1. PODSUMOWANIE

1.1.  WSTEP I OSTRZEZENIA

Niniejszy Prospekt dotyczy oferty publicznej przeprowadzanej w Zjednoczonym Kroélestwie, Niemczech, Austrii,
Wtoszech, Danii, Finlandii, Irlandii, Luksemburgu, Holandii, Norwegii, Hiszpanii, Szwecji, Chorwacji, na Cyprze,
w Republice Czeskiej, Estonii, Francji, Grecji, na Malcie, w Polsce, Portugalii, Stowacji, Stowenii i Szwajcaria
oraz dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym (regulierter Markt) Gietdy Papierow Wartosciowych we
Frankfurcie zabezpieczonych obligacji (dalej ,,Obligacje”). Kod ISIN dla Obligacji (,,ISIN”’) to DEO00A27Z304.

Prospekt zostal zatwierdzony w dniu 4 czerwca 2020 r. (,,Prospekt”) 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 wstep do Prospektu. Ewentualna decyzja o zainwestowaniu
w Obligacje Emitenta powinna zosta¢ podjeta po przeanalizowaniu przez inwestora tresci Prospektu w catosci.
Inwestorzy mogg straci¢ cato$¢ lub czgs¢ kapitatu inwestowanego w Obligacje Emitenta. Spotka ETC Issuance
GmbH z siedzibg pod adresem Thurn- und Taxis-Platz 6, 60313 Frankfurt nad Menem, Niemcy (dalej zwana
~Emitentem”) przyjmuje odpowiedzialno$¢ za informacje zawarte w niniejszym podsumowaniu i jego
tlumaczenie na j¢zyk niemiecki. Emitent moze zosta¢ pociagnigty do odpowiedzialnosci tylko w zakresie, w jakim
podsumowanie wprowadza w blad, jest nierzetelne, niedoktadne lub niespdjne w potaczeniu z trescig innych czesci
Prospektu, lub jesli tacznie z pozostatymi czgsciami Prospektu nie przedstawia kluczowych informacji pomocnych
inwestorom przy podejmowaniu decyzji o inwestowaniu w przedmiotowe papiery wartosciowe. W przypadku
whniesienia do sadu powddztwa dotyczacego informacji zawartych w Prospekcie, powod bedacy inwestorem moze,
zgodnie z przepisami prawa krajowego panstw cztonkowskich Europejskiego Obszaru Gospodarczego, by¢
zobowigzany do poniesienia koszow ttumaczenia Prospektu przed rozpoczgciem postepowania.

Kod LEI (identyfikator osoby prawnej) Emitenta to 875500BTZPKWM4X8R658.
1.2. KLUCZOWE INFORMACJE NA TEMAT EMITENTA

1.2.1. Kto jest emitentem papier6w 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 glowne miejsce prowadzenia dzialalnosci miesci si¢ pod adresem Gridiron, One Pancras Square, Londyn,
N1C 4 AG, Zjednoczone Kroélestwo. 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.btc-etc.com, a numer telefonu: +49 69 8088 3728.

1.2.1.1. Gléwny przedmiot dzialalno$ci Emitenta

Jedyna dziatalnoscia 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 waluta fiducjarna, ale sa przyjmowane przez osoby fizyczne lub prawne jako §rodek ptatniczy
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i moga by¢ przekazywane, przechowywane lub sprzedawane droga elektroniczng™".

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

1.2.1.2. Wspolnicy wiekszo$ciowi

Jedynym wspolnikiem Emitenta jest ETC Management Ltd (,, ETCM”). Jedynym wspdlnikiem ETCM jest ETC
Holdings Ltd (,,Spotka Holdingowa”). Udziaty w Spotce Holdingowej sg skupione w rekach niewielkiej liczby
wspolnikow: (i) Alexander Gerko kontroluje posrednio, poprzez XTX Investments UK Limited (,XTX”),
23,33 procent udziatow, (ii) Oleg Mikhasenko kontroluje posrednio, poprzez BCS Prime Brokerage Ltd (,,BCS”)
i podlegajac regulacji brytyjskiego Urzedu Nadzoru Finansowego [ang. Financial Conduct Authority] (,,FCA”),
11,25 procent udzialdow, (iii) Maximilian Monteleone kontroluje posrednio, poprzez MLM Holdings Ltd
(,MLM”), 22,5 procent udziatéw, (iv) ITI Capital Ltd. (,,ITI”), ktora takze podlega nadzorowi FCA, kontroluje
kolejne 11,67 procent udziatéw, zas pozostate 31,25 procent udziatlow jest w posiadaniu innych wspoétzatozycieli,
partnerow i zarzadu.

1.2.1.3. Kluczowi dyrektorzy zarzadzajacy
Emitent jest zarzadzany przez jedynego dyrektora zarzadzajacego, Bradleya Duke’a.

