EXECUTION VERSION

MIFID I1 PRODUCT GOVERNANCE /RETAIL INVESTORS, PROFESSIONAL INVESTORS
AND ECPS TARGET MARKET - Solely for the purposes of the manufacturer’s product
approval process, the target market assessment in respect of the Bonds has led to the conclusion
that for the Offer Jurisdictions: (i) the target market for the Bonds is eligible counterparties,
professional clients and retail clients, each as defined in Directive 2014/65/EU (as amended,
"MIFID II"); and (ii) all channels for distribution of the Bonds to eligible counterparties,
professional clients and retail clients are appropriate. Any person subsequently offering, selling
or recommending the Bonds (a "distributor') should take into consideration the manufacturer’s
target market assessment; however, a distributor subject to MiFID II is responsible for
undertaking its own target market assessment in respect of the Bonds (by either adopting or
refining the manufacturers’ target market assessment) and determining appropriate distribution
channels.



Final Terms

ETHg1c Physical Ethereum ETC (ZETH)
issued pursuant to the

Programme for the issuance of Bonds secured by Cryptocurrencies
dated 14 January 2021

of

ETC Issuance GmbH

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

Issue Date: 23 February 2021

Series No.: 1
Tranche: 1
ISIN: DEOOOA3GMKD7

These final terms dated 23 February 2021 (the "Final Terms") have been prepared for the purpose of
Article 8(4) of Regulation (EU) 2017/1129. Full information on the Issuer and the offer of the Bonds i
only available on the basis of the combination of the Final Terms when read together with the Base
Prospectus of ETC Issuance GmbH dated 14 January 2021, including any supplements thereto (the
"Base Prospectus"). The Base Prospectus and the supplement dated 16 February 2021 have been or will
be, as the case may be, published on the website of the Issuer (https://www.etc-group.com). In case of
an issue of Bonds which are listed on the regulated market of a stock exchange, the Final Terms relating
to such Bonds will also be published on the website of the Issuer (https:/www.etc-group.com). A
summary of the individual issue of the Bonds is annexed to these Final Terms.

Terms not otherwise defined herein shall have the meanings specified in the Terms and Conditions of
the Bonds as set out in the Base Prospectus (the "Terms and Conditions").
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PART I.: TERMS AND CONDITIONS
TEIL I.: EMISSIONSBEDINGUNGEN

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

(D) Currency, Denomination. This issue of
notes of ETC Issuance GmbH (the "Issuer")
being issued in an aggregate amount of up to
11,400,000,000 bonds (the "Bonds") on
23 February 2021 (the "Issue Date"). Each Bond
represents the right of the Bondholder to demand
from the Issuer (a) delivery of Ethereum (also
referred to as "ETH"), a cryptocurrency based on
an open-source, blockchain-based, decentralised
software platform (also called Ethereum) and
displayed on https:/ethereum.org/en/eth (the
"Cryptocurrency") equal to the Cryptocurrency
Entitlement in accordance with these Terms and
Conditions or, if the Bondholder is prevented
from receiving units of the Cryptocurrency for
legal or regulatory reasons applicable to it, (b)
payment of a cash amount determined in
accordance with the conditions set outin § 4 (2)
or § 4 (4) below.

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

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

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

§1
Wihrung, Stiickelung, Form
Zeichnungsbeschrinkungen, Bestimmte
Definitionen

(1) Wéihrung, Stiickelung. Diese Emission
der ETC Issuance GmbH (die "Emittentin")
wird in der Gesamtanzahl von bis zu
11.400.000.000 Schuldverschreibungen (die
"Schuldverschreibungen") am 23 Februar 2021
(der  "Begebungstag")  begeben. Jede
Schuldverschreibung verbrieft das Recht des
Schuldverschreibungsinhabers von der
Emittentin (a) die Lieferung von Ethereum (auch
"ETH" genannt), einer Kryptowahrung, die auf
einer quelloffenen, blockchain-basierten,
dezentralisierten Softwareplattform (ebenfalls
Ethereum  genannt) basiert und  auf
https://ethereum.org/en/eth angezeigt wird (die

"Kryptowihrung") entsprechend dem
Kryptow dhrungsanspruch gemal den
Emissionsbedingungen,  oder, falls  ein
Anleihegldubiger aus  rechtlichen  oder

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

(2) Zeichnungsbeschrdnkungen. Eine
Zeichnung oder ein Erwerb der
Schuldverschreibungen von der Emittentin durch
Authorisierte Teilnehmer ist im Primdrmarkt nur
gegen Ubertragung einer Anzahl von Einheiten
der  Kryptowdhrung  entsprechend  des
Kryptowéhrungsanspruchs (zum Tag der
Zeichnung oder des Erwerbs im Primdrmarkt) je

zu zeichnender bzw. zu  erwerbender
Schuldverschreibung.
3) Form. Die  Schuldverschreibungen
lauten auf den Inhaber.
4 Globalurkunde. Die
Schuldverschreibungen sind durch eine

Globalurkunde (die "Globalurkunde") ohne
Zinsscheine verbrieft. Die Globalurkunde wird
von der Emittentin oder in deren Namen
unterschrieben und ist von der Emissionsstelle
oder n deren  Namen mit einer
Kontrollunterschrift versehen. Urkunden in
effektiver Form, die einzelne
Schuldverschreibungen  und Zinsscheine

-3-


https://ethereum.org/en/eth
https://ethereum.org/en/eth

(5 Clearing System. The Global Note will
be kept in custody by or on behalf of the Clearing
System until all obligations of the Issuer under
the Bonds have been satisfied. "Clearing
System" means Clearstream Banking AG,
Frankfurt, Mergenthalerallee 61, 65760
Eschborn, Germany and any successor in such
capacity.

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

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

®)

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

Definitions.

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

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

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

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

&) Clearing System. Die Globalurkunde
wird von oder im Namen des Clearing Systems
verwahrt, bis sdmtliche Verpflichtungen der

Emittentin aus den Schuldverschreibungen
erfiillt sind. "Clearing System" bezeichnet
Clearstream Banking AG, Frankfurt,
Mergenthalerallee 61, 65760  Eschborn,

Deutschland, und jedes Nachfolgesystem in
dieser Funktion.

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

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

@) Vereinigte Staaten. Fir die Zwecke
dieser =~ Emissionsbedingungen  bezeichnet
"Vereinigte Staaten" die Vereinigten Staaten
von Amerika (einschlieBlich deren

Bundesstaaten und des District of Columbia)
sowie deren Territorien (einschlieBlich Puerto
Rico, der der Amerikanischen Jungferninseln,
Guam, Amerikanisch-Samoa, Wake Island und
dem Commonwealth der Nordlichen Marianen).

)

"Administrator" bezeichnet Apex Corporate &
Advisory Services Ltd, Central North Business
Centre Level 1 Sqaq il-Fawwara Sliema
SILM1670, Malta, in ihrer Funktion als
Beauftragter, der  Ubertragungen  von
Emittenteneigenen Schuldverschreibungnen oder
Hinterlegten Kryptowéhrung genehmigt, die als
die als Sicherheit zugunsten der
Anleihegldubiger des Sicherheitentreuhidnders
und des Gemeinsamen Vertreters (sofern bestelk)
verpfiandet wurden;

Definitionen.

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

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

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



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

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

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

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

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

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

"Bondholders’ Representative" shall have the
meaning ascribed toitin § 17 (5);

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

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

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

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

"Auktionator" bezeichnet die Emittentin oder
ein Unternehmen, das von der Emittentin zur
Durchfiihrung des Kryptow dhrungs
Auktionsverfahrens bestellt wurde;

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

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

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

"Glidubigerversammlung" bezeichnet eine
Versammlung der Anleiheglédubiger, die gemaf
§ 17 abgehalten wird;

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

"Geschiiftstag" bezeichnet emnen Tag (auller
einem Samstag, einem Sonntag oder einem
Feiertag), an dem (i) das Clearingsystem, (ii) die
Banken in Frankfurt am Main, London und New
York und (iii) das Trans-European Automated
Real-time Gross settlement Express Transfer

system 2 (TARGET2)  oder  jedes
Nachfolgesystem ("TARGET")  Zahlungen
abwickeln;

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

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



CE =ICE x (1-DER)"

Where:

"CE" means Cryptocurrency
Entitlement;

"ICE" means Initial Cryptocurrency

Entitlement (as defined below);

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

"n" means Number of Days/365.

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

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

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

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

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

nach eigenen Ermessen gemél folgender Formel
berechnet:

CE =ICE x (1-DER)"

Wobei:

"CE" den Kryptowéhrungsanspruch
bezeichnet;

"ICE" den Anféanglichen
Kryptow dhrungsanspruch (wie

nachstehend definiert) bezeichnet;

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

"n" die Anzahl der Tage/365 bezeichnet.

