PODSUMOWANIE EMISJI

1.1. WSTEP I OSTRZEZENIA

Niniejsze podsumowanie dotyczy oferty publicznej w zakresie zabezpieczonych obligacji (dalej ,,Obligacje”)
przeprowadzonej w krajach takich jak Austria, Czechy, Dania, Niemcy, Irlandia, Wtochy, Luksemburg, Malta,
Norwegia, Holandia, Finlandia, Francja, Polska, Hiszpania, Szwecja i Szwajcaria oraz dopuszczenie Obligacji do
obrotu na rynku regulowanym (regulierter Markt) Gietdy we Frankfurcie i gietdy SIX Swiss Exchange. Kod ISIN
dla Obligacji (,ISIN”) to DEOO0A3G90G9.

Prospekt podstawowy zostatl zatwierdzony w dniu 21 listopada 2023 r. (,,Prospekt podstawowy”), przez
Bundesanstalt fiir 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 wstgp do Prospektu podstawowego. Ewentualna decyzja o
zainwestowaniu w Obligacje Emitenta powinna zosta¢ podjgta po przeanalizowaniu przez inwestora tresci
Prospektu podstawowego w catosci. Inwestorzy moga straci¢ catos¢ lub cze$é kapitalu inwestowanego w
Obligacje Emitenta. Spotka ETC Issuance GmbH z siedzibg pod adresem Thurn- und Taxis-Platz 6, 60313
Frankfurt nad Menem, Niemcy (dalej zwana ,,Emitentem”) przyjmuje odpowiedzialno$¢ 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 blad, jest nierzetelne, niedoktadne lub
niespdjne w potaczeniu z trescig innych cze¢sci Prospektu podstawowego, lub jesli tacznie z pozostatymi czg¢sciami
Prospektu podstawowego nie przedstawia kluczowych informacji pomocnych inwestorom przy podejmowaniu
decyzji o inwestowaniu w przedmiotowe papiery wartoSciowe. W przypadku wniesienia do sadu powddztwa
dotyczacego informacji zawartych w Prospekcie podstawowym, powdd bedacy inwestorem moze, zgodnie z
przepisami prawa krajowego panstw cztonkowskich Europejskiego Obszaru Gospodarczego, by¢ zobowigzany do
poniesienia koszoéw tlumaczenia Prospektu podstawowego przed rozpoczgciem postepowania.

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

Spotka Steubing AG Wertpapierhandelsbank, z siedzibg w Goethestrasse 29, 60313 Frankfurt nad Menem,
Niemcy, kod LEI (identyfikator osoby prawnej) 39120043LUI1WIJS8IX30, ztozyla 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 1 nazwa handlowa emitenta brzmi ETC Issuance GmbH. Kod LEI Emitenta to
875500BTZPKWM4X8R658. Emitent zostat utworzony i prowadzi dziatalno$¢ zgodnie z prawem niemieckim, a
jego gtéwne miejsce prowadzenia dziatalnosci mieéci si¢ pod adresem Gridiron, One Pancras Square, Londyn,
N1C 4 AG, Zjednoczone Krolestwo. Siedziba Emitenta znajduje si¢ 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. Gloéwny przedmiot dzialalno$ci Emitenta

Podstawowa dziatalno$cia Emitenta jest emisja obligacji, ktore sa zabezpieczone kryptowalutami i innymi
aktywami cyfrowymi, w tym obligacjami oferujacymi rowniez mozliwo$¢ stakingu. W zwiazku z tym, Emitent
bedzie korzystaé z ustug Dostawcy Stakingu w celu zaangazowania si¢ w dziatania stakingowe w odniesieniu do
kryptowalut otrzymanych w zamian za subskrypcj¢ wyemitowanych obligacji.

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

1.2.1.2. Wspélnicy wigekszosciowi

Jedynym wspdlnikiem Emitenta jest ETC Management Ltd (,, ETCM”). Jedynym wspdlnikiem ETCM jest ETC
Holdings Ltd (,,Spélka Holdingowa”). Udzialy w Spdtce Holdingowej sa skupione w rgkach niewielkiej liczby
wspolnikow: (i) XTX Investments UK Limited (,,XTX”) oraz (ii) MLM Holdings Ltd (,, MLM”), ktore razem
posiadajg wigcej niz 50,00 procent praw glosu.

1.2.1.3. Kluczowi dyrektorzy zarzadzajacy

Emitentem zarzadzaja jego dyrektorzy zarzadzajacy, Leyla Sharifullina i Timothy Bevan.

1.2.1.4. Biegli rewidenci

BFS Revisions- und Treuhand GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft z siedzibg przy Berliner Strafie 75, 63065
Offenbach am Main, Niemcy zostata wybrana na bieglego rewidenta Emitenta na rok obrotowy zakonczony 31
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grudnia 2021 r. BFS Revisions- und Treuhand GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft jest cztonkiem niemieckiej
izby biegltych rewidentow (Wirtschaftspriiferkammer).

Na rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 r. bieglymi rewidentami Emitenta sa Deloitte GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft z siedzibg przy Europa-Allee 91, 60486 Frankfurt am Main, Niemcy. Deloitte
GmbH  Wirtschaftspriifungsgesellschaft  jest czlonkiem niemieckiej izby bieglych rewidentow
(Wirtschafispriiferkammer).

1.2.2.