! Opinia Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego w sprawie ,,walut wirtualnych” z dnia 4 lipca 2014 r., str. 7.
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1.2.1.4. Biegli rewidenci

Bieglym rewidentem Emitenta jest Ernst & Young S.A. z siedzibg pod adresem 35E avenue John F. Kennedy,
Luksemburg, L-1855 Luksemburg. Ernst & Young S.A. jest cztonkiem luksemburskiego instytutu bieglych
rewidentow (Institute des Réviseurs d’Entreprises).

1.2.2. Jakie sa kluczowe informacje dotyczace emitenta?

Informacje finansowe Emitenta zawarte sg w zbadanym rocznym sprawozdaniu finansowym Emitenta na dzien
31 grudnia 2019 r. (,,Sprawozdanie Finansowe za rok 2019”) oraz $rédrocznym sprawozdaniu finansowym na
dzien 30 czerwca 2020 r. (,,Srédroczne Sprawozdanie Finansowe” a wraz ze Sprawozdaniem Finansowym za
rok 2019 — , Sprawozdania Finansowe”).

Sprawozdanie Finansowe za rok 2019 zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,, MSSF”), przyjetymi w Unii Europejskiej (,,UE”). Sprawozdanie Finansowe za
rok 2019 zostato zbadane i biegly rewident wydat opini¢ bez zastrzezen.

Srédroczne Sprawozdanie Finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z niemieckim Kodeksem handlowym
(Handelsgesetzbuch). Srodroczne Sprawozdanie Finansowe nie zostato zbadane ani poddane przegladowi przez
audytorow Emitenta.

Ponizsze wybrane informacje finansowe przygotowano na podstawie i zaczerpni¢to ze Sprawozdan Finansowych.

Rachunek wynikow 30 czerwca 2020 r. 31 grudnia 2019 r.
Zysk/strata z dzialalnosci operacyjnej (4 454,31) EUR (6 457) EUR
Bilans 30 czerwca 2020 r. 31 grudnia 2019 r.
Zadluzenie finansowe netto 2616 387,09 EUR 0 EUR
Rachunek przeplywow pieniginych 30 czerwca 2020 r. 31 grudnia 2019 r.
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci (222,78) EUR (481) EUR
operacyjnej

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci 2 616 387,09 EUR 25 000 EUR
finansowe;j

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci (2616 387,09) EUR 0 EUR
inwestycyjnej

1.2.3. Jakie sg kluczowe ryzyka szczegélne dla emitenta?

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

Ryzyko zwigzane z ograniczonym przedmiotem dzialalnosci Emitenta: Przedmiotem dziatalno$ci gospodarczej
Emitenta jest emisja obligacji zwigzanych z bitcoinem. W przysztosci mogg by¢ emitowane produkty zwigzane z
innymi kryptowalutami lub aktywami cyfrowymi. Emitent nie be¢dzie prowadzit zadnej innej dziatalnosci poza
opisang powyzej (zob. pkt. ,,1.2.1.1. Gtowny przedmiot dziatalnosci Emitenta”). Ze wzgledu na tak ograniczony
przedmiot dziatalnosci Emitent jest narazony na ryzyko zwigzane z niepowodzeniem albo zmniejszonym
powodzeniem bitcoina. Wowczas dzialalnos¢ Emitenta moze nie przynie$¢ pomys$lnych rezultatow, co z kolei
moze mie¢ ujemny wpltyw na jego sytuacje biznesowa i finansowa.

Ryzyko zwiqzane z krotkg historig dziatalnosci gospodarczej Emitenta: Emitent jest nowo utworzong spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscia (Gesellschaft mit beschrinkter Haftung) i zostat 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 osiagnie¢ w zakresie pomyslnego
prowadzenia opisanej tu dziatalnosci gospodarczej, co zwigksza ryzyko handlowe, ktére mogloby mie¢ ujemny
wplyw na jego sytuacj¢ biznesow3 i finansowg.

Glowni wspolnicy: Udzialy w Spotce Holdingowej sa skupione w rgkach niewielkiej liczby wspolnikow: (i)
Alexander Gerko kontroluje posrednio, poprzez XTX 23,33 procent udziatdéw Spotki Holdingowej, ktora jest
ostateczng spotka dominujaca Emitenta, (ii) Oleg Mikhasenko kontroluje posrednio, poprzez BCS, ktora podlega
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regulacji brytyjskiego FCA, 11,25 procent udziatow Spotki Holdingowej, (iii) Maximilian Monteleone kontroluje
posrednio, poprzez MLM, 22,5 procent udziatéw Spotki Holdingowej, (iv) ITI Capital Ltd., ktora takze podlega
nadzorowi FCA, kontroluje kolejne 11,67 procent udzialéow Spotki Holdingowej, za$ pozostate 31,25 procent
udziatow Spotki Holdingowej jest w posiadaniu innych wspotzatozycieli, partnerdw i zarzadu. Wspdlnicy, o
ktérych mowa w punktach od (i) do (iv) (wlacznie) powyzej lub ich przedstawiciele maja mozliwo$¢ odwotywania
wszystkich czlonkéw zarzadu Emitenta wigkszoscia glosdw. W zwiazku z tym wspoélnicy ci maja znaczacy wptyw
na zarzadzanie Emitentem. Nie ma pewnosci, ze ci wspolnicy lub ich przedstawiciele beda wykonywaé swoje
prawa glosu w sposob przynoszacy korzysci Emitentowi lub inwestorom.