Falls die Abnehmende Anspruchsrate von der

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

erforderlich sind, um sicherzustellen, dass die
neue Abnehmende Anspruchsrate nur ab dem
Tag gilt, an dem diese Anderung den
Anleihegldubigern gemil § 18 mitgeteilt wurde
(einschlieBlich  (ohne Einschrinkung) der
Anpassung der Definition des Anfénglicher
Kryptow dhrungsanspruchs, der
"Kryptow dhrungsanspruch je
Schuldverschreibung an dem Tag, an dem die
Anderung der maBgeblichen Abnehmenden
Anspruchsrate den Anleiheglaubigern gemail
§ 18 mitgeteilt wurde" bezeichnet und der
Anpassung der Definition der Anzahl der Tage,
die "die Anzahl der Tage, die von dem Tag, an
dem die Anderung der maBgeblichen
Abnehmenden Anspruchsrate den
Anleihegldubigern gemil § 18 mitgeteilt wurde,
bis zu dem Tag (einschlieflich), an dem der
Kryptowéhrungsanspruch ~ berechnet  wird"
bezeichnet);

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

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

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

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



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

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

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

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

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

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

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

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

"Exercise Fee" means

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

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

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

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

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

"Digitales Wallet" bezeichnet das maB3gebliche
digitale Kryptow édhrungs-Wallet jedes
Anleihegléubigers, das fiir den Empfang und die
Ubertragung von Einheiten der Kryptow ihrung
erforderlich ist;

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

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

"Ausiibungsgebiihr" bezeichnet

die
einen

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

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

(i)

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

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

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

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

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

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

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

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

Betrag, der in dem maBgeblichen
Autorisierten Teilnehmer-Vertrag
angegeben ist, der einen Betrag, der
0,50 % des Kryptowéhrungsanspruchs
fiir jede Schuldverschreibung, fiir die
eine  Put-Option  ausgeiibt wird,
entspricht, nicht tiberschreiten darf; oder

(i1) im Falle sonstiger Anleihegléubiger, die
keine Autorisierten Teilnehmer sind,
einen  Betrag, der 1,00% des

Kryptow#hrungsanspruchs fiir  jede
Schuldverschreibung, fiir die eine Put-
Option ausgelibt wird, entspricht;

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

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

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

"Emissionsstelle" bezeichnet Baader Bank AG,
Weihenstephaner Stral3e 4, 85716
UnterschleiBheim, Deutschland oder jede von der
Emittentin ernannte andere Emissionsstelle;

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

"Anfinglicher  Krypotwihrungsanspruch"
bezeichnet 0,01 Einheiten der Kryptow dhrung je
Schuldverschreibung, d.h. den
Kryptow dhrungsanspruch je
Schuldverschreibung am Emissionstag;

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

"Permitted Indebtedness" shall have the
meaning ascribed toitin § 12 (2);

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

"Put Option Exercise Date" shall have the

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

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

"Qualified Majority" shall have the meaning
ascribedtoitin § 17 (2);

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

"Put-Option" bezeichnet die USD-Put-Option
und die Kryptow dhrungs-Put-Option;

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

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

"Qualifizierte Mehrheit" hat die diesem Begriff
in § 17 (2) zugeschriebene Bedeutung;



"Reference Price" means, as of the relevant
determination date, the Bloomberg
Cryptocurrency Fixing for Ethereum as displayed
by Bloomberg under Bloomberg ticker XET
CFIX Curncy between 16:00 and 16:15 (EST);

"Relevant Taxing Jurisdiction" shall have the
meaning ascribed toitin § 9 (1);

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

"Secured Put Option Obligations" means
obligations of the Issuer (i) to settle the
Cryptocurrency Entitlement with respect of those
Bonds which are redeemed at the discretion of the
Issuer due to a Mandatory Redemption Event in
the Cryptocurrency, as further described in § 4
(2); or (i) to transfer the Cryptocurrency
Entitlement to the Bondholder exercising the
Cryptocurrency Put Option, as further described
in §4 (3);

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

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

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

"Referenzpreis" bezeichnet, zum mafBigeblichen
Festsetzungstag, die Bloomberg
Kryptow dhrungsfestsetzung fiir Ethereum, wie
von Bloomberg unter Bloomberg Ticker XET
CFIX Curncy zwischen 16:00 Uhr und 16:15 Uhr
(MEZ) angezeigt;

"Mafigebliche Steuerjurisdiktion" hat die
diesem Begriff i §9 (1) zugeschriebene
Bedeutung;

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

"Gesicherte  Put-Options-Verpflichtungen"
bezeichnet Verpflichtungen der Emittentin,
(1) den Kryptowidhrungsanspruch in Bezug auf
die Schuldverschreibungen, welche im Ermessen
der Emittentin aufgrund eines Ereignisses der
Zwangsriickzahlung in der Kryptowéhrung
zuriickgezahlt werden, abzuwickeln, wie in

§4 (2) ndher beschrieben; oder (i) den
Kryptow dhrungsanspruch derjenigen
Anleiheglidubiger zu iibertragen, welche die

Kryptow dhrungs-Put-Option ausiiben, wie in
§ 4 (3) ndher beschrieben;

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

"Gesicherte = Abwicklungsverpflichtungen"
bezeichnet Verpflichtungen der Emittentin,
Schuldverschreibungen auf Autorisierte
Teilnehmer 7u iibertragen, welche
Schuldverschreibungen der Emittentin zeichnen
oder von der Emittentin im Primérmarkt
erwerben, jedoch nur wenn der zeichnende oder
erwerbende Autorisierte Teilnehmer zumindest
den Kryptowéhrungsanspruch (zum Tag der
Zeichnung oder des Erwerbs im Primérmarkt) je
gezeichneter bzw. im Priméirmarkt erworbener
Schuldverschreibung auf das Verwahrstellen-
Wallet iibertragen hat (bzw. die Ubertragung
angewiesen hat);

"Betrag der Gesicherten
Abwicklungsverpflichtungen" bezeichnet den
Betrag in  der Kryptowédhrung (Gesamt-
Kryptowdhrungsanspruch der abzuwickelnden
Schuldverschreibungen) jener  Gesicherten
Abwicklungsverpflichtungen, die noch nicht von
der Emittentin erfiilt wurden und noch
ausstehend sind;
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"Secured Obligations Amount" means the sum
of Secured Settlement Obligations Amount,
Outstanding Amount and Secured Put Option
Obligations Amount;

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

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

"Security Trustee" means Apex Corporate
Trustees (UK) Limited, 6th Floor, 125 Wood
Street, London EC2V 7AN, United Kingdom,
which holds security interest in (i) the Depositary
Wallet and the Deposited Cryptocurrency and (ii)
the Issuance Account for the benefit of the
Bondholders or any successor or replacement
security trustee;

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

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

"Split Notification Event" means either of the
following: (i) Bondholders representing at least
20 percent of all Outstanding Bonds have notified
the Issuer in writing about the occurrence of the

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

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

"Sicherheitendokumente" bezeichnet (a) den
Deutschen Sicherheiten- und Sicherheiten-
Treuhandvertrag; (b) den Kryptowédhrungs-
Sicherheitenvertrag, der zwischen der Emittentn
und dem Sicherheitentreuhidnder geschlossen
wurde, (c) den Depot-Konto-
(Wallet)steuerungsvertrag, der zwischen der
Emittentin, dem Sicherheitentreuhinder und der
Verwahrstelle geschlossen wurde; (d) den
Emissionskontosteuerungsvertrag, der zwischen
der Emittentin, der Depo Bank und dem
Sicherheiten-treuhdnder geschlossen wurde; ()
jeden sonstigen Vertrag bzw. jedes sonstige
Dokument, das die Sicherungsrechte des
Anleihegldubigers an dem Verwahrstellen-
Wallet und/oder der Hinterlegten
Kryptowédhrung  gewdéhrleistet,  anerkennt,
vollendet oder diesen rechtliche Wirkung
verleiht; oder (f) jeder sonstige Vertrag bzw.
jedes sonstige =~ Dokument, das die
Sicherungsrechte des Anleihegliaubigers an dem
Emissionskonto und/oder den Emittenteneigenen
Schuldverschreibungen gew dhrleistet, anerkennt,
vollendet oder diesen rechtliche Wirkung
verleiht;

"Sicherheitentreuhinder" bezeichnet Apex
Corporate Trustees (UK) Limited, 6th Floor, 125
Wood Street, London EC2V 7AN, Vereinigtes
Konigreich, die Sicherungsrechte an (i) dem
Verwahrstellen-Wallet und der Hinterlegten
Kryptowahrung und (ii) dem Emissionskonto
zugunsten der Anleihegliubiger hilt, oder
etwaige Nachfolger oder Ersatz-
Sicherheitentreuhdnder;

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

"Teilung" bedeutet eine Teilung oder eine
Weiterentwicklung, in der Blockchain der
Kryptowéhrung, die zu einer Trennung der
Kryptowéhrung in zwei oder mehrere getrennte
Kryptow dhrungen fiihrt;

"Ereignis einer Teilungsmitteilung" bezeic hnet
jeweils Folgendes: (i) Anleihegldubiger, die
mindestens 20 % aller Ausstehenden
Schuldverschreibungen vertreten, haben die
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Split; or (i) the Issuer has notified the
Bondholders about the occurrence of the Split in
accordance with § 18;

"Substitute Debtor" shall have the meaning
ascribedtoitin § 15 (1);

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

"Upfront Redemption Fee" shall mean an
amount of EUR 50.00 (EUR fifty) which the
Issuer may charge at its sole and absolute
discretion for the exercise of a Put Option by a
Bondholder who is notan Authorised Participant,
and where the Put Option is exercised in relation
to a number of Bonds which, if multiplied by the
Cryptocurrency Entitlement and then multiplied
by the Reference Price, in each case as of the date
on which the Issuer receives the Put Option
Exercise Form, have a value of less than USD
250,000.00 (USD two hundred fifty thousand);

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

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

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

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

§2

Status, Security

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

2) Security. As continuing security for the
payment and discharge of the obligations to the
Bondholders under the Bonds the Issuer pledges
in favour of the Bondholders, the Security
Trustee and the Bondholders’ Representative (if
appointed) pursuant to the Security Documents
(i) all of its rights, title, interest and benefit,
present and future, in, to and under the

Emittentin schriftlich iiber das FEreignis der
Teilung informiert; oder (i) die Emittentin hat
die Anleihegldubiger iiber das Ereignis einer
Teilung gemaf § 18 informiert;

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

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

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

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

Emittentin jederzeit verringert werden. Die
Emittentin teilt dies den Anleihegliubigern
gemal § 18 mit;

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

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

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

§2
Status, Sicherheit

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

2) Sicherheit. Als fortwéhrende Sicherheit
flir die Zahlung und Erfiillung  der
Verpflichtungen gegeniiber den
Anleihegldubigern aus den
Schuldverschreibungen verpfandet die

Emittentin (i) sémtliche ihrer gegenwértigen und
zukiinftigen Rechte, Titel, Anteile und Nutzen
an, zum und aus dem Verwahrstellen-Wallet und
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Depositary Wallet and the Deposited
Cryptocurrency and (i) all of its rights, title,
interest and benefit, present and future, in, to and
from the Issuance Account and Issuer-Owned
Bonds (the "Security"). Details of the accounts
and the terms and conditions of the respective
pledges shall be stipulated in the Security
Documents between the Security Trustee and the
Issuer. The Issuer shall make copies of the
Security Documents available for inspection by
the Bondholders at the Issuer’s principal place of
business (Gridiron, One Pancras Square, London,
NI1C 4AG, United Kingdom or any successor
address in the United Kingdom or Germany, as
communicated to the Bondholders in accordance
with §18). The Issuer shall also make copies of
the Security Documents available on the
Website. The Issuer reserves the right to redact
certain provisions related to the procedures of
repossessing the Depositary Wallet by the
Security Trustee from the copy of the Depositary
Account (Wallet) Control Agreement for securiy
reasons. The Security will be held, administered
and enforced by the Security Trustee in
accordance with the German Security and
Security Trust Agreement.