Informacje finansowe Emitenta zawarte sa w rocznych sprawozdaniach finansowych Emitenta na dzien 31 grudnia
2021 r. i 31 grudnia 2022 r. (zwane lacznie ,,Roczne sprawozdania finansowe”) oraz w $rodrocznych
sprawozdaniach finansowych Emitenta na dzien 30 czerwca 2022 r. i 30 czerwca 2023 r. (,,Sr()droczne
sprawozdania finansowe” oraz tacznie z Rocznymi sprawozdaniami finansowymi, ,,Sprawozdania finansowe”).

Jakie sa kluczowe informacje dotyczace emitenta?

Sprawozdania finansowe sporzadzono zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci
Finansowej (,,MSSF”) przyjetymi w Unii Europejskiej (,,UE”).
Roczne sprawozdania finansowe zostaly zbadane 1 wydana zostala opinia biegtego rewidenta bez zastrzezen.

Srodroczne sprawozdania finansowe nie zostaty zbadane ani poddane przegladowi przez rewidentow Emitenta.
Ponizsze wybrane informacje finansowe przygotowano na podstawie i zaczerpnigto ze Sprawozdan Finansowych.

Rachunek wynikow Szes¢ miesiecy Szes$¢ miesiecy 2022 r. 2021 r.
(w EUR) zakonczonych zakonczonych
30 czerwca 30 czerwca
2023 r. 2022 r.
(nieaudytowane) | (nieaudytowane)
Zysk/strata z dziatalnosci 207,540 280,349 142,298 109,751
operacyjnej
Bilans 30 czerwca 30 czerwca 31 grudnia 31 grudnia
(w EUR) 2023 r. 2022 r. 2022 r. 2021 r.
(nieaudytowane) | (nieaudytowane)
Zadhuzenie finansowe netto 671,474,280 368,787,100 297,516,002 1,010,038,300
Rachunek przeplywéw Szes¢ miesiecy Szes$¢ miesiecy 2022 r. 2021 r.
pieni¢znych zakonczonych zakonczonych
(w EUR) 30 czerwca 30 czerwca
2023 r. 2022 r.
(nieaudytowane) | (nieaudytowane
)
Przeptywy pieni¢zne netto z 595,547 -1,642,140 -3,257,493 3,490,039
dziatalnos$ci operacyjne;j
Przeptywy pieni¢zne netto z 0 0 0 0
dziatalnosci finansowej
Przeptywy pieni¢zne netto z 0 0 0 0
dziatalnosci inwestycyjnej

1.2.3.

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

Jakie sa kluczowe ryzyka szczegoélne dla emitenta?

Ryzyko zwigzane z ograniczonym przedmiotem dziatalnosci Emitenta: Przedmiotem dziatalno$ci gospodarczej
Emitenta jest emisja obligacji zwiazanych z Kryptowaluta, jak rowniez wydajnos¢ wkiadu Kryptowaluty do
odpowiedniej bazowej sieci w celu ulatwienia, walidacji 1 zatwierdzania transakcji w tej sieci zwigzanych z
Kryptowalutg ("Staking"). Emitent nie bedzie prowadzit zadnej innej dziatalnosci poza opisang powyzej (zob.
pkt. ,,1.2.1.1. Glowny przedmiot dziatalnosci Emitenta”). Ze wzgledu na tak ograniczony przedmiot dziatalnosci,
Emitent jest narazony na ryzyko, ze bazowa Kryptowaluta nie osiggnie sukcesu lub jej sukces bedzie mniejszy.
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Woéwczas dziatalno$¢ Emitenta moze nie przynies¢ pomyslnych rezultatow, co z kolei moze mie¢ ujemny wplyw
na jego sytuacje biznesowg i finansows.

Ryzyko wynikajgce 7 nieposiadania dtugiej i kompleksowej historii dzialalnosci 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 osiagni¢¢ w zakresie pomy$lnego prowadzenia opisanej tu dziatalno$ci
gospodarczej, co zwigksza ryzyko handlowe, ktore mogloby mie¢ ujemny wplyw na jego sytuacj¢ biznesows i
finansowa.

Glowni wspolnicy: Udziaty w Spotce Holdingowej sg skupione w rekach niewielkiej liczby wspdlnikow: (i) XTX
i (if) MLM, ktorzy razem posiadajg wiecej niz 50,00 procent praw glosu. Ci wspolnicy lub ich przedstawiciele
maja mozliwo§¢ odwolywania wszystkich cztonkéw zarzadu Emitenta wigkszoscig gtoséw. W zwigzku z tym, ci
wspolnicy maja znaczacy wplyw na zarzadzanie Emitentem. Nie ma pewnosci, ze ci wspolnicy lub ich
przedstawiciele beda wykonywac swoje prawa glosu w sposob przynoszacy korzy$ci Emitentowi lub inwestorom.

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

Ataki ze strony , hakerow” i sabotaz spoza organizacji Emitenta: Catos¢ dziatalno$ci Emitenta jest uzalezniona
od okreslonej infrastruktury informatycznej. Ponadto, dostawcy ustug (np. Administrator, Agent ds. Ptatnosci i
System Rozliczeniowy) rowniez korzystaja z systemoéw informatycznych w celu $§wiadczenia ushug na rzecz
Emitenta. Zar6wno systemy informatyczne Emitenta, jak i systemy ustugodawcow moga by¢ celem ataku
przestgpcow. Emitent jest narazony na ryzyko czg¢$ciowego, czasowego lub nawet trwatego braku mozliwosci
prowadzenia dziatalnoséci gospodarczej, a nawet niewyplacalnosci, a w wyniku wystgpowania takiego rodzaju
naruszenia bezpieczenstwa posiadacze Obligacji (,,Obligatariusze”) moga utraci¢ czes¢ lub cato$é inwestycji w
Obligacje.