Zaleznos¢ od zezwolen. Emitent zalezny jest od decyzji Gieldy Papieréw Wartosciowych we Frankfurcie oraz
tego, czy zgodnie z zasadami i przepisami obowigzujacymi w Niemczech dozwolone bedzie kontynuowanie emisji
i notowanie Obligacji. Ewentualna zmiana wymogow w zakresie dopuszczenia do obrotu, regulacji dotyczacych
Obligacji Iub akceptacji kryptowaluty jako przedmiotu zabezpieczenia moze mie¢ ujemy wplyw na Emitenta i
inwestorow w Obligacje.

Ataki ze strony ,,hakerow” i sabotaz spoza organizacji Emitenta: Calo$¢ dziatalnosci Emitenta jest uzalezniona
od okreslonej infrastruktury informatycznej. Ponadto, dostawcy ustug (np. Administrator, Agent ds. Platnosci i
System Rozliczeniowy) réwniez korzystaja z systemow informatycznych w celu §wiadczenia ustug na rzecz
Emitenta. Zaréwno systemy informatyczne Emitenta, jak i systemy ustugodawcow moga by¢ celem ataku
przestepcoéw. Emitent jest narazony na ryzyko czgsciowego, czasowego lub nawet trwatego braku mozliwosci
prowadzenia dzialalnos$ci gospodarczej, a nawet niewyptacalnosci, a w wyniku wystgpowania takiego rodzaju
naruszenia bezpieczenstwa posiadacze Obligacji (,,Obligatariusze”) moga utraci¢ czes$¢ lub cato$¢ inwestycji w
Obligacje.

1.3. PODSTAWOWE INFORMACJE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH

1.3.1. Jakie sg glowne cechy tych papier6w wartosciowych?

Obligacje sa obligacjami zabezpieczonymi. Obligacje nie majg ustalonego terminu wykupu. Obligacje nie s3
oprocentowane. Kazda Obligacja reprezentuje prawo Obligatariusza do zadania od Emitenta (a) $wiadczenia w
postaci przekazania bitcoina w wysoko$ci odpowiadajacej roszczeniu Obligatariusza na dany Dzien Roboczy
wobec Emitenta z tytutu kazdej Obligacji, wyrazonemu jako kwota BTC na jedng Obligacje¢ i obliczonemu przez
Emitenta wedlug jego wylacznego uznania zgodnie z podanym ponizej wzorem (,,/.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 tytulu Obligacji stanowig bezposrednie, niepodporzadkowane i zabezpieczone zobowigzania
Emitenta o takim samym uprzywilejowaniu (i) wobec siebie nawzajem, (ii) jak wszelkie Zabezpieczone
Zobowiazania z tytutu Opcji Sprzedazy (jak zdefiniowano ponize;j) (,,/.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 przekazat co najmniej Prawo do Swiadczenia w Kryptowalucie przypadajace na jedng
Obligacje obejmowang lub nabywana do portfela depozytowego prowadzonego przez BitGo Trust Company, Inc
(,,Portfel Depozytowy” a takie zobowigzania — ,,Zabezpieczone Zobowiazania Rozliczeniowe”). Obligacje
mozna swobodnie zbywac.

Z Obligacjami zwigzane s3 nastepujgce prawa:

Zabezpieczenie: Ustanowienie przez Emitenta na rzecz Obligatariuszy zastawu na obecnych i przysztych: prawach
i tytule do Portfela Depozytowego i Zdeponowanego BTC, udziale w Portfelu Depozytowym i Zdeponowanym
BTC oraz korzys$ciach z Portfela Depozytowego i Zdeponowanego BTC, a takze ustanowienie przez Emitenta na
rzecz Obligatariuszy zastawu na Rachunku Emisyjnym i Obligacjach bedacych wlasnoscia Emitenta
(,,Zabezpieczenie”). Szczegoly dotyczace rachunkéw oraz warunki poszczegolnych zastawow zostang okreslone
w Dokumentach Zabezpieczenia, ktore beda dostepne do wgladu Obligatariuszy w gtéwnym miejscu prowadzenia
dziatalno$ci Emitenta (Gridiron, One Pancras Square, London, N1C 4 AG, Zjednoczone Krdlestwo).