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

§3

Interest

There will be no payments of interest on the
Bonds.

§4
Redemption

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

2) Mandatory Redemption. Upon
occurrence of aMandatory Redemption Event (as
defined below) the Issuer at its sole and absolute
discretion may, (but is not obliged to) give notice
to the Bondholders in accordance with § 18 (the

der Hinterlegten Kryptowédhrung und (i)
samtliche ihrer gegenwirtigen und zukiinftigen
Rechte, Titel, Anteile und Nutzen an, zum und
vom Emissionskonto und den Emittenteneigenen
Schuldverschreibungen (die  "Sicherheit")
zugunsten  der Anleiheglaubiger, des
Sicherheitentreuhdnders und des Gemeinsamen
Vertreters gemal3 den Sicherheitendokumenten
zu. FEinzelheiten der Konten und der
Bedingungen der jeweiligen Pfandrechte sind in
den Sicherheitendokumenten zwischen dem
Sicherheitentreuhédnder und der Emittentin
festzulegen. Die Emittentin wird Kopien der
Sicherheitendokumente zur Einsicht durch die
Anleiheglidubiger an ihrem Hauptgeschéiftssiz
(Gridiron, One Pancras Square, London, N1C
4AG, Vereinigtes Konigreich oder jede
Nachfolgeadresse im Vereinigten Konigreich
oder Deutschland, wie durch die Emittentin an
die Anleihegldubiger gemail § 18 mitgeteilt) zur
Verfiigung stellen. Die Emittentin wird auBerdem
Kopien der Sicherheitendokumente auf der
Website zur Verfiigung stellen. Die Emittentin
behilt sich hierbei das Recht vor, bestimmte
Bestimmungen in Bezug auf das Verfahren zur
Wiederinbesitznahme der Verw ahrstellen- Wallet
durch den Sicherheitentreuhénder aus der Kopie
des Depot-Konto-(Wallet)steuerungsvertrags aus
Sicherheitsgriinden zu streichen. Die Sicherheit
wird durch den Sicherheitentreuhidnder in
Ubereinstimmung ~ mit  dem  Deutschen
Sicherheiten- und Sicherheiten-Treuhandvertrag
gehalten, verwaltet und durchgesetzt.

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

§3

Verzinsung

Es erfolgen keine Zinszahlungen auf die
Schuldverschreibungen.

§4
Riickzahlung
(D) Riickzahlung. Die
Schuldverschreibungen haben keinen

festgelegten Filligkeitstag.
(2)

Zwangsriickzahlung. Nach Eintritt eines
Zwangsriickzahlungsereignisses  kann die
Emittentin, nach eigenem und absolutem
Ermessen (sie ist jedoch nicht dazu verpflichtet),

dies den Anleihegliaubigern gemal § 18 mitteilen
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"Mandatory Redemption Notice"), such notice
stating the applicable Mandatory Redemption
Event. Upon giving a Mandatory Redemption
Notice, the Bonds shall be redeemed on the
Mandatory Redemption Date at their Mandatory
Redemption Price. A Mandatory Redemption
Event means each of the following events:

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

million); or

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

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

(d)

any third-party service provider,
including the Issuer’s auditors, legal

(die "Zwangsriickzahlungsmitteilung"). Diese
Mitteilung gibt das anw endbare
Zwangsriickzahlungsereignis an. Bei Abgabe
einer Zwangsriickzahlung-Mitteilung werden die

Schuldverschreibungen am
Zwangsriickzahlungstag 7u deren
Zwangsriickzahlungspreis zuriickgezahlt. Jedes
der folgenden Ereignisse bezeichnet ein
Zw angsriickzahlungsereignis:

(a) fiir einen fortwdhrenden Zeitraum von 90

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

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

(b)

als Folge jeglicher Anderungen oder
Ergdnzungen der  Gesetze  oder
Verordnungen des Vereinigten
Koénigreichs, der  Bundesrepublik
Deutschland oder eines anderen
Mitgliedstaats des Europdischen
Wirtschaftsraums oder deren
Gebietskorperschaften oder
Steuerbehorden, die die Besteuerung
betreffen oder sich darauf auswirken, die
steuerliche Behandlung der
Kryptowédhrung sich im Allgemeinen
wesentlich #ndert, die Anderung am
Emissionstag verniinftigerweise nicht
vorhersehbar war, und diese Anderung,
nach Einschitzung der Emittentin, als
wesentlich nachteilig fiir das Geschift
der  Emittentin bewertet  wird
(ungeachtet, ob dies die Emission der
Schuldverschreibungen beeintrachtigt).

(c)

ein Drittanbieter, einschlieBlich die
Wirtschaftspriifer, Rechtsberater, das

(d)
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advisers, the Clearing System, the
Paying Agent, the Fiscal Agent, the
Administrator, the Trustee and the
Depositary, stops providing services to
the Issuer, and the Issuer fails to find a
replacement within reasonable time; or

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

redemption.

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

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

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

"Mandatory Redemption Date" shall mean (i)
for those Bonds redeemed in the Cryptocurrency,
the third Business Day after the expiry of a thirty-

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

(e) wenn das zustindige Gericht anordnet,
dass die Emittentin eine
Zwangsriickzahlung zu veranlassen hat
oder die Emittentin  anderweitig

gesetzlich dazu verpflichtet wurde.

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

Kryptow dhrungs-Verkaufserlosen  entspricht,
dividiert durch die Anzahl der
Schuldverschreibungen,  die in USD

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

Damit ein Anleiheglaubiger den
Kryptowéhrungsanspruch erhilt, muss dieser
Anleiheglaubiger (i) ein  ordnungsgemil
ausgefiilltes Zwangsriickzahlungsformular (das
iiber die Website erhdltlich ist) einreichen,
einschlieflich sadmtlicher Dokumente, die in
diesem Muster fiir die Verifizierung der Identitét
des Anleihegldubigers verlangt werden und (ii)
seine Schuldverschreibungen frei von Zahlung
auf das Emissionskonto {ibertragen.

Wenn ein Anleiheglaubiger (i) oder (ii) innerhalb

einer Frist von zwanzig Tagen nach der
Veroffentlichung der
Zwangsriickzahlungsmitteiling nicht  erfiillt,
wird die Emittentin den malgeblichen

Anleihegldubiger so behandeln, als sei er aus
rechtlichen oder regulatorischen Griinden am
Erhalt von Einheiten der Kryptowéahrung
gehindert und die mafgeblichen
Schuldverschreibungen in USD zuriickzahlen.

"Zwangsriickzahlungstag" bezeichnet (i) fiir
Schuldverschreibungen, die n der
Kryptowdhrung zuriickgezahlt werden, den
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day period after the Mandatory Redemption
Notice has been published; or (ii) for those Bonds
redeemed in USD, the third Business Day after
successful completion of the Cryptocurrency
Auction  Procedure or alternative sale
arrangements in case of its failure. The
Cryptocurrency Auction Procedure shallbegin (if
required) upon expiry of a forty-day period after
the Mandatory Redemption Notice has been
published.

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

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

3) Redemption at the Option of the
Bondholders with Cryptocurrency Settlement.
Each Bondholder may terminate in whole or in
part its Bonds against payment of the
Cryptocurrency Entitlement for each of the
Bonds held by the Bondholders in the
Cryptocurrency (the "Cryptocurrency Put
Option"). In order to terminate its Bonds, the
Bondholder needs to (i) submit a duly completed
put option exercise notice in the form obtainable
from the Website (the "Put Option Exercise
Form"), specifying that Cryptocurrency
Settlement shall be applicable, including any
documents requested in such form for

dritten Geschiéftstag nach dem Ablauf eines 30-
tigigen Periode, nachdem die
Zwangsriickzahlungsmitteilung ~ verdffentlicht
worden ist oder (ii) flir Schuldverschreibungen,
die in USD zuriickgezahlt werden, den dritten
Geschiéftstag nach erfolgreichem Abschluss des
Kryptow &hrungs- Auktionsverfahrens oder
alternative Verkaufsarrangements im Fall des
Scheiterns des Verfahrens. Das Kryptow dhrungs-
Auktionsverfahren beginnt (falls erforderlich)
nach Ablauf einer 40-tigigen Periode, nachdem
die Zw angsriickzahlungsmitteilung
veroffentlicht worden ist.

"Kryptowiithrungs-Verkaufserlose" bezeichnet
den Betrag in USD, der aus dem Verkauf von
Einheiten der Kryptowdhrung erhalten wurde,
entsprechend dem Kryptow&dhrungsanspruch
(zum Tag der Zwangsriickzahlungsmitteilung),

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

Kryptowdhrung unter Durchfiihrung eines oder
mehrerer Kryptow dhrungs-Auktionsverfahren.
Falls es dem Auktionator nicht gelingt, den
Verkauf unter Anwendung des Kryptow dhrungs-
Auktionsverfahrens innerhalb von 90 (neunzig)
Tagen abzuschlieSen, veranlasst der Auktionator
— gemil den Anweisungen von der Emittentin
(falls anwendbar) — den Verkauf von Einheiten
der Kryptowdhrung unter Anwendung eines
anderen Verfahrens mit dem Ziel, den besten
Preis innerhalb eines angemessenen Zeitraums zu
erreichen.

