn sie bis zum Abschlussstichtag realisiert wurden. Aufwendungen und Ertrage
des Geschaftsjahres sind, unabhangig vom Zeitpunkt der Zahlung bertcksichtigt worden.

Die Forderungen und die Bankguthaben sind zum Nennwert ausgewiesen. Verbindlichkeiten
sind mit ihrem Erflllungsbetrag angesetzt.

Die Steuerriickstellungen fur britische Kérperschaftsteuer wurden mit 25 % des Jahrestber-
schusses berechnet. Samtliche Einkinfte der Gesellschaft sind von der deutschen
Ertragsbesteuerung aufgrund des auslandischen Orts der Gewinnentstehung gemaf
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bestehendem DBA befreit.

Die sonstigen Riickstellungen berilcksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewisse
Verpflichtungen und sind in Hohe des nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung
notwendigen Erfullungsbetrags unter Berilcksichtigung erwarteter klnftiger Preis- und
Kostenadnderungen angesetzt.

Forderungen und Verbindlichkeiten in fremder Wa&hrung werden im Rahmen der
Zugangsbewertung mit dem Kurs der Buchhaltungswahrung am Tage des Geschaftsvorfalls
bewertet. Verluste aus Kursanderungen bis zum Abschlussstichtag werden stets, Gewinne
aus Kursanderungen nur bei Restlaufzeiten von einem Jahr oder weniger beriicksichtigt.

Bewertungseinheiten

Fur die ausgegebenen unverzinslichen Inhaberschuldverschreibungen in Hoéhe von
TEUR 1.706.387 (31.12.2024: TEUR 1.722.983; 30.06.2024: TEUR 1.316.736) wurden
jeweils eine Bewertungseinheit (,micro hedge®) mit den durch die Gesellschaft fir die
jeweiligen Inhaberschuldverschreibungen gehaltenen Kryptowahrungen gebildet. Die der
Gesellschaft zustehende Verwaltungsgebihr wurde dem Kryptowahrungsbestand
enthommen und vermindert in gleicher Hohe auch den Rickzahlungsbetrag der jeweiligen
Schuldverschreibung.

Die gehaltenen Bestédnde an Kryptowahrungen und die Inhaberschuldverschreibungen sind
als jeweiliges Grund- und Sicherungsgeschaft nach § 254 HGB gemeinsam zu bewerten,
soweit die Inhaberschuldverschreibungen tatsachlich durch Bestande bzw. Lieferanspriiche
gedeckt sind. Die Bilanzierung erfolgt nach der Durchbuchungsmethode, die
Inhaberschuldverschreibungen und die Bestande an Kryptowahrungen werden entsprechend
mit dem Stichtagskurs der Kryptowahrungen in USD und dann in die Buchhaltungswahrung
(funktionale Wahrung) EUR umgerechnet. Innerhalb der Bewertungseinheit heben sich die
entsprechenden Wahrungseffekte auf. Die Effektivitat der Bewertungseinheit war unterjahrig
und zum Bilanzstichtag jederzeit gegeben.
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Il. Angaben zur Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung
1. Bilanz

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstiande

Neben den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen umfassen die sonstigen
Vermdgensgegenstdnde die als Deckung fur die ausgegebenen Inhaber-
schuldverschreibungen gehaltenen Bestdnde an Kryptowahrungen. Die Schuld-
verschreibungen haben keine feste Laufzeit; vielmehr kénnen sie jederzeit gegen Ubertragung
der ihnen entsprechenden Menge an Kryptowahrungen durch die Gesellschaft
zurickgenommen werden. Daher werden auch die Bestdnde an Kryptowahrungen als
Umlaufvermdgen behandelt und mit den relevanten Marktpreisen bewertet. Daneben unterhalt
die Gesellschaft bei einem anderen Verwahrer ein Kryptowahrungsdepot (Wallet), auf das die
Bitcoins umgebucht werden, die der Gesellschaft aus der vereinbarten Management Fee
zustehen. Diese werden nicht in die Sicherungsbeziehung einbezogen.

Die Restlaufzeit samtlicher Forderungen und sonstiger Vermdgensgegenstédnde betragt
weniger als ein Jahr.

Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital in Hohe von TEUR 25 (31.12.2024: TEUR 25; 30.06.2024: TEUR 25)
ist voll eingezahlt. Die Gesellschaft hat im ersten Halbjahr 2025 ein Ergebnis in H6he von
TEUR 739 erwirtschaftet (31.12.2024: TEUR 933; 30.06.2024: TEUR 454).
Steuerriickstellungen.