1.3. PODSTAWOWE INFORMACJE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH

1.3.1.  Jakie sg gléwne cechy tych papieréow wartosciowych?

Obligacje sg obligacjami zabezpieczonymi. Obligacje nie maja ustalonego terminu wykupu. Obligacje nie sa
oprocentowane. Kazda Obligacja reprezentuje prawo Obligatariusza do zadania od Emitenta (a) $wiadczenia w
postaci przekazania Ethereum ("ETH" Ilub '"Kryptowaluta"), kryptowaluty opartej na otwartej,
zdecentralizowanej platformie oprogramowania blockchain (réwniez nazywanej Ethereum) i prezentowanej na
stronie https://ethereum.org/en/eth, rownej wartosci roszczenia Obligatariusza na dany Dzien Roboczy wobec
Emitenta z tytutu kazdej Obligacji, wyrazonemu jako kwota Kryptowaluty na jedng Obligacjg¢ i obliczonemu przez
Emitenta wedlug jego wylacznego uznania zgodnie z podanym ponizej wzorem z odniesieniem do Indeksu
Compass Crypto Reference Index Ethereum (,,Indeks”) (,,/.4.1 Sposob ustalenia Ceny Emisyjnej”) (,,Prawo do
Swiadczenia w Kryptowalucie™) lub (b) zaptaty kwoty w dolarach amerykanskich ("USD") ustalonej zgodnie z
odpowiednimi postanowieniami warunkéw (,,Warunki”). Zobowiazania z tytulu Obligacji stanowia
bezposrednie, niepodporzadkowane i zabezpieczone zobowigzania Emitenta o takim samym uprzywilejowaniu (i)
wobec siebie nawzajem, (ii) jak wszelkie Zabezpieczone Zobowigzania z tytutu Wykupow Dobrowolnych i
Zabezpieczone Zobowigzania Rozliczeniowe (jak zdefiniowano ponizej) (,,/.3.3. Ryzyko zwigzane z
Dobrowolnymi Wykupami”) 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 najmniej Prawo do Swiadczenia w Kryptowalucie przypadajace na jedng
Obligacje obejmowang lub nabywana do portfela depozytowego prowadzonego przez Zodia Custody (Ireland)
Limited (,,Portfel Depozytowy” a takie zobowigzania — ,,Zabezpieczone Zobowiazania Rozliczeniowe”).
Obligacje mozna swobodnie zbywac.

Z Obligacjami zwigzane sg nastepujace 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
wlasno$cia Emitenta (,,Zabezpieczenie”). Szczegély dotyczace rachunkow oraz warunki poszczegdlnych
zastawOw zostang okre§lone w Dokumentach Zabezpieczenia, ktore beda dostgpne do wgladu Obligatariuszy w
gldwnym miejscu prowadzenia dziatalnosci Emitenta (Gridiron, One Pancras Square, London, N1C 4 AG,
Zjednoczone Krolestwo).

Staking: Emitent moze korzysta¢ z ushug dostawcy uslug stakingu (,,Dostawca Uslug Stakingu”) do stosowania
czesci lub calosci jednostek Kryptowaluty bedacych czgsciag Zdeponowanych Kryptowalut do Stakingu. Wszystkie
jednostki Kryptowaluty otrzymane jako nagrody za ten proces (z uwzglednieniem stosowanych optat) beda
stanowi¢ cze$é Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie.

Wykup przymusowy: Po wystapieniu okreslonych zdarzen skutkujacych wykupem przymusowym Emitent w
dowolnym czasie moze (ale nie jest do tego zobowigzany), za powiadomieniem Obligatariuszy o odpowiednim
zdarzeniu skutkujacym wykupem przymusowym (,,Powiadomienie o Wykupie Przymusowym™) i wykupic¢
Obligacje w dniu przymusowego wykupu okreslonym w Powiadomieniu o Wykupie Przymusowym po Cenie
Wykupu Przymusowego (jak zdefiniowano ponizej). Takie zdarzenia skutkujace wykupem przymusowym
obejmuja migdzy innymi zdarzenia, ktore czynig kontynuacj¢ emisji Obligacji i/lub utrzymanie Obligacji w obiegu
ekonomicznie lub praktycznie nicoptacalnymi, takie jak, migdzy innymi wejécie w zycie nowych przepiséw prawa
lub regulacji, ktore wymagaja od Emitenta uzyskania zezwolenia, aby mogt on wypetnia¢ swoje zobowigzania
wynikajace z Obligacji; lub wszelkie zmiany w opodatkowaniu Kryptowaluty; lub otrzymanie przez Emitenta
nakazu obowigzkowego wykupu wydanego przez wilasciwy sad lub jesli 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.