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

3) Riickzahlung  nach Wahl der
Anleihegldubiger mit Kryptowdhrungs-
Abwicklung. Jeder Anleihegldubiger kann seine
Schuldverschreibungen im Ganzen oder in Teilen
gegen Zahlung des Kryptowdhrungsanspruchs
fiir jede der Schuldverschreibungen, die von den
Anleiheglaubigern in  der Kryptowahrung
gehalten werden, kiindigen (die
"Kryptowiithrungs-Put-Option"). Zur
Kiindigung seiner Schuldverschreibungen muss
der Anleihegliubiger (i) eine ordnungsgemél
ausgefiillte Mitteilung {iber die Ausiibung der
Put-Option in der Form, die iiber die Website
erhéltlich ist (das "Put-Options-
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verification of the Bondholder’s identity; (ii) pay
the Upfront Redemption Fee (if any) to an
account specified by the Issuer; and (iii) transfer
the Bonds in relation to which the
Cryptocurrency Put Option is exercised to the
Issuance Account free of payment. The date on
which all of (i) to (ii)) have been completed, shall
be the "Put Option Exercise Date".

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

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

(1) in case of Bondholders who are
Authorised Participants, as soon as
practicable after the Put Option Exercise
Date, but under all circumstances within
the time-frame of a  normal
settlement/transfer cycle of the
Cryptocurrency in the Cryptocurrency
network (which may vary depending on
the level of the network fees the
Bondholder agrees to pay pursuant to the

Ausiibungsformular") einreichen, in der er
angibt, dass  Kryptowédhrungs-Abwicklung
anwendbar ist, sowie alle Dokumente, die in
diesem Formular zur Uberpriifung der Identitiit
des Anleihegliubigers erforderlich sind, (i) die
Riickzahlungsgebiihr (falls zutreffend) auf das
von der Emittentin genannte Konto zahlen und
(i) die Schuldverschreibungen, fiir die die
Kryptow &hrungs-Put-Option ausgeiibt wird, auf
das Emissionskonto frei von Zahlung iibertragen.
Der Tag, an dem alles unter (i) und (iii) Genannte
abgeschlossen ist, ist der "Put-Options-
Ausiibungstag".

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

Am Put-Options-Ausiibungstag libertragt die
Emittentin den Kryptowédhrungsanspruch in die
Kryptowéhrung fiir jede Schuldverschreibung,
fiir die die Kryptow dhrungs-Put-Option ausgeiibt
wurde, berechnet zum Put-Options-
Ausiibungstag, abziiglich der Ausiibungsgebiihr
(falls vorhanden) an das malgebliche Digitale
Wallet des Anleihegldubigers, welches in dem
malgeblichen Put-Options-Ausiibungsformular
benannt wurde,

(1) im Fall von Anleihegldubigern, die
Autorisierte Teilnehmer sind, so bald wie

moglich nach dem  Put-Options-
Ausiibungstag, aber unter allen
Umstdnden innerhalb des Zeitraums
eines normalen Abwicklungs-
/Ubertragungszyklus der

Kryptowédhrung im Kryptowadhrungs-
Netzwerk (welche je nach Hohe der
Gebiihren fiir das Netzwerk variieren
konnen, die der Anleiheglédubiger gemaf3
dem Put-Options-Ausiibungsformular zu
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Put Option Exercise Form) plus 3 (three)
Business Days; and

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

(ii)

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

4 Redemption at the Option of the
Bondholders with USD  Settlement. 1f a
Bondholder is prevented from receiving the
Cryptocurrency for legal reasons, in particular
due to regulatory provisions applicable to it, such
Bondholder may terminate in whole or in part its
Bonds against payment of USD for each of the
Bonds held by such Bondholder in an amount
equal to the proceeds of sale of the
Cryptocurrency  Entitlement  using  the
Cryptocurrency Auction Procedure (the "USD
Put Option"). In order to terminate its Bonds, the
Bondholder needs to (i) submit a duly completed
put option exercise notice in the form obtainable
from the Website (the "Put Option Exercise
Form"), specifying that USD settlement shall be
applicable, including any documents requested n
such form for verification of the Bondholder’s
identity and inability to receive the
Cryptocurrency; (ii) pay the Upfront Redemption
Fee (if any) to an account specified by the Issuer;
and (iii) transfer the Bonds in relation to which
the USD Put Option is exercised to the Issuance
Account free of payment. The date on which all

zahlen bereit ist) zuziiglich 3 (drei)
Geschiftstage; und
(i) im Fall von Anleihegldubigern, die keine
Autorisierten Teilnehmer sind, so bald
wie moglich nach dem Put-Options-

Ausiibungstag, aber unter allen
Umstidnden innerhalb des Zeitraums
eines normalen Abwicklungs-
/Ubertragungszyklus der

Kryptowédhrung im Kryptowéahrungs-
Netzwerk (welche je nach Hohe der
Gebiihren fiir das Netzwerk variieren
konnen, die der Anleiheglaubiger gemaf
dem Put-Options-Ausiibungs formular zu
zahlen bereit ist) zuziiglich 30 (dreiBig)
Tage.

Falls die Emittentin nicht in der Lage ist, die
Kryptowéhrung bei Filligkeit zu iiberweisen,
zahlt die Emittentin die Ausfallrate (wi
nachstehend definiert) an die Anleihegliubiger.
Diese Ausfallrate gilt nicht, wenn die Emittentin
nicht zur Lieferung der Kryptowidhrung aus
Griinden, die auBBerhalb ihrer Kontrolle liegen, in
der Lage ist. Hierzu zihlen Umstinde (ohne
Beschriankung auf diese Umsténde), unter denen
die Emittentin verpflichtet ist, Vorschriften
geltenden Rechts zur Finanzierung von
terroristischen Aktivititen oder Geldwische
einzuhalten.

4 Riickzahlung  nach Wahl der
Anleihegldubiger mit USD-Abwicklung. Falls em
Anleihegldubiger aus rechtlichen Griinden daran
gehindert wird, die Kryptow dhrung zu erhalten,
insbesondere aufgrund von fiir thn geltenden
regulatorischen  Vorschriften, kann dieser
Anleiheglédubiger seine Schuldverschreibungen
im Ganzen oder in Teilen gegen Zahlung von
USD fiir jede der von diesem Anleihegldubiger
gehaltenen Schuldverschreibungen, zu einem
Betrag kiindigen, der den Verkaufserlosen des
Kryptow dhrungsanspruchs nach dem
Kryptow dhrungs-Auktionsverfahrens entspricht
(die "USD-Put-Option"). Zur Kiindigung seiner
Schuldverschreibungen muss der
Anleihegldubiger (i) eine ordnungsgemal
ausgefiillte Mitteilung iiber die Ausiibung der
Put-Option in der Form, die iiber die Website
erhéltlich ist (das "Put-Options-
Ausiibungsformular") einreichen, in der er
angibt, dass USD-Abwicklung anwendbar sein
sol, sowie alle Dokumente, diec in diesem
Formular zur Uberpriifung der Identitit des
Anleiheglidubigers und die Unfahigkeit, die
Kryptow dhrung zu erhalten, erforderlich sind, (ii)
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of (i) to (iii) have been completed, shall be the
"Put Option Exercise Date".

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

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

After  successful completion of the
Cryptocurrency Auction Procedure, the Issuer
shall transfer the proceeds of the Cryptocurrency
sale less the Exercise Fee (if any) to the
respective Bondholder’s account, as specified in
the Put Option Exercise Form, within 7 (seven)
Business Days from the receipt of the relevant
Cryptocurrency Auction Procedure proceeds. If
the Issuer fails to transfer the proceeds of the
Cryptocurrency sale when due, the Issuer shall
pay to the Bondholder 0.01 percent of the
Cryptocurrency Entitlement multiplied by the
number of Bonds in relation to which the Put
Option was exercised for each day of delay (the
"Default Rate"). Such Default Rate does not
apply if the Issuer fails to deliver USD for reasons
beyond its control, which includes (but is not
limited to) circumstances where the Issuer is
required to comply with any provision of

die Riickzahlungsgebiihr (falls zutreffend) auf
das von der Emittentin genannte Konto zahlen
und (ii)) die Schuldverschreibungen, fiir die die
USD-Put-Option ausgeiibt wird, auf das
Emissionskonto freivon Zahlung iibertragen. Der
Tag, an dem alles unter (i) bis (iii) Genannte
abgeschlossen ist, ist der '"Put-Options-
Ausiibungstag".

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

Am Put-Options-Ausiibungstag versteigert der
Auktionator diejenige Anzahl an Einheiten der
Kryptowdhrung, die dem
Kryptow&hrungsanspruch fiir die
Schuldverschreibungen entspricht, fiir die die
USD-Put-Option ausgeiibt wird, berechnet zum
Put-Options-Ausiibungstag,  gemif dem
Kryptow dhrungs-Auktionsverfahren, wie in § 14
beschrieben.

Nach erfolgreichem Abschluss des
Kryptow&hrungs- Auktionsverfahrens iiberweist
die Emittentin den Erlos des Kryptowadhrungs-
Verkaufs abziiglich der Ausiibungsgebiihr (falls
vorhanden) auf das jeweilige Konto des
Anleihegldubigers, wie in dem Put-Options-
Ausiibungsformular angegeben, innerhalb von 7
(siecben)  Geschiftstagen ab  Erhalt der
mafgeblichen Erlose des Kryptowéhrungs-
Auktionsverfahrens. Falls die Emittentin nicht

dazu in der Lage ist, die FErlose des
Kryptowéhrungs-Verkaufs bei Filligkeit zu
iberweisen, zahlt die Emittentin an den
Anleiheglédubiger 0,01 % des

Kryptow dhrungsanspruchs multipliziert mit der
Anzahl der Schuldverschreibungen, fiir die die
Put-Option ausgeiibt wurde, fiir jeden Tag des
Verzugs (die "Ausfallrate"). Diese Ausfallrate
gilt nicht, wenn die Emittentin nicht zur
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applicable law relating to funding of terrorwt
activities or money laundering.

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

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

§5

Payments

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

2) Discharge. The Issuer shall be
discharged by payment to, or to the order of, the
Clearing System.