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
obejmuja migdzy innymi wejscie w zycie nowych przepisow prawa lub regulacji, ktére wymagaja od Emitenta
uzyskania zezwolenia, aby mdgl on wypetnia¢ swoje zobowigzania wynikajace z Obligacji; lub wszelkie zmiany
w opodatkowaniu bitcoina; lub otrzymanie przez Emitenta nakazu obowiazkowego wykupu wydanego przez
wiasciwy sad lub je$li w inny sposob 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 sprzedaziy naleigca do Obligatariuszy: Obligacje nie majg ustalonego terminu wykupu. Jednakze, kazdy
Obligatariusz moze wykupi¢ swoje Obligacje w zamian za wyplate z tytutu Prawa do Swiadczenia w
Kryptowalucie (lub wyptate kwoty w USD, jezeli Obligatariusz nie moze otrzymac bitcoina z powoddéw 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 BTC (jak zdefiniowano ponizej) (,,1.3.3.
Aukcja nie moze by¢ przeprowadzona ze wzgledu na brak uczestnikow lub niewystarczajgcq 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? (podlegajacg okreslonym zwolnieniom) (,,Oplata za Wykup”) oraz (iii) przenie$¢ Obligacje, w stosunku
do ktorych wykonywana jest Opcja Sprzedazy (zdefiniowana ponizej), na Rachunek Emisyjny bez ptatnosci z tego
tytulu. W przypadku wykonania Opcji Sprzedazy przez Obligatariusza wobec Emitenta lub wobec
Upowaznionego Uczestnika, oprocz (ewentualnej) Oplaty za Wykup pobrana zostanie optata za wykonanie Opcji
Sprzedazy w wysokosci 1,00 procenta wartosci Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie przypadajacego na kazda
Obligacje, w zwiazku z ktora wykonywana jest Opcja Sprzedazy (,,Oplata za Wykonanie”). Jezeli jednak
Obligatariusz sprzeda swoje Obligacje na gietdzie papierow wartoSciowych — woéwczas od Emitenta Iub
Upowaznionego Uczestnika nie beda pobierane zadne oplaty za wykup. Jezeli Obligatariusz nie bgdzie mogt
otrzymac bitcoina z przyczyn prawnych lub regulacyjnych, a Emitent przeprowadzi Procedure Aukcji BTC,
Prowadzacy Aukcje (zgodnie z definicja ponizej) oglosi, ze wystawia na aukcje wymagang ilo$¢ bitcoina na stronie
internetowej Emitenta (https://www.btc-etc.com). Wplywy ze sprzedazy zostang przeznaczone na wykup
Obligacji. Oferty ztozone na mniej niz 80 procent ceny referencyjnej, ktorg w danym dniu ustalenia bedzie cena
bitcoina podana przez Bloomberga w okre$lonym przedziale czasowym (,,Cena Referencyjna”), lub oferty na
mniej lub wigcej niz petng kwote bitcoina bedaca przedmiotem aukcji zostang odrzucone. W przypadku nieudanej
aukcji Emitent zwrdci wszystkie Obligacje Obligatariuszowi w terminie 7 (siedmiu) dni roboczych. W przypadku
niepowodzenia aukcji Emitent moze pobraé¢ od danego Obligatariusza Optate za Wykonanie.

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

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

Uchwaly Obligatariuszy: Zgodnie z niemiecka ustawa o dluznych papierach wartosciowych z 2009 r.
(Schuldverschreibungsgesetz) Warunki zawieraja postanowienia, zgodnie z ktorymi Obligatariusze moga w
drodze uchwaty wyrazi¢ zgode na zmiang Warunkow (za zgoda Emitenta) oraz na podjecie decyzji w niektorych
innych sprawach dotyczacych Obligacji. Uchwaty Obligatariuszy podjete prawidlowo, w trakcie zgromadzenia
Obligatariuszy albo w drodze glosowania podje¢tego bez zgromadzenia zgodnie z Warunkami, s3 wigzace dla
wszystkich Obligatariuszy. Uchwaty przewidujace istotne zmiany w Warunkach wymagaja wigkszo$ci nie mniej
niz 75 procent oddanych glosow. Uchwaty dotyczace pozostatych zmian zapadajg zwykla wigkszosciag oddanych
glosow.

1.3.2. Gdzie te papiery warto$ciowe beda przedmiotem obrotu?

Emitent zlozyl wniosek o dopuszczenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym Gieldy Papierow
Wartosciowych we Frankfurcie. Emitent moze podja¢ decyzj¢ o wprowadzeniu Obligacji do obrotu na innych lub
kolejnych rynkach regulowanych lub zorganizowac obrét Obligacjami na wielostronnych platformach obrotu,
zorganizowanych platformach obrotu lub za posrednictwem podmiotow systematycznie internalizujacych
transakcje, w rozumieniu Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w
sprawie rynkow instrumentéw finansowych.