Die Steuerruckstellungen in Hohe von TEUR 571 (31.12.2024: TEUR 450; 30.06.2024:
TEUR 276) bestehen aus Ruickstellungen fiir die englische Korperschaftsteuer.

Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen umfassen ausschlieBlich Ruckstellungen fir ausstehende
Rechnungen in H6he von TEUR 418 (31.12.2024: TEUR 331; 30.06.2024: TEUR 229).
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Verbindlichkeiten

Die nachfolgende Darstellung zeigt die Restlaufzeiten der in der Bilanz aufgeflhrten
Verbindlichkeiten.

davon mit einer Restlaufzeit von

Art der Verbindlichkeit Gesamt bis zu 1 Jahr mehr als 1 Jahr mehr als 5 Jahre gesichert
EUR EUR EUR EUR EUR
Anleihen 1.706.386.655,68 1.706.386.655,68 0,00 0,00 1.706.386.655,68
aus Lieferungen und Leistungen 72.579,84 72.579,84 0,00 0,00 0,00
sonstige Verbindlichkeiten 15.438.677,21 15.438.677,21 0,00 0,00 0,00
1.721.897.912,73  1.721.897.912,73 0,00 0,00 1.706.386.655,68

Bei den Anleihen handelt es sich um Verbindlichkeiten aus den begebenen und in voller Hohe
durch die Bestande an Kryptowahrungen gedeckten Inhaberschuldverschreibungen.

Die Verbindlichkeiten gegenliber Gesellschaftern betragen TEUR 12.270 (31.12.2024:
TEUR 23.577; 30.06.2024: TEUR 12.287).

2. Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose

Die Umsatzerlose resultieren aus den Gebuhren fir das Management der
Schuldverschreibung und der zu ihrer Deckung dienenden Vermdgenswerte. Sie mindert pro
rata temporis den Wert der Schuldverschreibungen.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Hohe von TEUR 13.486 (31.12.2024:
TEUR 24.113; 30.06.2024: TEUR 12.524) bestehen im Wesentlichen aus Management-
leistungen des Gesellschafters in Hohe von TEUR 12.270 (31.12.2024: TEUR 23.577;
30.06.2024: TEUR 12.287), Kosten der Erstellung und Prifung des Jahresabschlusses in
Hoéhe von TEUR 82 (31.12.2024: TEUR 226; 30.06.2024: TEUR 134) und Bankgebihren in
Hoéhe von TEUR 23 (31.12.2024: TEUR 59; 30.06.2024: TEUR 24).
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lll. Sonstige Angaben

Geschaftsfiihrung

Als Geschaftsflhrer sind die folgenden Personen bestellt:

Frau Leyla Sharifullina, Dubai, Vereinigte Arabische Emirate

Herr Paul Fusaro, New York, Vereinigten Staaten von Amerika

Die Geschaftsfihrung erhalt seitens der Gesellschaft wie im Vorjahr keine Beziige. Die
Vergutung der Geschéftsfiihrer erfolgt Gber andere Unternehmen der Bitwise-Gruppe, die
diese auf die Gesellschaft umlegen. Kredite, Vorschisse u. &a. gegeniber dem
Geschéaftsfuhrer bestehen nicht.

Anzahl der wiahrend des Geschiftsjahres beschiftigten Arbeitnehmer

Im ersten Halbjahr 2025 waren durchschnittlich 0 (gesamtes Geschéftsjahr 2024: 0; erstes
Halbjahr 2024: 0) Arbeitnehmer beschaftigt.

Abschlusspriiferhonorar

Eine Prifung oder priferische Durchsicht der Zwischenberichterstattung durch einen
Abschlussprifer erfolgte nicht.

Das Gesamthonorar des Abschlusspriifers fir das Geschaftsjahr 2024 betrug TEUR 193,
davon TEUR 172 fir Prifungsleistungen.

Muttergesellschaft

Muttergesellschaft ist die Bitwise Europe Management Ltd, London, Vereinigtes Konigreich.
Die Aufstellung eines Konzernabschlusses ist bislang nicht erfolgt.

Geschifte mit nahestanden Personen

Geschafte mit nahestehenden Unternehmen oder Personen, die unter nicht marktiblichen
Bedingungen zustande gekommen sind, sind nicht vorgekommen.
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Nachtragsbericht

Nach dem Bilanzstichtag sind keine berichtspflichtigen Ereignisse eingetreten.

Unterschrift der gesetzlichen Vertreter

London, 23 September 2025, Bitwise Europe GmbH

Die Geschaftsflihrung

Leyla Sharifullina Paul Fusaro