§6
Paying Agent, Fiscal Agent and Depositary

) Appointment; Specified Offices. The
initial Paying Agent, the Fiscal Agent, the

Lieferung von USD in der Lage ist aus Griinden,
die auBlerhalb ihrer Kontrolle liegen. Dies
umfasst (unter anderem) Umsténde, unter denen
die Emittentin verpflichtet ist, Vorschriften
geltenden Rechts zu Finanzierung von
terroristischen Aktivititen oder Geldwésche
einzuhalten.

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

Die  Emittentin  kann im  Falle einer
Fehlgeschlagenen Auktion vom jeweiligen
Anleiheglédubiger eine  Ausiibungsgebiihr

verlangen. In diesem Fall verliert die Emittentin
diese Anzahl von Schuldverschreibungen zu
threm eigenen Vorteil, damit sie zu
Emittenteneigenen Schuldverschreibungen aus
den Schuldverschreibungen werden, da sie an die
Anleihegldubiger zuriickzugeben sind, so dass
der Kryptow dhrungsanspruch, zum Put-Options-
Austlibungstag, multipliziert mit der Anzahl der

verfallenen Schuldverschreibungen die
Ausiibungsgebiihr nicht {ibersteigt.
Zur Klarstellung: Die Anleiheglaubiger sind

berechtigt, eine Put-Option im Hinblick auf die

zuriickgegebenen Schuldverschreibungen
jederzeit auszuiiben.
§5
Zahlungen
(D Zahlung des

Zwangsriickzahlungspreises. Im Falle einer
Zwangsriickzahlung gemilB § 4 (2) und im Falle,

dass die Schuldverschreibungen in USD
zuriickzuzahlen sind, erfolgt die Zahlung des
Zwangsriickzahlungspreises in Bezug auf
diejenigen  Schuldverschreibungen an die

Zahlstelle zur weiteren Weiterleitung an das
Clearing System oder dessen Order zur
Gutschrift auf den Konten der jeweiligen
Kontoinhaber des Clearing Systems.

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

§6

Zahlstelle, Emissionsstelle und Verwahrstelle

(D) Bestellung; bezeichnete
Geschdftsstellen. Die anfinglich  bestellte
Zahlstelle, die Emissionsstelle, die Verwahrstelle
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Depositary and their initial specified offices shall
be:

Paying Agent and Fiscal Agent:

Baader Bank AG
Weihenstephaner Strafle 48
85716 UnterschleiBheim
Germany

Depositary:

BitGo Trust Company, Inc
6216 Pinnacle Place

Suite 101

Sioux Falls, SD 57108
United States of America

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

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

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

und deren anfénglich bezeichneten

Geschiftsstellen sind:
Zahlstelle und Emissionsstelle:

Baader Bank AG
Weihenstephaner Strafie 48
85716 Unterschleifheim
Deutschland

Verwahrstelle:

BitGo Trust Company, Inc
6216 Pinnacle Place

Suite 101

Sioux Falls, SD 57108
Vereinigte Staaten von Amerika

Die Zahistelle, die Emissionsstelle und die
Verwahrstelle behalten sich das Recht vor,
jederzeit ihre bezeichneten Geschiftsstellen
durch eine andere Geschéiftsstelle im selben Land
zu ersetzen.

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

3) Erfiillungsgehilfe der Emittentin. Die
Zahlstelle, die Verwahrstelle und etwaige
zusdtzliche oder Ersatz-Zahlstellen  oder
zusatzliche oder Ersatz-Verwahrstellen, die nach
dem vorstehenden Absatz (2) bestellt wird,
handeln ausschlielich als Erfiillungsgehilfen der
Emittentin und  iibernehmen  keinerlei
Verpflichtungen gegeniiber den
Anleihegliubigern, und es wird kein Auftrags-
oder Treuhandverhéltnis zwischen ihnen und den
Anleihegldubigern begriindet.
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§7

Security Trustee

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

2) Authorisation. Each Bondholder
instructs and authorises the Security Trustee
(with the right of sub-delegation) to act as its
security trustee (7reuhdnder) and in particular
(without limitation) to enter into and amend any
documents evidencing Security, and to make and
accept all declarations and take all actions it
considers necessary or useful in connection with
any Security on behalf of that Bondholder. The
Security Trustee shall further be entitled to
enforce or release any Security, to perform any
rights and obligations under any documents
evidencing Security and to execute new and
different documents evidencing or relating to the
Security.

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

§7

Sicherheitentreuhinder

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

hierunter werden von dem
Sicherheitentreuhdnder im  Namen  aller
gegenw irtigen und zukiinftigen

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

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

3) Anderung  oder  Beendigung  der
Ernennung. Die Emittentin behélt sich das Recht
vor,  jederzeit die Ernennung des
Sicherheitentreuhdnders zu &ndern oder zu

beenden und einen anderen
Sicherheitentreuhdnder zu benennen. Die
Emittentin =~ hat zu jeder Zeit einen
Sicherheitentreuhéinder. ~ Eine  Anderung,

Beendigung, Bestellung oder ein Wechsel wird
nur wirksam (au3er im Insolvenzfall, in dem eine
solche Anderung sofort wirksam wird), sofem
die Anleiheglidubiger hieriiber gemél3 § 18 vorab
unter Einhaltung einer Frist von mindestens 30
(dreiBig) und hochstens 45 (fiinfundvierzig)
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§8

Information Duties

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

§9

Taxation

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

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

§10
Presentation Period, Prescription

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

Tagen nach dem FEintritt dieser Ereignisse
informiert wurden.

§8

Informationspflichten

Anleihegldubiger erhalten so bald wie moglich
nach dem  Emissionstag Kopien  der
mafgeblichen  Transaktionsdokumente  im
Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen
gemdll dem Deutschen Sicherheiten- und
Sicherheiten-Treuhandvertrag.

§9
Steuern
(D Zahlungen ohne Einbehalt oder Abzug
von Steuern. Alle in Bezug auf die

Schuldverschreibungen zu zahlenden Betrige
werden ohne Einbehalt oder Abzug von oder
aufgrund von gegenwirtigen oder zukiinftigen
Steuern oder Abgaben gleich welcher Art
gezahlt, die von oder im Namen der
Bundesrepublik Deutschland (die "Maf3gebliche
Steuerjurisdiktion") oder emer jeweiligen
steuererhebungsberechtigten
Gebietskorperschaft oder Steuerbehorde dieses
Lander im Wege des Einbehalts oder Abzugs an
der Quelle auferlegt oder erhoben werden, es sei
denn, ein solcher Einbehalt oder Abzug ist
gesetzlich vorgeschrieben.

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

§10
Vorlegungsfrist, Verjihrung

Die Vorlegungsfrist gemél § 801 Absatz 1 Satz 1
BGB fiir die Schuldverschreibungen wird auf
zehn Jahre verkiirzt. Die Verjahrungsfrist fiir
Anspriiche aus den Schuldverschreibungen, die
innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zahlung
vorgelegt wurden, betrigt zwei Jahre vom Ende
der betreffenden Vorlegungsfrist an.
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(1

§11
Events of Default

Events of Default. 1f an Event of Default

occurs and is continuing, each Bondholder shall
be entitled to declareall butnot some of its Bonds
due and payable by submitting a Termination
Notice (pursuant to sub-paragraph (2) below) to
the Issuer for its entire claim arising from the
Bonds and demand (subject to sub-paragraph (3)

below)

an immediate payment of the

Cryptocurrency Entitlement per Bond. Each of
the following is an "Event of Default":

(2)

(b)

()

(d)

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

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

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

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

insolvency proceedings against the
Issuer are instituted and have not been
discharged or stayed within 90 (ninety)

(1)

§11
Kiindigungsgriinde

Kiindigungsgriinde. Tritt ein

Kiindigungsgrund ein und dauert dieser an, so ist
jeder Anleihegliubiger berechtigt, alle, jedoch
nicht nur einzelne, seiner Forderungen aus den
Schuldverschreibungen durch Abgabe einer
Kiindigungserklirung (gemif nachfolgendem
Unterabsatz (2)) gegeniiber der Emittentin fallig
zu stellen und (vorbehaltlich des nachfolgenden
Unterabsatz (3)) die unverziigliche Zahlung des
Kryptow dhrungsanspruchs je
Schuldverschreibung zu verlangen. Jedes der

folgenden

Ereignisse stellt einen

"Kiindigungsgrund" dar:

(a)

(b)

(c)

(d)

-4 -

die Emittentin ist nicht in der Lage, den
Kryptow dhrungsanspruch oder sonstige
Betrége in Bezug auf  die
Schuldverschreibungen innerhalb von 15
(flinfzehn) Tagen ab dem maBgeblichen
Félligkeitstag auszuzahlen, es sei denn,
die Emittentin zahlt einen
Kryptowdhrungsanspruch oder sonstige

Betrdge nicht aus aufgrund von
Ereignissen, die  auBerhalb ihrer
Kontrolle  liegen. Hierzu  z&hlen

Umsténde (ohne Beschriankung auf diese
Umstédnde), unter denen die Emittentin
verpflichtet ist, Vorschriften geltenden
Rechts  zur  Finanzierung von
terroristischen Aktivitdten oder
Geldwésche einzuhalten.

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

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

die Emittentin ist nicht in der Lage oder
rdumt ihre Unfihigkeit ein, ihre
Schulden bei Filligkeit zu zahlen; oder

gegen die Emittentin  wird ein
Insolvenzverfahren eingeleitet und nicht
innerhalb  von 90 (neunzig) Tagen



days, or the Issuer applies for or institutes
such proceedings; or

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

connection with the Bonds.

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

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

§12
Covenants

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

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

the Security; or

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

Security.

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

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

2) Kiindigungserkldrungen. Eine Erklarung
eines Anleiheglidubigers zur Kiindigung seiner
Schuldverschreibungen gemil diesem § 11 (emne
"Kiindigungserkliarung") hat mittels einer
Erklirung an die Zahlstelle in Textform in
deutscher oder englischer Sprache zusammen mit
einer Bescheinigung der Depotbank (wie in
§ 19 (4) definiert), die belegt, dass dieser
Anleiheglaubiger der Anleihegldubiger in Bezug
auf die maBgeblichen Schuldverschreibungen
zum Zeitpunkt der Kiindigungserklirung ist, zu
erfolgen.