1.3.3. Jakie sa gléwne rodzaje ryzyka szczegolne dla przedmiotowych papierow wartosciowych?

Nastepujgce kluczowe ryzyka mogq prowadzi¢ do znacznych strat dla Obligatariuszy. Kazdy Obligatariusz
musiatby ponosic¢ straty w przypadku sprzedazy swoich Obligacji lub w zwigzku ze splatq kapitatu:

Ryzyka zwiazane z charakterem Obligacji i Warunkami Obligacji

Aukcja nie moze by¢ przeprowadzona ze wzgledu na brak uczestnikow lub niewystarczajqcq liczbe ofert: Jezeli
Obligatariusz nie bedzie mogt otrzymac bitcoina z przyczyn prawnych, w szczegolnosci ze wzgledu na
obowigzujace go przepisy regulacyjne, Emitent zorganizuje aukcj¢ bitcoina w celu uzyskania USD na potrzeby
wykupu Obligacji (,,Procedura Aukeji BTC”), ktora zostanie przeprowadzona przez samego Emitenta lub
wyznaczony przez niego podmiot (,,Prowadzacy Aukcje”). W przypadku niepowodzenia takiej aukcji
Obligatariusz bedzie narazony na ryzyko braku mozliwosci wykupu Obligacji w USD. Ponadto cena transakcji

2 Emitent zobowigzat si¢ do obnizenia ptatnej z géry optaty za wykup z kwoty wynoszacej poczatkowo 2.500,00 USD do
50,00 EUR.
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uzyskana w trakcie aukcji moze by¢ nizsza od aktualnej ceny rynkowej bitcoina, co miatoby ujemny wptyw na
inwestycj¢ Obligatariuszy.

Prowadzqcy Aukcje moze zdecydowad, czy przyjgé lub odrzucié oferte: W przypadku wymogu przeprowadzenia
Procedury Aukcji BTC Prowadzacy Aukcj¢ odrzuci migdzy innymi te oferty, ktore zostaly ztozone na mniej niz
80 procent Ceny Referencyjnej lub na mniej lub wigcej niz pelng kwote bitcoina bedacg przedmiotem aukcji.
Oznacza to jednocze$nie, ze mozna przyjaé oferty na 80 procent Ceny Referencyjnej, a wigc w cenie znacznie
nizszej od Ceny Referencyjne;.

Ryzyka zwigzane z realizacjg Opcji Sprzedazy: Inwestorom inwestujacym w Obligacje przystuguje opcja
sprzedazy (,,Opcja Sprzedazy”) w celu wykupu Obligacji przez Emitenta za wynagrodzeniem w postaci Prawa
do Swiadczenia w Kryptowalucie. Inwestorzy moga jednak nie by¢ w stanie wykonaé Opcji Sprzedazy, jezeli nie
przekaza Emitentowi wystarczajacych informacji zgodnie z Warunkami. Ponadto, jezeli Obligatariusze wykonaja
Opcje Sprzedazy i zazadaja rozliczenia w USD, poniewaz nie bedg mogli otrzymac bitcoina z przyczyn prawnych,
w szczegblnosci z uwagi na obowiazujace ich przepisy regulacyjne, obowiazki Emitenta polegajace na
przekazaniu kwoty w USD takiemu Obligatariuszowi po ztozeniu odpowiednich Obligacji Emitentowi stanowié¢
beda niezabezpieczone zobowigzania Emitenta. Jedynie zobowiazania do dokonania rozliczenia zwigzane z
wykonaniem Opcji Sprzedazy BTC (,,Zabezpieczone Zobowiazania z tytulu Opcji Sprzedazy”) stanowia
zabezpieczone zobowigzania Emitenta. Roszczenia Obligatariusza o ptatno$ci w USD z tytutu wykonania Opcji
Sprzedazy w USD zostana 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 miat zabezpieczonego roszczenia wobec Emitenta.