https://ethereum.org/en/eth

Wykup dobrowolny: Obligacje nie maja ustalonego terminu wykupu. Jednakze kazdy Obligatariusz moze
wymagaé od Emitenta wykupu swoich Obligacji w zamian za fizyczna dostawe Prawa do Swiadczenia w
Kryptowalucie lub (w spetnieniu roszczenia o dostarczenie Kryptowaluty) w zamian za ptatno$¢ gotdéwkowa w
USD (,,Wykup Dobrowolny”). W przypadku wykupu Obligacji w zamian za platno$¢ gotowkowa kwota wykupu
bedzie rowna wplywom ze sprzedazy Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie, stosujac Procedure Wykonawcza
Kryptowaluty (zdefiniowang ponizej), o ile taka procedura skutkuje pomys$lna sprzedaza. Aby dokona¢ wykupu
swoich Obligacji, Obligatariusz musi (i) zlozy¢ formularz wykupu wraz ze wszystkimi wymaganymi
dokumentami KYC, (ii) ui$ci¢ z goéry optate za wykup w wysokosci 100,00 EUR (podlegajaca okres§lonym
zwolnieniom) (,,Oplata za Wykup”) oraz (iii) przenies¢ Obligacje, w stosunku do ktérych wykonywane jest
prawo do Wykupu Dobrowolnego, na Rachunek Emisyjny bez ptatnosci z tego tytutu. W przypadku wykonania
prawa do Wykupu Dobrowolnego przez Obligatariusza wobec Emitenta lub wobec Upowaznionego Uczestnika,
oprocz (ewentualnej) Optaty za Wykup pobrana zostanie optata za wykonanie w wysokosci 2,50 procenta warto$ci
Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie przypisanej do kazdej Obligacji, w stosunku do ktérej wykonywane jest
prawo do Wykupu Dobrowolnego (,,Oplata za Wykonanie”). Jednakze, jesli Obligatariusz sprzeda swoje
Obligacje na gietdzie papieréw wartosciowych — wowczas od Emitenta lub Upowaznionego Uczestnika nie beda
pobierane zadne optaty za wykup. Jezeli Obligatariusz wykonuje prawo do Wykupu Dobrowolnego i wybiera
wykup za gotowke, Emitent zleci agentowi wykonawczemu sprzedaz Kryptowaluty w ilo$ci réwnej Prawu do
Swiadczenia w Kryptowalucie (,,Procedura Wykonawcza Kryptowaluty”). Wplywy ze sprzedazy Procedury
Wykonawczej Kryptowaluty (po odliczeniu wszelkich stosowanych oplat w zwiazku ze sprzedaza jednostek
Kryptowaluty i transferem kwoty gotowkowej) zostang przeznaczone na wykup Obligacji. Emitent moze pobra¢
Oplate za Wykonanie od danego Obligatariusza nawet w przypadku czesciowo lub catkowicie nieudanej
Procedury Wykonawczej Kryptowaluty.

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

Dostosowania do Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie: W przypadku wystapienia okre§lonych zdarzen
wplywajacych na bazowa Kryptowalute i/lub Prawo do Swiadczenia w Kryptowalucie (kazde z nich, ,,Zdarzenie
Dostosowawcze”), Emitent dokona dostosowan do Kryptowaluty lub Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie,
zawiesi planowane rownowazenia Indeksu lub zastapi odpowiedni bazowy Indeks podobnym nowym Indeksem,
w kazdym przypadku, jesli i o ile zostanie to uznane za konieczne w jego opinii.

Zawieszenie Wykupow: W przypadku wystapienia okreslonych zdarzen powodujacych zakldcenia w odniesieniu
do (i) handlu Kryptowaluta, (ii) ushug, ktére maja by¢ swiadczone przez dostawce ushug, (iii) Depozytariusza i/lub
protokotu jakiejkolwiek stosownej Kryptowaluty lub (iv) jakichkolwiek obliczen dotyczacych Obligacji (kazde z
nich, ,,Zdarzenie Zaklécajace”), Emitent moze zawiesi¢ prawa do lub terminy (i) sktadania wnioskéw o wykup,
(i1) dokonywania rozliczen jakichkolwiek wykupow lub (iii) jakichkolwiek dat wykupu, rozliczenia lub ptatnosci
z nimi zwigzanych.

1.3.2.  Gdzie te papiery wartoSciowe beda przedmiotem obrotu?

Emitent zamierza zlozy¢ wniosek o dopuszczenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym Gietdy Papierow
Wartosciowych we Frankfurcie i gietdzie SIX Swiss Exchange. Emitent moze podja¢ decyzje o wprowadzeniu
Obligacji do obrotu na innych lub kolejnych rynkach regulowanych lub zorganizowaé 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 sa gléwne rodzaje ryzyka szczegolne dla przedmiotowych papieréw 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 splatq kapitatu:

Ryzyka zwiazane z charakterem Obligacji i Warunkami Obligacji

Ryzyko straty zwigzane z procedurg stakingu: Pewne protokoly proof of stake nakladaja kary na walidatorow,
ktérzy zaniedbuja lub w ztej wierze walidujg transakcje w ramach protokotow (,,Kary za Staking™). Takie kary
za staking moga by¢ rowniez nakladane z powodu niezamierzonych bledow, problemdéw technologicznych,
atakow hakerskich i innych dziatan ztosliwych. Kary za staking moga obejmowac utrate nagrod, jak rowniez utrate
jednostek podstawowej Kryptowaluty poddanej stakingowi. Jesli takie kary za staking zostang nalozone na
Kryptowaluty stosowane do stakingu przez Emitenta, a Emitent nie jest w stanie w peini zlagodzi¢ lub
zrekompensowa¢ skutkéw tych zdarzen na Zabezpieczone Kwoty Zobowigzan ze wzgledu na to, ze Dostawca
Stakingu lub Depozytariusz nie sg w stanie spelni¢ swoich zobowigzan wobec Emitenta, Emitent ma prawo
dostosowaé Prawo do Swiadczenia w Kryptowalucie. Skutecznie spowoduje to obnizenie Prawa do Swiadczenia
w Kryptowalucie, nawet do zera, tak ze inwestorzy w takie Obligacje moga ponie$¢ calkowita strate swojej
inwestycji.