3 Heilung. Zur  Klarstellung  wird
festgehalten, dass das Recht zur Kiindigung der
Schuldverschreibungen gemd3 diesem § 11
erlischt, falls der Kiindigungsgrund vor
Ausiibung des Rechts geheilt worden ist.

§ 12
Zusicherungen

(D Verpflichtung beziiglich der Sicherheit.
So lange Schuldverschreibungen ausstehend
sind, unterldsst es die Emittentin (auler wenn
dies unter den  Emissionsbedingungen
ausdriicklich zuléssig ist):

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

Bestehen zuzulassen; oder

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

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

"Permitted Indebtedness" means

1) any costs incurred by the Issuer in its
ordinary course of business; or

(i) any bonds issued which are backed by
the Cryptocurrency, other
cryptocurrencies, cryptographic  or

digital assets;

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

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

§13
Split

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

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

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

"Zulissige Verbindlichkeiten" bezeichnet

) alle der Emittentin im Lauf ihres
gew Ohnlichen Geschiftsbetricbs
entstandene Kosten; oder

(i) ausgegebene  Schuldverschreibungen,

die durch die Kryptowidhrung, andere

Kryptowahrungen,  kryptographische

oder digitale Vermogenswerte gesichert

sind;

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

Sicherheit ~ der  Anleihegliaubiger nicht
beeintréchtigen.
3 Hinterlegte  Kryptowdhrung. Die

Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt dafiir sorgen,
dass sie denjenigen Betrag der Kryptowédhrung
hdlt, die dem Betrag der Gesicherten
Verpflichtungen auf dem bei der Verwahrstelle
gehaltenen  Verwahrstellen-Wallet — entspricht
oder diesen {ibersteigt (die "Hinterlegte
Kryptowihrung").

§13
Teilung

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

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

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

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

§ 14
Cryptocurrency Auction Procedure

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

Determination Date").
2) Bidding Process.
(a) Any legal entity incorporated in a FATF

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

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

3) Aussetzen der Put-Options-Ausiibung.
Die Emittentin kann nach eigenem und absoluten
Ermessen und nach Mitteilung an die
Anleiheglidubiger gemiB § 18 Put-Options-
Ausiibungen, Verkdufe und/oder Emissionen von
Schuldverschreibungen fiir einen angemessenen
Zeitraum, der 90 Tage nicht {iiberschreitet,
aussetzen, um eine in Absatz (2) beschriebene
Regelung vorsehen zu kdnnen.

§ 14
Kryptowihrungs-Auktionsverfahren

(D Ankiindigung einer Kryptowdhrungs-
Auktion. Falls diec Emittentin gemal diesen
Emissionsbedingungen verpflichtet ist, ein
Kryptow dhrungs-Auktionsverfahren zu
veranlassen, kiindigt der Auktionator — auf
Anweisung der Emittentin (falls zutreffend) —
innerhalb von (i) 30 (dreiig) Tagen ab dem Put-
Options-Ausiibungstag; oder (ii) 40 (vierzig) Tag
ab dem Tag der Zwangsriickzahlungsmitteilung
an, dass er den erforderlichen Betrag an Einheiten
der Kryptowéhrung auf der Website versteigert,
beginnend an einem Tag, der ein Geschéftstag ist
und spétestens 14 (vierzehn) Geschiéftstage, und
frithestens 7 (sieben) Geschiftstage ab dem Tag
dieser Ankiindigung (der "Ankiindigungstag"
und der Tag, an dem das Kryptow&hrungs-
Auktionsverfahren beginnt, der "Starttermin
der Auktion"), und endend an einem Tag, der n
dieser Ankiindigung genannt wird und friithestens
7 (sieben) Geschiftstage und spétestens
14 (vierzehn) Geschéftstage ab dem Starttermin

der Auktion (der
"Auktionspreisfestsetzungstag").

2) Bieterverfahren.

(a) Eine juristische Person mit Sitz in einem

FATF-Mitgliedstaat oder eine in diesem
Staat anséssige natiirliche Person (auf3er
wenn die Teinahme dieses Bieters nach
Meinung des Auktionators zu einem
Versto gegen die Gesetze einer
Jurisdiktion fithren wiirde und/oder den
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(b)

(©)

(d)

(e)

()

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

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

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

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

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

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

(b)

(c)

(d)

(e)

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

des Referenzpreises am
Auktionspreisfestsetzungstag pro
Einheit der Kryptowédhrung in der

Zukunft;

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

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

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

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

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



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

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

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

nach Empfang ab und teilt den Bietern
seine Entscheidung mit.

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

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

(sieben) Geschiftstagen ab dem
Auktionspreisfestsetzungstag.
%) Abwicklung  der  Kryptowdhrungs-

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

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

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

(b) the winning bidder fails to transfer to the

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

digitalen Kryptowahrungs-Wallets, dem die
versteigerten Einheiten der Kryptowéhrung
gutgeschrieben werden sollen, in der Form, wie
sie  zwischen der Emittentin und dem
erfolgreichen Bieter vereinbart wird und (ii) teilt
der Emittentin die Hohe der Kryptowadhrungs-
Netzw erk-Gebiihren mit, die der Bieter bereit ist,
fiir die Bearbeitung der Uberweisung zu tragen
(die "Abwicklungsanforderungen"). Nach (i)
Erfiilllung der Abwicklungsanforderungen und
(i) Erhalt von Geldern vom erfolgreichen Bieter
gemdll vorstehendem Absatz (4) (falls diese
iiberwiesen werden missen) {ibertragt die
Emittentin ~ Einheiten der Kryptowahrung
(abziiglich der Gebiihren, die der erfolgreiche
Bieter bereit ist zu tragen) auf das angegebene
digitale Kryptow éhrungs-Wallet des
erfolgreichen Bieters innerhalb des Zeitraums
eines normalen Abwicklungs-
/Ubertragungszyklus der Kryptowihrung im
Kryptowéhrungs-Netzwerk (welche je nach
Hohe der Gebiihren fiir das Netzwerk variieren
konnen) zuziiglich 7 (sieben) Geschéftstage.
Sofern das Kryptowdhrungs-Auktionsverfahren
nicht als Teil eines
Zwangsriickzahlungsverfahrens  durchgefiihrt
wird, haben der erfolgreiche Bieter und die
Emittentin das Recht zu vereinbaren, dass
anstelle der Ubertragung von Einheiten der
Kryptow édhrung auf das digitale
Kryptowéhrungs-Wallet ~des  erfolgreichen
Bieters, die Emittentin diejenige Anzahl an
Emittenteneigenen Schuldverschreibungen
iibertragt, wie zwischen dem erfolgreichen Bieter
und der Emittentin vereinbart, vorausgesetz,
dass der Kryptowdhrungsanspruch zum
Auktionspreisfestsetzungstag pro
Schuldverschreibung, multipliziert mit der
Anzahl der Emittenteneigenen
Schuldverschreibungen, die auf diese Weise
iibertragen werden, den Betrag der Einheiten der
Kryptowéhrung, die versteigert werden, nicht
iiberschreitet.

(6) Fehlgeschlagene Auktion.
Kryptow&hrungs-Auktionsverfahren — gilt
fehlgeschlagen, wenn

(2)

Das
als

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

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

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

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

"Failed Auction").

§ 15
Substitution

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

the Substitute Debtor, in a manner
legally effective, assumes all obligations
of the [ssuer in respect of the Bonds;

(a)

(b) the Security will be legally effective at

all times;

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

(©)

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

Cryptocurrency;

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

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

§ 15
Ersetzung

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

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

Schuldverschreibungen iibernimmt;

(b)

die Sicherheit zu jederzeit rechtswirksam
ist;

der Ersatzschuldner und die Emittentin
alle erforderlichen behordlichen und
regulatorischen Genehmigungen und
Zustimmungen fiir diese Ersetzung
eingeholt haben und diese
Genehmigungen und Zustimmungen
allesamt rechtskriftig sind und die von
dem Ersatzschuldner in Bezug auf die
Schuldverschreibungen iibernommenen
Verpflichtungen giiltig und bindend
gemil deren jeweiligen von jedem
Anleiheglaubiger durchsetzbaren
Bedingungen sind;

(c)

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

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

(e)

()

the Substitute Debtor has agreed to
indemnify and hold harmless each
Bondholder against any tax, duty,
assessment or governmental charge
imposed on such Bondholder in respect
of such substitution; and

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

(2)

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

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

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

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

(e)

() der Ersatzschuldner sich verpflichtet hat,

jeden Anleihegldubiger zu entschédigen
und schadlos zu halten von jeglichen
Steuern, Abgaben, Veranlagungen oder
behordlichen  Gebiihren, die dem
Anleihegldubiger in Bezug auf diese
Ersetzung auferlegt werden; und

(2)

Rechtsgutachten von  angesehenen
Rechtsanwilten der Zahlstelle auf
Kosten der Emittentin zugestellt wurden,
in der Weise, dass die vorstehenden
Unterabsétze (a) bis (f) erfiillt sind.

2) Mitteilung. Jede  Ersetzung  der
Emittentin gemal diesem Absatz und der Tag der
Wirksamkeit einer solchen Ersetzung ist gemaf3
§ 18 zu veroffentlichen.