Wykup przymusowy: W przypadku wystapienia pewnych zdarzen okre§lonych szczegétowo w Warunkach Emitent
moze (ale nie musi) w dowolnym momencie, wedlug wlasnego uznania, zdecydowac¢ o zakonczeniu emisji i
wykupie wszystkich ale nie czeg$ci Obligacji po cenie ich przymusowego wykupu, ktora stanowi (i) kwote réwna
Prawu do Swiadczenia w Kryptowalucie, lub (ii) jezeli Obligatariusz nie moze otrzymaé bitcoina z przyczyn
prawnych, w szczegolnoéci ze wzgledu na obowigzujace go przepisy regulacyjne — Srodki Otrzymane ze
Sprzedazy BTC podzielone przez liczbe Niewykupionych Obligacji w odpowiednim dniu obowigzkowego
wykupu, pomniejszone o wszelkie uzasadnione optaty na rzecz osob trzecich zwigzane z wykupem Obligacji,
(,,Cena Wykupu Przymusowego”). Srodki Otrzymane ze Sprzedazy BTC to wyrazona w USD kwota wynikajaca
z aukcji bitcoina w celu wykupu Obligacji. Przy podejmowaniu takiej decyzji Emitent nie jest zobowigzany do
uwzgledniania interesow Obligatariuszy, ktorzy moga otrzyma¢ kwote¢ mniejsza lub znacznie mniejsza niz ich
pierwotna inwestycja. Cena Wykupu Przymusowego Obligacji podlegajacych wykupowi w USD moze by¢ nizsza
lub znaczaco nizsza od rownowarto$ci ceny bitcoina, poniewaz Emitent bedzie staral si¢ sprzeda¢ bitcoina w
ramach Procedury Aukcji BTC a w takich okolicznos$ciach zaistnieja wszystkie opisane powyzej rodzaje ryzyka
zwigzane ze sprzedaza bitcoina na aukcji. Ponadto, jesli Emitent nie uzyska srodkéw pienieznych ze sprzedazy
bitcoina w ramach Procedury Aukcji BTC, wowczas bgdzie uprawniony do zastosowania innej zasadnej procedury
sprzedazy posiadanego bitcoina, przy czym istnieje ryzyko, ze procedury te doprowadza do sprzedazy bitcoina po
cenie nizszej lub znacznie nizszej od ceny minimalnej ustalonej w Procedurze Aukcji BTC. Ponadto wykup
przymusowy moze skutkowaé faktycznym zbyciem Obligacji dla celow podatkowych przez niektorych lub
wszystkich Obligatariuszy w terminie wczesniejszym 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 zwiazane z Zabezpieczeniem Obligacji

Dochodzenie zaspokojenia roszczen z Zabezpieczenia udzielonego na zabezpieczenie Obligacji moze okazac sig
niemozliwe lub ulec opoznieniu: Emitent zobowiazat si¢ do posiadania kwoty w bitcoinie réwnej Kwocie
Zabezpieczonych Zobowiazan stale zdeponowanej u Depozytariusza lub od niej wyzszej , a takze ustanowit zastaw
na tak zdeponowanym bitcoinie na rzecz Obligatariuszy jako zabezpieczenie swoich zobowigzan wobec
Obligatariuszy. Te zabezpieczenia mogg by¢ niewystarczajace do ochrony Obligatariuszy w przypadku
wynikajacej z roznych powodow upadtosci lub likwidacji Emitenta lub Depozytariusza.

Ryzyko zwiazane z bitcoinem

ZmiennoS¢ cen bitcoina: Na warto$¢ Obligacji wplywa cena bitcoina. Cena bitcoina podlega znacznym wahaniom
na przyktad pod wptywem globalnych i regionalnych wydarzen politycznych, gospodarczych lub finansowych,
zdarzen o charakterze regulacyjnym lub o§wiadczen organdéw regulacyjnych, obrotu inwestycyjnego, hedgingu
lub szerokiego zakresu innych dziatan uczestnikow rynku, zdarzen typu fork w protokotach bazowych, zaklocen
infrastruktury lub $rodkéw, za pomoca ktorych kryptoaktywa sa wytwarzane, dystrybuowane, przechowywane i
sprzedawane. Cena bitcoina moze rowniez ulec zmianie z powodu zmiany przekonania inwestorow co do
przysztych perspektyw dla danej klasy aktywow. Cechy charakterystyczne bitcoina i rozbiezno$¢ 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



moga otrzymac bitcoina z powodoéw prawnych lub regulacyjnych; lub (ii) przy sprzedazy na gietdzie zaleza od
wynikéw cenowych bitcoina i dostgpnej ptynnosci.

Ryzyko polityczne na rynku bitcoina: Caly model biznesowy Emitenta uzalezniony jest od ewentualnych regulacji
lub zakazow, w szczegolnosci w odniesieniu do bitcoina jako instrumentu bazowego dla Obligacji. Nie mozna
doktadnie przewidzie¢, w jaki sposob polityka i przyszte regulacje mogg wplywaé na rynki i ogélne otoczenie
gospodarcze modelu biznesowego Emitenta. Jednakze, przyszte regulacje i zmiany w statusie prawnym bitcoina
stanowig ryzyko polityczne, ktére moze wplyna¢ na jego cen¢. Niezastosowanie si¢ Emitenta do potencjalnych
przyszlych regulacji moze skutkowac ponoszeniem przez niego strat, a takze mie¢ ujemny wptyw na jego zdolno$é
do prowadzenia dziatalnosci.