Ryzyko zwigzane 7 opoiniong deponacjq Nagrod za Staking: Chociaz wszystkie jednostki Kryptowaluty
otrzymane przez Emitenta w zwigzku z subskrypcja Obligacji bedg bezposrednio przekazywane do Portfela
Depozytowego i zabezpieczone umowa zabezpieczajaca na korzy$¢ Obligatariuszy, nagrody otrzymane za Staking
(,,Nagrody za Staking”) nie beda wyptacane i przenoszone do Portfela Depozytowego natychmiast, ale
jakiekolwiek ptatnosci i przeniesienia takich Nagrod za Staking podlegaja zasadom odpowiedniego bazowego
protokotu. Ptatnos¢ i przeniesienie jednostek odpowiedniej bazowej Kryptowaluty zdobytej jako Nagrody za
Staking oraz deponowanie takich Nagrod za Staking w Portfelu Depozytowym moze zatem wymagaé pewnego
czasu, podczas ktorego Nagrody za Staking nie stanowig cz¢s$ci Zdeponowanej Kryptowaluty. W zwiazku z tym
Obligatariusze mogg nie by¢ wystarczajaco zabezpieczeni w przypadku upadiosci lub likwidacji Dostawcy
Stakingu z réznych przyczyn w tym okresie.

Obligatariusze sq naraieni na ryzyko strat, jesli wykup w gotéwce nie powiedzie si¢ 7 powodu braku zamowien
zakupu lub niedostgpnosci wymaganej ceny referencyjnej: W przypadku wykupu w gotéwce Emitent musi
zorganizowaé Procedur¢ Wykonawczg Kryptowaluty w celu wykupu Obligacji. Jesli taka Procedura Wykonawcza
Kryptowaluty zawiedzie z jakiegokolwiek powodu, w tym bez ograniczen w wyniku zaktdcenia dostgpnosci ceny
referencyjnej bazowej Kryptowaluty, Obligatariusze narazeni sg na ryzyko, ze Obligacje nie moga by¢ wykupione
w gotéwce od Emitenta i moga by¢ sprzedane tylko na rynku wtornym.

Ryzyka zwigzane z dobrowolnymi wykupami: Inwestorzy w Obligacje majg prawo zazada¢ Dobrowolnego
Wykupu i wykupié¢ Obligacje od Emitenta w zamian za zaplate z tytutu Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie.
Jednak inwestorzy moga nie by¢ w stanie skorzystaé z tego prawa, jesli nie dostarczg Emitentowi wystarczajacych
informacji zgodnie z Warunkami. Ponadto, jesli Obligatariusze wykonaja swoje prawo do Dobrowolnego Wykupu
i zazadaja rozliczenia w gotdwce, zobowigzania Emitenta do przekazania USD danemu Obligatariuszowi po
ztozeniu odpowiednich Obligacji Emitentowi stanowia niezabezpieczone zobowigzania Emitenta. Tylko
zobowigzania rozliczeniowe zwigzane z Dobrowolnym Wykupem z fizycznym rozliczeniem (,,Zabezpieczone
Zobowiazania z tytulu Dobrowolnego Wykupu”) stanowig zabezpieczone zobowigzania Emitenta. Roszczenia
Obligatariusza o ptatnosci w gotowce z tytulu Dobrowolnego Wykupu z rozliczeniem w gotdwce 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 wiascicielem
Obligacji ani nie bedzie mial zabezpieczonego roszczenia wobec Emitenta.

Wykup przymusowy: W przypadku wystgpienia pewnych zdarzen okreslonych szczegétowo w Warunkach,
Emitent moze (ale nie musi) w dowolnym momencie, wedtug wtasnego uznania, zdecydowacé o zakonczeniu emisji
1 wykupie wszystkich ale nie czesci Obligacji po cenie ich przymusowego wykupu, ktéra stanowi (i) kwote rowng
Prawu do Swiadczenia w Kryptowalucie, lub (ii) jezeli Obligatariusz zdecyduje o wykupie w gotowce, wptywy
ze sprzedazy Kryptowaluty zgodnie z Procedura Wykonania Kryptowaluty dotyczaca Kryptowaluty w wysokoS$ci
Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie na odpowiedni dzien obowiazkowego wykupu, pomniejszone o wszelkie
uzasadnione oplaty na rzecz osob trzecich zwigzane z wykupem Obligacji (,,Cena Wykupu Przymusowego”).
Przy podejmowaniu takiej decyzji Emitent nie jest zobowigzany do uwzgledniania interesow Obligatariuszy,
ktorzy moga otrzyma¢ kwote mniejsza lub znacznie mniejsza niz ich pierwotna inwestycja. Cena Wykupu
Przymusowego Obligacji podlegajacych wykupowi w USD moze by¢ nizsza lub znaczaco nizsza od
rownowartosci ceny Kryptowaluty, poniewaz Emitent bedzie staral si¢ sprzeda¢ Kryptowalut¢ w ramach
Procedury Wykonania Kryptowaluty, a w takich okolicznosciach zaistnieja wszystkie opisane powyzej rodzaje
ryzyka zwigzane ze sprzedaza Kryptowaluty. Ponadto wykup przymusowy moze skutkowaé faktycznym zbyciem
Obligacji dla celow podatkowych przez niektorych lub wszystkich Obligatariuszy w terminie wcze$niejszym niz
planowano lub przewidywano, co moze z kolei skutkowa¢ mniej korzystnym opodatkowaniem inwestycji w
Obligacje niz byloby to mozliwe w przypadku utrzymania inwestycji przez dtuzszy okres.