3) Anderung  von  Verweisen.  Nach
Inkrafttreten der Ersetzung gilt jeder Verweis in
diesen Emissionsbedingungen auf die Emittentin
von diesem Zeitpunkt an als Verweis auf den
Ersatzschuldner und jeder Verweis auf die
MaBgebliche Steuerjurisdiktion in Bezug auf die
Emittentin gilt von diesem Zeitpunkt an als
Verweis auf die Mafgebliche Steuerjurisdiktion
in Bezug auf den Ersatzschuldner. Im Falle einer
solchen Ersetzung und wenn die Maf3gebliche
Steuerjurisdiktion des Ersatzschuldners nicht die
Bundesrepublik Deutschland umfasst, gilt zudem
ein alternativer Verweis auf die Bundesrepublik
Deutschland als zusitzlich zu dem Verweis
gemil vorstehendem Satz zur Mal3geblichen

Steuerjurisdiktion des Ersatzschuldners
aufgenommen.
4) Befreiung von Verpflichtungen. Nach

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

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

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

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

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

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

§ 16
Begebung Weiterer Schuldverschreibungen,
Ankauf und Entwertung

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

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

} § 17
Anderung der Emissionsbedingungen
durch Beschliisse der Anleihegliubiger,
Vertreter der Anleihegldubiger

(D Anderung der Emissionsbedingungen.
Die  Emissionsbedingungen  konnen  mit
Zustimmung der Emittentin durch
Mehrheitsbeschluss der Anleihegldubiger nach
Mallgabe der §§5 ff. des Gesetzes iiber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen
("SchVG") in seiner jeweils geltenden Fassung
gedndert werden. Die Anleiheglaubiger konnen
insbesondere einer Anderung wesentlicher
Inhalte der Emissionsbedingungen,
einschlieBlich der in §5 Abs.3 SchVG
vorgesehenen Maflnahmen, durch Beschliisse mit
den in dem nachstehenden Absatz (2) genannten
Mehrheiten zustimmen. FEin ordnungsgemil
gefasster Mehrheitsbeschluss ist  fiir alle
Anleihegléubiger gleichermaBlen verbindlich.

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

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

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

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

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

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

4) Zweite Gldubigerversammlung. Wird fiir
die Abstimmung ohne Versammlung geméal dem
vorstehenden  Absatz(3) die  mangelnde
Beschlussfihigkeit  festgestellt, kann der
Abstimmungsleiter eine Glaubigerversammlung
einberufen, die als zweite Versammlung im
Sinne des § 15 Abs. 3 Satz3 SchVG anzusehen
ist. Die Teilnahme an der zweiten
Glaubigerversammlung und die Ausiibung der
Stimmrechte sind von einer Anmeldung der
Anleiheglédubiger abhdngig. Die Anmeldung
muss unter der in der Bekanntmachung der
Einberufung mitgeteilten Adresse spitestens am
dritten Tag vor der zweiten
Glaubigerversammlung zugehen. Mit  der
Anmeldung miissen die Anleihegliubiger ihre
Berechtigung zur Teilnahme an der Abstimmung
durch einen in Textform erstellten besonderen
Nachweis der Depotbank geméall § 19(4)(i)(a)
und (b) und durch Vorlage eines Sperrvermerks
der Depotbank, aus dem hervorgeht, dass die
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to (and including) the stated end of the
noteholders’ meeting.

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

(6) Publication. Any notices concerning this
§ 17 shall be made exclusively pursuant to the
provisions of the SchVG.
§18
Notices
(1) Notices.
(a) All notices regarding the Bonds, other

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

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

(b)

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

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

(5 Gemeinsamer Vertreter. Die
Anleiheglaubiger konnen durch
Mehrheitsbeschluss  die  Bestellung  oder

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

(6) Veriffentlichung. Bekanntmachungen
betreffend diesem § 17 erfolgen ausschlie8lich
gemaf den Bestimmungen des SchVG.

§18
Mitteilungen

(1
(a)

Mitteilungen.

Alle  Bekanntmachungen, die die
Schuldverschreibungen betreffen, auller
den n § 17(6) vorgesehenen
Bekanntmachungen, die ausschlieBlich
gemil den Bestimmungen des SchVG
erfolgen, werden im Bundesanzeiger und
auf der Website veroffentlicht.

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

dies zulassen.

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

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

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

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

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

Geschiéftstag nach dem Tag der Lieferung an das
Clearing System.

§ 19
Anwendbares Recht, Erfiillungsort und
Gerichtsstand, Gerichtliche Geltendmachung

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

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

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

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

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

§ 20
Language

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

Anleiheglidubigers enthilt, (b) den
Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen
bezeichnet, die unter dem Datum der Bestétigung
auf dem Wertpapierdepot verbucht sind und/oder
den Gesamtnennbetrag der
Schuldverschreibungen bezeichnet, die von
diesem Wertpapierdepot des Anleihegldubigers
auf das Emissionskonto iiberwiesen wurde
(einschlieBlich der Stichtage dieser
Ubertragung(en)) und (c) bestitigt, dass die
Depotbank gegeniiber dem Clearing System eine
schriftliche Erklirung abgegeben hat, die die
vorstehend unter (a) und (b) bezeichneten
Informationen enthélt, und (ii) einer Kopie der
die betreffenden Schuldverschreibungen
verbriefenden Globalurkunde, deren
Ubereinstimmung mit dem Original eine
vertretungsberechtigte Person von dem Clearing
System oder einer Verwahrstelle des Clearing
Systems bestatigt hat, ohne dass eine Vorlage der
Originalbelege oder der die
Schuldverschreibungen verbriefenden
Globalurkunde in einem solchen Verfahren
erforderlich wére. Fir die Zwecke des
Vorstehenden bezeichnet "Depotbank" jede
Bank oder ein sonstiges anerkanntes
Finanzinstitut, = das  berechtigt ist, das
Depotgeschift zu betreiben und bei der/dem der
Anleiheglaubiger ein Wertpapierdepot fiir die
Schuldverschreibungen unterhélt, einschlieBlich
dem Clearing System. Unbeschadet der
vorstehenden  Bestimmungen — ist  jeder
Anleihegldubiger berechtigt, seine Rechte aus
diesen Schuldverschreibungen auch auf jede
andere im Land des Verfahrens zuldssige Weise
geltend zu machen.

§ 20
Sprache

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

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

related to the admission of trading:

(iii) Listing Agent’s Responsibility:

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

Post-Issuance Information:

Non-exempt Offer:
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The Bonds are initially purchased from the
Issuer in the primary market with ETH. ETH
received by the Issuer through the
subscription of the Bonds will be transferred
to the Depositary Wallet and secured by a
security agreement for the benefit of the
Bondholders, the Security Trustee and a
bondholders’ representative (if appointed).
Based on the assumption that a total of
11,400,000,000 units of Bonds are sold and
based on the ETH value of EUR 1,490.00 (as
of 23 February 2021), the net proceeds for
each 10,000 units of Bonds are EUR
149,000.00.

Application will be made for admission to
trading of the Bonds as of the Issue Date on
the regulated market of the Frankfurt Stock
Exchange.

EUR 3,500

Applicable. In connection with this issue of
Bonds and with regard to this issue only,
Bankhaus Scheich Wertpapierspezialist AG,
with its registered office at Rossmarkt 21,
60311 Frankfurt am Main, Germany, accepts
responsibility for the Base Prospectus,
including these Final Terms, and confirms
that to the best of its knowledge and belief,
the information for which it accepts
responsibility as aforesaid is in accordance
with the facts and does not omit anything
likely to affect the importance of such
information.

As set out in the Base Prospectus.

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

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



10.
11.

Offer Jurisdictions:

Consent to the use of the Base Prospectus:

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

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

Any other clear and objective conditions
attached to the consent which are relevant
for the use of the Base Prospectus:

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

(1) Commissions and Fees:

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

Categories of potential investors:

Information with regard to the manner,
place and date of the publication of the
results of the offer:
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Austria, Czechia, Denmark, Germany,
Ireland, Italy, Luxembourg, Malta, Norway
and The Netherlands

XTX Markets SAS

3-5 Rue St Georges
Paris 75009
France

ITI Capital Ltd

Level 33 Tower 42
25 Old Broad Street,
London, EC2N 1HQ
United Kingdom

Flow Traders B.V.

Jacob Bontiusplaats 9
Amsterdam 1018 LL
The Netherlands

Jane Street Financial Limited

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

Austria, Czechia, Denmark, Germany,
Ireland, Italy, Luxembourg, Malta, Norway
and The Netherlands

Not applicable

During the Offer Period (see item 6. above).

The Issuer will charge a subscription fee up
to 0.50 percent of the Cryptocurrency
Entitlement of the Bonds from the
Authorised Participants acting as Offerors
(seeitem 12. below).

None

Retail investors and Professional investors

Not Applicable



12. Authorised Participants acting as Offerors:  The Bonds will be offered by the following
Authorised Participants:

I'TI Capital Ltd

Level 33 Tower 42
25 Old Broad Street,
London, EC2N 1HQ
United Kingdom

Channels for communication and
distribution:

Will face investors to subscribe for and
redeem the Bonds.

Flow Traders B.V.

Jacob Bontiusplaats 9
Amsterdam 1018 LL
The Netherlands

Channels for communication and
distribution:

Flow Traders B.V. will face professional
mmvestors to subscribe for and redeem the
Bonds.

Jane Street Financial Limited

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

Channels for communication and
distribution:

Will face professional investors to subscribe
for and redeem the Bonds.

XTX Markets SAS

3-5 Rue St Georges
Paris 75009

France

Channels for communication and
distribution:

XTX Markets SAS will not face investors
but will only subscribe for and redeem the
Bonds for their own purposes.

13. ISIN: DEOO0OA3IGMKD7
14. German Securities Code: A3GMKD
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15.

An indication where information about the Bloomberg Cryptocurrency Fixing for
past and the future performance of the Ethereum as displayed by Bloomberg under
underlying Cryptocurrency and its volatility Bloomberg ticker XET CFIX Curncy

can be obtained:
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Signed on behalf of
ETC Issuance GmbH

o %

]{uly Authorised
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ISSUE SPECIFIC SUMMARY
1.1. INTRODUCTION AND WARNINGS

This summary relates to thepublic offering in Austria, Czechia, Denmark, Germany, Ireland, Italy, Luxembourg,
Malta, Norway and The Netherlands and the admission to trading on the regulated market (regulierter Markt) of
the Frankfurt Stock Exchange of secured bonds (the "Bonds"). The Bonds’ International Securities Identification
Number ("ISIN") is DEO00A3GMKD?7.