Koszty transakcji: Z tytutu przenoszenia bitcoina w ramach wykupu Obligacji w bitcoinie naliczane sg optaty.
Koszty transakcyjne moga si¢ rozni¢ w zaleznoSci od obcigzenia sieci (niemozliwego do przewidzenia dla
Emitenta i Obligatariuszy). Koszty transakcji moga si¢ rowniez r6zni¢ ze wzgledu na czas realizacji transakcji, a
zatem nie da si¢ ich przewidzie¢. W zaleznosci od kwoty, jaka Obligatariusz sktadajacy Obligacje do wykupu jest
gotow zaptaci¢ w ramach kosztow transakcji i optat za realizacj¢ wykupu, moze otrzymac bitcoina pdzniej niz si¢
spodziewat lub w skrajnych przypadkach moze go w ogoéle nie otrzymaé, poniewaz transakcjom blockchain o
niskich oplatach powigzanych przydziela si¢ mniejszg moc przetwarzania przez siec.

Ryzyko zwiazane z dopuszczeniem papieréw warto$ciowych do obrotu

Ryzyko zwigzane z dopuszczeniem do obrotu: Cena transakcyjna Obligacji moze ulec obnizeniu w przypadku
obnizenia zdolnos$ci kredytowej Emitenta lub podmiotéw z nim powiazanych lub postrzegania jej za obnizona
niezaleznie od tego, czy Obligacje sg zabezpieczone faktycznie posiadanym bitcoinem. Istnieje ryzyko, ze osoby
trzecie bylyby sktonne naby¢ Obligacje jedynie ze znacznym dyskontem w stosunku do ceny bitcoina, co z kolei
moze spowodowaé spadek wartosci inwestycji Obligatariusza w Obligacje.

Ryzyko podatkowe zwiazane z Obligacjami

Podatek od transakcji finansowych: W 2013 r. Komisja Europejska opublikowala 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 spowodowaé negatywne skutki podatkowe dla Obligacji, co z kolei moze
mie¢ ujemny wptyw na zwrot z inwestycji Obligatariusza w te Obligacje.

14. 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 zainwestowaé w ten papier
warto$ciowy?

Warunki i harmonogram inwestowania w Obligacje zostaty przedstawione ponize;.
Emitent wyemituje do 21.000.000.000 Obligacji zabezpieczonych bitcoinem.

Oferta publiczna: Obligacje beda oferowane przez posrednikéw finansowych (w tym Upowaznionych
Uczestnikow) inwestorom instytucjonalnym i indywidualnym zgodnie z obowigzujagcymi ograniczeniami
dotyczacymi sprzedazy. Na dzien sporzadzenia Prospektu jako Upowaznionych Uczestnikéw wyznaczono: XTX
Markets SAS, ITI Capital Ltd, Bank Frick & Co. AG, Flow Traders B.V. i Jane Street Financial Limited. Obligacje
nabywane bezpos$rednio od Emitenta na rynku pierwotnym moga by¢ nabywane wytacznie za bitcoina i wytacznie
przez Upowaznionych Uczestnikow. XTX Markets SAS nie bedzie obstugiwat inwestorow ani nie bedzie oferowat
im Obligacji, a jedynie dokona zapisu na Obligacje i wykupi je dla wiasnych celow. Bank Frick & Co. AG, jako
jeden z Upowaznionych Uczestnikow, bedzie obstugiwal wilasnych klientow, ktorzy sa profesjonalnymi
inwestorami, w celu dokonania zapisu na Obligacje i ich wykupu. Przewiduje si¢, ze okres skladania ofert
rozpocznie si¢ w dniu 5 czerwca 2020 r. i bedzie otwarty do dnia 3 czerwca 2021 r. (data wygasnigcia Prospektu)
z zastrzezeniem mozliwosci skrocenia tego okresu. Publiczna oferta moze by¢ przeprowadzana w panstwach
wskazanych w punkcie ,,/.1 Wstgp i ostrzezenia” z zastrzezeniem obowiazujacych ograniczen dotyczacych
sprzedazy. Na dzien sporzadzenia Prospektu Emitent zawart umowy z trzema Upowaznionymi Uczestnikami.

Warunki i szczegoly techniczne Oferty: Oferta nie podlega zadnym warunkom ani terminom innym niz termin
wynikajacy z waznosci Prospektu okreslony w punkcie ,,Oferta publiczna”. 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 zapisow przy
oferowaniu Obligacji wedtug swojego wytacznego uznania.

Obligacje moga by¢ nabywane na rynku pierwotnym w zamian za bitcoina, Euro, USD lub inng walute fiducjarna
lub kryptowalute, ktora zostanie okreslona przez kazdego z posrednikow finansowych oferujacych Obligacje.
Obligacje nabywane bezposrednio od Emitenta na rynku pierwotnym moga by¢ nabywane wylacznie za bitcoina
i tylko przez Upowaznionych Uczestnikow. Wydanie Obligacji nastgpi w drodze zapisu ksiegowego za
posrednictwem systemu rozliczeniowego i bankéw prowadzacych jego rachunki.
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Na rynku wtoérnym Obligacje moga by¢ nabywane wytacznie za walute fiducjarng.