Ryzyka zwigzane 7 wydarzeniami dostosowujgcymi: W przypadku wystapienia pewnych wydarzen zwigzanych z
bazowa Kryptowaluta wplywajacych na bazowa Kryptowalute i/lub Prawo do Swiadczenia w Kryptowalucie,
powodujacych konieczno$é dostosowania bazowej Kryptowaluty i/lub Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie
(kazde z nich jako "Wydarzenie Dostosowujace"), Emitent dokona, jesli uzna to za stosowne, dostosowania
Kryptowaluty lub Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie, zawiesi planowane ponowne zrownowazenie Indeksu
lub zastapi odpowiedni bazowy Indeks podobnym nowym Indeksem. W zalezno$ci od konkretnych dziatan
podjetych przez Emitenta w odpowiedzi na Wydarzenie Dostosowujace, warto$¢é Prawa do Swiadczenia w
Kryptowalucie i Obligacji moze rozwija¢ si¢ inaczej, a zwrot dla Obligatariuszy moze by¢ nizszy (lub znacznie
nizszy) niz gdyby Wydarzenie Dostosowujace nie wystapito.

Ryzyka zwigzane z Zabezpieczeniem Obligacji

Zabezpieczenie udzielone na zabezpieczenie Obligacji moZe okazaé si¢ niemozliwe do wykonania lub jego
wykonanie moze ulec opoinieniu: Emitent zobowiazat si¢ (z pewnymi wyjatkami) do posiadania kwoty w
Kryptowalucie rownej Iub wyzszej od Kwoty Zabezpieczonych Zobowigzan, stale zdeponowanej u
Depozytariusza, oraz do stworzenia zabezpieczenia w stosunku do praw i roszczen wynikajacych w zwiazku z
Portfelem Depozytowym na rzecz Obligatariuszy. Te zabezpieczenia moga by¢ niewystarczajace do ochrony
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Obligatariuszy w przypadku wynikajacej z réznych powodow upadiosci lub likwidacji Emitenta lub
Depozytariusza.

Ryzyko zwiazane z ETH jako Kryptowaluta bazowa

Zmiennos¢ cen Kryptowaluty: Na wartos¢ Obligacji wptywa cena Kryptowaluty bazowej. Cena Kryptowaluty
podlega znacznym wahaniom, na przyktad pod wplywem globalnych i regionalnych wydarzen politycznych,
gospodarczych lub finansowych, zdarzen o charakterze regulacyjnym lub o$wiadczen organow regulacyjnych,
obrotu inwestycyjnego, hedgingu, czy szerokiego zakresu innych dziatan uczestnikow rynku, forkow w
protokotach bazowych, zaktdcen infrastruktury lub sposobdéw produkeji, dystrybucji, przechowywania i sprzedazy
kryptoaktywow. Cena Kryptowaluty moze réwniez ulec zmianie z powodu zmiany przekonania inwestorow co do
przysztych perspektyw dla danej klasy aktywow. Cechy charakterystyczne Kryptowaluty i rozbiezno$é
obowiazujacych standardow regulacyjnych stwarzaja mozliwo$¢ naduzy¢ na rynku i moga prowadzi¢ do duzych
wahan cenowych. Kwoty otrzymywane przez Obligatariuszy (i) po wykupie Obligacji w USD, w przypadkach
gdy Obligatariusze sa uniemozliwieni w otrzymaniu Kryptowaluty z powodow prawnych lub regulacyjnych; lub
(i1) przy sprzedazy na gieldzie, zaleza od wynikow cenowych Kryptowaluty i dostgpnej ptynnosci.

Ryzyko zwiazane z dopuszczeniem papieréw wartosciowych do obrotu

Ryzyko zwigzane 7 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 posiadang Kryptowaluta. Istnieje ryzyko, ze osoby
trzecie bylyby sklonne naby¢ Obligacje jedynie ze znacznym dyskontem w stosunku do ceny Kryptowaluty, 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 cztonkowskich UE, w tym w Niemczech. Szczegdlne
ryzyko polega na tym, ze PTF moze spowodowac¢ 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

1.4.1. Na jakich warunkach i zgodnie z jakim harmonogramem moge zainwestowa¢ w ten papier
warto$ciowy?

Warunki i harmonogram inwestowania w Obligacje zostaty przedstawione ponizej.



Niniejsza emisja Obligacji jest emitowana w acznej kwocie do 3 200 000 000 Obligacji zabezpieczonych przez
ETH.