Sposob ustalania Ceny Emisyjnej: Cena emisyjna dla Upowaznionych Uczestnikow jest rowna warto$ci Prawa
do Swiadczenia w Kryptowalucie powigkszonej o optate za zapis. Cena Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie
bedzie ustalana zgodnie z ponizszym wzorem:

CE = ICE x (1-DER)"

Gdzie:

,,CE” oznacza Prawo do Swiadczenia w Kryptowalucie;

»ICE” oznacza poczatkowe prawo do $wiadczenia w kryptowalucie, czyli 0,001 bitcoina na
Obligacje;

»DER” oznacza zmniejszajaca si¢ stope procentowa prawa do $wiadczenia, ktéra wynosi 2,00
procent (podlegajaca zmniejszeniu przez Emitenta), oraz

,»N”” oznacza liczbe dni/365.
Cena emisyjna dla inwestorow, ktorzy nie sg Upowaznionymi Uczestnikami, bedzie ustalana na biezgco.

W dniu emisji Prawo do Swiadczenia w Kryptowalucie wynositoby 0,001 bitcoina za jedna Obligacje, tj.
Upowaznieni Uczestnicy nabywajacy Obligacje od Emitenta otrzymywaliby jedng Obligacje za kazde 0,001
bitcoina. Ponadto Emitent bedzie pobieral od Upowaznionego Uczestnika optate za zapis w wysokosci do 0,50
procent od 0,001 bitcoina. W przypadku nabycia przez inwestora Obligacji od Upowaznionego Uczestnika w euro,
réwnowarto$¢ w euro Prawa do Swiadczenia w Kryptowalucie z dnia 27 maja 2020 r., w oparciu o warto$é bitcoina
wynoszaca 8.340,76 euro’, bedzie wynosi¢ 8,34 euro. Jednakze, biorgc pod uwage, ze kazdy Upowazniony
Uczestnik moze pobra¢ oplate za zapis od inwestora, ktoremu sprzedaje Obligacje wedtug wlasnego uznania, cena
nabycia Obligacji moze by¢ wyzsza niz 8,34 euro.

Wydatki: Szacunkowe laczne wydatki zwigzane z emisjg lub oferta wynosza 475.000 EUR. Emitent pobierze od
Upowaznionych Uczestnikow optate 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 pobieral dodatkowe oplaty. Oplaty te moga si¢ rézni¢ w zaleznosci od Upowaznionego
Uczestnika.

1.4.2. Dlaczego tworzony jest ten prospekt?
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 wplywéw pienieznych

Emitent nabywa Obligacje za bitcoina. Bitcoin otrzymany przez Emitenta w drodze subskrypcji Obligacji zostanie
przeniesiony do Portfela Depozytariusza i zabezpieczony umowa o ustanowieniu zabezpieczenia na rzecz
Obligatariuszy, Powiernika Papierow Wartosciowych oraz przedstawiciela Obligatariuszy (jesli zostanie
wyznaczony). Przy zalozeniu zbycia lacznie 21.000.000.000 Obligacji oraz w oparciu o warto$¢ bitcoina
wynoszacg 8.340,76 EUR (na dzien 27 maja 2020 r.), wplywy netto z kazdych 10.000 Obligacji wynosza
83.407,57 EUR.

1.4.2.3. Umowa o subemisje¢
Emitent nie zawarl umowy o subemisje.
1.4.2.4. Istotne konflikty intereséw zwigzane z oferta lub dopuszczeniem do obrotu

Wspolnikami Emitenta sg ITI oraz XTX Investments UK Limited. ITI oraz XTX Markets SAS, bedaca rowniez
spotka powigzang z XTX Investments UK Limited zostaly wyznaczone jako Upowaznieni Uczestnicy. Zardwno
ITI, jako wspolnik Emitenta, jak i XTX Markets SAS, jako spdotka powigzana z XTX Investments UK Limited,
moga uzyska¢ przewage informacyjna nad pozostalymi Upowaznionymi Uczestnikami, w szczegdlnosci ze
wzgledu na to, Ze jako Upowaznieni Uczestnicy dziatajg niezaleznie w zakresie ustalania optat, a zatem mogg by¢
miedzy nimi roznice.

Poza interesami opisanymi powyzej, nie wystepuja zadne istotne interesy, w szczegdlnosci nie wystepuja istotne
konflikty interesow w zwiazku z oferta publiczng lub dopuszczeniem do obrotu.

3 Warto$¢ bitcoina na dzieh 27 maja 2020 r.