Nabycie obligacji: Na rynku pierwotnym Emitent bedzie prowadzil sprzedaz Obligacji wylacznie na rzecz
Upowaznionych Uczestnikéw, przy czym Obligacje te moga by¢ nabywane wylacznie za Kryptowalutg.
Inwestorzy niebedacy Upowaznionymi Uczestnikami mogg nabywac¢ Obligacje na rynku wtérnym (i) od
Upowaznionego Uczestnika, z zachowaniem obowigzujacych ograniczen w sprzedazy, (ii) za posrednictwem
gieldy papieréw wartosciowych poprzez swojego maklera lub (iii) od dowolnej osoby poza rynkiem regulowanym.
W zwiazku z tym Flow Traders B.V., Jane Street Financial Limited i Goldenberg Hehmeyer LLP zostaty
wyznaczone na Upowaznionych Uczestnikow. Oczekuje si¢, ze okres sktadania ofert rozpocznie si¢ w dniu 24
stycznia 2024 r. i bedzie otwarty do pdzniejszej z nastgpujacych dat: (i) daty wygasnigcia Prospektu podstawowego
lub (ii) daty wygasniccia wazno$ci nowego prospektu bazowego bezposrednio nastgpujacego po obecnym
Prospekcie bazowym, z zastrzezeniem skrdcenia tego okresu. Publiczna oferta moze by¢ przeprowadzana w
panstwach okreslonych w punkcie ,,/.1 Wstgp i ostrzezenia” z zastrzezeniem obowigzujacych ograniczen
dotyczacych sprzedazy. DRW Europe B.V. zostata rOwniez wyznaczona jako Uprawniony Uczestnik na podstawie
Prospektu Podstawowego, ale nie bedzie oferowata Obligacji inwestorom. DRW bedzie subskrybowac i
wykupywa¢ Obligacje wylacznie na wtasne potrzeby.

Warunki i szczegoly techniczne Oferty: Oferta nie podlega Zadnym warunkom ani terminom innym niz termin
wynikajacy z waznosci Prospektu podstawowego okreslony w punkcie ,,Nabycie Obligacji”. Nie ma mozliwos$ci
redukcji zapisow. Nie okreslono minimalnych ani maksymalnych kwot zapisow, jednakze posrednicy finansowi
(w tym Upowaznieni Uczestnicy) oferujacy Obligacje moga okresli¢ minimalne lub maksymalne kwoty zapiséw
przy oferowaniu Obligacji wedtug swojego wylacznego uznania.

Obligacje moga by¢ nabywane na rynku pierwotnym w zamian za Kryptowalute, euro, USD lub inng walute
fiducjarng lub kryptowalute, ktora zostanie okreslona przez kazdego z posrednikéw finansowych oferujacych
Obligacje. Obligacje nabywane bezposrednio od Emitenta na rynku pierwotnym moga by¢ nabywane wylacznie
za Kryptowalute i tylko przez Upowaznionych Uczestnikow. Wydanie Obligacji nastapi w drodze zapisu
ksiggowego za posrednictwem systemu rozliczeniowego i bankow prowadzacych jego rachunki.

Sposob ustalania Ceny Emisyjnej: Cena emisyjna dla Upowaznionych Uczestnikow jest rowna sumie
poszczegblnych ,,Pojedynczych Praw do Swiadczenia w Kryptowalucie” w odniesieniu do kazdej konkretnej
Kryptowaluty tworzacej koszyk na Obligacje powickszonej o optate za zapis. Pojedyncze Prawo do Swiadczenia
w Kryptowalucie bgdzie, jezeli dany dzien (,,t” dni po dacie emisji) nie jest dniem Zrownowazenia lub dniem
bezposrednio nastepujacym po dniu Zrownowazenia, ustalane zgodnie z ponizszym wzorem:

. SSR
SCE(I):SCEII_I*(l- DER)+

365 ) N “#(1-sci,)

[t-1]

Gdzie:

"SCE ét)" oznacza Pojedyncze Prawo do Swiadczenia w Kryptowalucie w odniesieniu do konkretnej
Kryptowaluty wchodzacej w sktad koszyka (oznaczonej jako "i") w dniu "t" dni po Dacie Emisji;

"t" oznacza liczbg dni kalendarzowych, ktore uptynety od Daty Emisji;
"SCE Et-l)" oznacza Pojedyncze Prawo do Swiadczenia w Kryptowalucie w odniesieniu do konkretnej
Kryptowaluty wchodzacej w sktad koszyka (oznaczonej jako "i") w dniu poprzedzajacym dzien "t" dni po Dacie

Emisji;

"SSRMQ;" oznacza Pojedyncze nagrody z stakingu wyrazone w odpowiedniej kryptowalucie, otrzymane (zarowno
zarobione, jak i naliczone) ze stakingu dwa dni wczesniej dzien "t" dni po Dacie Emisji;

"N r.1) 0znacza liczbg Obligacji w obiegu na koniec dnia poprzedzajacego dziefi "t" dni po Dacie Emisji

"DER" oznacza Zmniejszajaca si¢ Stope Procentowa Prawa do Swiadczenia. Zmniejszajaca si¢ Stopa Procentowa
Prawa do Swiadczenia reprezentuje oplate zarzadzania wyrazong jako stopa, z jaka Pojedyncze Prawo do
Swiadczenia w Kryptowalucie ulega degradacji w czasie; oraz
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"DSC Et)" oznacza oplaty stosowane do nagrod z stakingu w odniesieniu do konkretnej Kryptowaluty wchodzacej
w sktad koszyka (oznaczonej jako "i").

Cena emisyjna dla inwestorow, ktorzy nie s3 Upowaznionymi Uczestnikami, bedzie ustalana na biezaco.

W dniu emisji Prawo do Swiadczenia w Kryptowalucie wynositoby 0,002 ETH za jedna Obligacje, tj.
Upowaznieni Uczestnicy nabywajacy Obligacje od Emitenta otrzymywaliby jedng Obligacj¢ za kazde 0,002 ETH.
Ponadto Emitent bedzie pobierat od Upowaznionego Uczestnika oplatg za zapis w wysokosci do 0,50 procent od
0,002 ETH. W przypadku nabycia przez inwestora Obligacji od Upowaznionego Uczestnika w euro rownowarto$é
w euro Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie z dnia 16 stycznia 2024, w oparciu o warto$¢ ETH wynoszaca
2,351.11 euro, bedzie 4.70 euro. Jednakze, biorac pod uwage, ze kazdy Upowazniony Uczestnik moze pobieraé
optate za zapis od inwestora, ktoremu sprzedaje Obligacje wedlug wlasnego uznania, cena nabycia Obligacji moze
by¢ wyzsza niz 4.70 euro.

Wydatki: Szacunkowe taczne wydatki zwigzane z emisja lub oferta wynosza 35 500 EUR. Emitent pobierze od
Upowaznionych Uczestnikow oplate za zapis w wysokosci do 0,50 procent wartoéci Prawa do Swiadczenia w
Kryptowalucie w ramach Obligacji. Emitent nie ma wplywu na to, czy i w jakim zakresie dany Upowazniony
Uczestnik bedzie pobieral dodatkowe optaty. Optaty te moga si¢ rdézni¢ 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 osiaga zyski z oplat za zapis, niektorych
optat zwigzanych z wykupem oraz Zmniejszajacej si¢ Stopy Praw do Swiadczenia.

1.4.2.2. Wykorzystanie i szacunkowe kwoty netto wplywow pieni¢znych

Emitent nabywa Obligacje za Kryptowalute. Kryptowaluta otrzymana przez Emitenta w drodze subskrypcji
Obligacji zostanie przeniesiony do Portfela Depozytariusza i zabezpieczony umowg o ustanowieniu
zabezpieczenia na rzecz Obligatariuszy, Powiernika Papierow Wartosciowych oraz przedstawiciela
Obligatariuszy (jesli zostanie wyznaczony). Przy zatozeniu zbycia tacznie 3 200 000 000 Obligacji oraz w oparciu
o warto$¢ ETH wynoszaca 2,351.11 euro (na dzien 16 stycznia 2024 r.), wplywy netto z kazdych 10 000 Obligacji
wynosza 47,022.20 euro.

1.4.2.3. Umowa o subemisj¢

Emitent nie zawart umowy o subemisjg.

1.4.2.4. Istotne konflikty intereséw zwigzane z oferta lub dopuszczeniem do obrotu

Poza interesami opisanymi powyzej, nie wystgpuja zadne istotne interesy, w szczego6lnosci nie wystepuja istotne
konflikty intereséw w zwiazku z oferta publiczng lub dopuszczeniem do obrotu.
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	Wykup przymusowy: W przypadku wystąpienia pewnych zdarzeń określonych szczegółowo w Warunkach, Emitent może (ale nie musi) w dowolnym momencie, według własnego uznania, zdecydować o zakończeniu emisji i wykupie wszystkich ale nie części Obligacji po cenie ich przymusowego wykupu, która stanowi (i) kwotę równą Prawu do Świadczenia w Kryptowalucie, lub (ii) jeżeli Obligatariusz zdecyduje o wykupie w gotówce, wpływy ze sprzedaży Kryptowaluty zgodnie z Procedurą Wykonania Kryptowaluty dotyczącą Kryptowaluty w wysokości Prawa do Świadczenia w Kryptowalucie na odpowiedni dzień obowiązkowego wykupu, pomniejszone o wszelkie uzasadnione opłaty na rzecz osób trzecich związane z wykupem Obligacji („Cena Wykupu Przymusowego”). Przy podejmowaniu takiej decyzji Emitent nie jest zobowiązany do uwzględniania interesów Obligatariuszy, którzy mogą otrzymać kwotę mniejszą lub znacznie mniejszą niż ich pierwotna inwestycja. Cena Wykupu Przymusowego Obligacji podlegających wykupowi w USD może być niższa lub znacząco niższa od równowartości ceny Kryptowaluty, ponieważ Emitent będzie starał się sprzedać Kryptowalutę w ramach Procedury Wykonania Kryptowaluty, a w takich okolicznościach zaistnieją wszystkie opisane powyżej rodzaje ryzyka związane ze sprzedażą Kryptowaluty. Ponadto wykup przymusowy może skutkować faktycznym zbyciem Obligacji dla celów podatkowych przez niektórych lub wszystkich Obligatariuszy w terminie wcześniejszym niż planowano lub przewidywano, co może z kolei skutkować mniej korzystnym opodatkowaniem inwestycji w Obligacje niż byłoby to możliwe w przypadku utrzymania inwestycji przez dłuższy okres.
	Ryzyka związane z wydarzeniami dostosowującymi: W przypadku wystąpienia pewnych wydarzeń związanych z bazową Kryptowalutą wpływających na bazową Kryptowalutę i/lub Prawo do Świadczenia w Kryptowalucie, powodujących konieczność dostosowania bazowej Kryptowaluty i/lub Prawa do Świadczenia w Kryptowalucie (każde z nich jako "Wydarzenie Dostosowujące"), Emitent dokona, jeśli uzna to za stosowne, dostosowania Kryptowaluty lub Prawa do Świadczenia w Kryptowalucie, zawiesi planowane ponowne zrównoważenie Indeksu lub zastąpi odpowiedni bazowy Indeks podobnym nowym Indeksem. W zależności od konkretnych działań podjętych przez Emitenta w odpowiedzi na Wydarzenie Dostosowujące, wartość Prawa do Świadczenia w Kryptowalucie i Obligacji może rozwijać się inaczej, a zwrot dla Obligatariuszy może być niższy (lub znacznie niższy) niż gdyby Wydarzenie Dostosowujące nie wystąpiło.
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