The date of approval of the base prospectus is 14 January 2021 as amended by the supplement dated
16 February 2021 (the "Base Prospectus") and approved by the Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
("BaFin"), Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt amMain, Germany, Email: poststelle@bafin.de, Phone:+49
(0)228 4108-0.

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

The Issuer’s legal entity identifier ("LEI") numberis 875500BTZPKW M4X8R658.

Bankhaus Scheich Wertpapierspezialist AG, with its registered office at Rossmarkt 21,60311 Frankfurt amMain,
Germany, Legal Entity Identifier (LEI) 54930079HJ1JTMKTW 637, has applied forthe Bonds to be admitted to

trading on the regulated market.
1.2. KEY INFORMATION ON THE ISSUER

1.2.1. Whois theissuerofthe securities?

The legal and commercial name of the issuer is ETC Issuance GmbH. The Issuer’s LEI number is
875500BTZPKW M4X8R658. The Issueris incorporated and operates under the laws of Germany and maintains
its principal place of business at Gridiron, One Pancras Square, London, N1C4 AG, United Kingdom. The Issuer’s
address and registered office is at Thurn-und Taxis-Platz6, 60313 FrankfurtamMain, Germany and the Issueris
registered in the commercial register ofthe local court (Amtsgericht) of Frankfurt am Main under HRB 116604.
The Issuer’s website is https://www.etc-group.comand the phonenumber is +49 69 8088 3728.

1.2.1.1. Principal activities of the Issuer

The only activity ofthe Issueris the issue of bonds which are secured by cryptocurrencies and other digital assets.
Pursuant to the European Banking Authority, virtual currencies or cryptocurrencies "are a digital representation of
value that is neitherissued by a central bank or public authority nornecessarily attached to a fiat currency, butis
accepted by natural or legal persons as a means of exchange and can be transferred, stored or traded

electronically™'.

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

1.2.12. Major shareholders

The Issuer’s sole shareholder is ETC Management Ltd (" ETCM"). ETCM s sole shareholder is ETC Holdings
Ltd (the "Holding Company"). Shares in Holding Company are highly concentrated: (i) Alexander Gerko controls
indirectly, via XTX Investments UK Limited (" XTX"), 23.33 percentofthe shares; (ii) Oleg Mikhasenko controls
indirectly, via BCS Prime Brokerage Ltd ("BCS")andregulated by the Financial Conduct Authority (the " FCA"),
11.25 percent of the shares; (iii) Maximilian Monteleone controls indirectly, via MLM Holdings Ltd (" MLM"),
22.5 percent of the shares; (iv) ITI Capital Ltd. ("ITI"), which is also regulated by the FCA, controls a further
11.67 percent oftheshares, with the remaining 31.25 percent oftheshares held by other co-founders, partners and
management.

1.2.13. Key managing directors

The Issueris managedby its sole managing director Bradley Duke.

"European Banking Authority Opinion on "virtual currencies" dated as of4 July 2014 on page 7.
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1.2.14. Statutory auditors

Emst & Young S.A. with their registered office at 35E avenue John F. Kennedy, Luxembourg, L-1855
Luxembourg are the statutory auditors of the Issuer. Emst & Young S.A. is a member of Luxembourg institute of
auditors (Institute des Réviseurs d 'Entreprises).

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

The Issuer’s financial information is included in the Issuer’s audited annual financial statements dated
31 December2019 (the "Financial Statements 2019") and in the interim financial statements as of30 June 2020
(the "Interim Financial Statements" and, together with the Financial Statements 2019, the "Financial
Statements").

The Financial Statements 2019 have been prepared in accordance with International Fin ancial Reporting Standards
("IFRS") as adopted in the European Union (the "EU"). The Financial Statements 2019 have been audited and an
unqualified auditor’s report has beenissued.

The Interim Financial Statements have been prepared in accordance with the German Commercial Code
(Handelsgesetzbuch). The Interim Financial Statements have neither been audited nor been reviewed by the
auditors ofthe Issuer.

The following selected financial information is based onand extracted fromthe Financial Statements.

Income Statement 30 June 2020 31 December 2019
Operating profit/loss EUR (4,454.31) EUR (6,457)
BalanceSheet 30 June 2020 31 December 2019
Net financial debt EUR 2,616,387.09 EUR O
Cash Flow Statement 30 June 2020 31 December 2019
Net Cash flows from operating activities EUR (222.78) EUR (481)
Net Cash flows from financing activities EUR 2,616,387.09 EUR 25,000
Net Cash flow from investing activities EUR (2,616,387.09) EUR 0

1.23. What are the keyrisks that are specific to the issuer?

The followingrisk factors arematerial withrespect to theability ofthe Issuer to fulfillits obligations under Bonds

issued by it.

Risks related to the limited business objective of the Issuer: The focus of the Issuer’s business activities is the

issuanceofbonds linked to one Cryptocurrency or Cryptocurrencies comprising a basket. TheIssuer willnot cany

out any other business than as describedabove (seeunder" 1.2.1.1. Principal activities ofthe Issuer"). Because of
this limited business objective, the Issuer is exposed to the risk that the underlying Cryptocurrency or the

underlying Cryptocurrencies comprising a basket do not become successful or become less successful. The Issuer
may then be unsuccessful in carrying outits business which could have an adverse impacton the Issuer's business

and financial situation.

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

Major shareholders: Shares in the Holding Company are highly concentrated; (i) Alexander Gerko controls
indirectly, via XTX, 23.33 percent ofthe shares ofthe Holding Company, which is the ultimate parent company
of'the Issuer (ii) Oleg Mikhasenko controls, via BCS which is regulated by the FCA, indirectly 11.25 percent of
the shares ofthe Holding Company; (iii) Maximilian Monteleone controls via MLM indirectly 22.5 percentof the
shares ofthe Holding Company; (iv) ITI Capital Ltd, which is also regulated by the FCA, controls a further 11.67
percent of the shares of the Holding Company, with the remaining 31.25 percent of the shares of the Holding
Company held by other co-founders, partners and management. Shareholders mentioned in (i) to (iv) (inclusive)
above ortheirrepresentatives havetheability toremoveany and allmembers oftheboard of directors of the Issuer
with a majority vote. As such, these shareholders have significant influence on the management of the Issuer.
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There can be no assurance that these shareholders or their representatives will exercise their voting right in a
manner that benefits the Issuer or the investors.

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

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

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

The Bonds are secured bonds. The Bonds donot havea fixed maturity date. The Bonds donotbear interest. Fach
Bond represents the right of the Bondholder to demand from the Issuer (a) delivery of Ethereum ("ETH"), a
cryptocurrency based on an open-source, blockchain-based, decentralised software platform (also called
Ethereum)and displayed on https://ethereum.org/en/eth, equalto the Bondholder’s claim, as ofany Business Day,
againstthe Issuerin respectofeach Bond, expressed as theamount of ETH per Bond, and calculated by the Issuer
in its sole discretion in accordance with the formula below (" .4.1. Method of determination ofthe Issue Price")
(the "Cryptocurrency Entitlement") or (b) under certain conditions, paymentof US dollars (" USD") determined
in accordance with the relevant provisions of the terms and conditions (the " Terms and Conditions"). The
obligations under the Bonds constitute direct, unsubordinated and secured obligations of the Issuer ranking pari
passu among (i) themselves, (i) any Secured Put Option Obligations (as defined below) (" 1.3.3. Risks related to
the exercise ofthe Put Option") and (iii) any obligation ofthe Issuer to transfer Bonds to any entity which has been
appointed by the Issuer as an authorised participant (the " Authorised Participant" ) if such Authorised Participant
has transferred at least the Cryptocurrency Entitlement per Bond being subscribed or purchased to a depositary
wallet operated by BitGo Trust Company, Inc (the "Depositary Wallet" and, such obligations, the "Secured
Settlement Obligations "). The Bonds are freely transferable.

The following rights are attached to the Bonds:

Security: Pledge by the Issuer in favour of the Bondholders ofits rights, title, interest and benefit, present and
future, in, to and under the Depositary Wallet and the Deposited Cryptocurrency and pledgeby the Issuer over the
Issuance Account and the Issuer-owned Bonds in favour of the Bondholders (the "Security"). Details of the
accounts and the terms and conditions of the respective pledges shall be stipulated in the Security Documents
which shall be available for inspection by the Bondholders at the Issuer’s principal place of business (Gridiron,
One Pancras Square, London, N1C4 AG, United Kingdom).

Mandatory Redemption: Upon occurrence of certain mandatory redemption events, the Issuer may at any time
(but is not required to), on not less than 30 (thirty) days’ notice to the Bondholders, redeem the Bonds at the
mandatory redemption date at their Mandatory Redemption Price (as defined below). Suchmandatory redemption
events include, amongothers, the entering into forceofany new law or regulation that requires the Issuer to obtain
any licensein orderto beable to fulfilits obligations under the Bonds; or any changes in thetaxtreatmentof ETH;
or if the Issuer was ordered by a competent court or otherwise became required by law to arrange for mandatory
redemption. The exercise ofthe mandatory redemptionright by the Issuer leads inevitably to a redemption of the
Bonds forthe Bondholders.

Put Option of the Bondholders: The Bonds do not have a fixed maturity date. However, each Bondholder may
terminate his Bonds against payment of the Cryptocurrency Entitlement (or against payment of USD if a
Bondholderis prevented fromreceiving ETH due to legal or regulatory reasons). If Bonds are redeemed in USD,
the redemption amount will be equal to the proceeds of sale of the Cryptocurrency Entitlement using the
Cryptocurrency Auction Procedure (as defined below) (" 1.3.3. Auction cannot be carried out due to missing
participants or insufficient bids"), if such procedure results in a successful sale. In order to terminate his Bonds,
the Bondholderneeds to (i) submit the put option exercise form, (i) pay an upfront redemption fee in an amount
of EUR 50.00(which is subject to certain exemptions) (the " Upfront Redemption Fee") and (iii) transfer the
Bonds, in relation to which the Put Option (as defined below) is exercised, to the Issuance A ccount free of payment.
If a Bondholder exercises his Put Option vis-a-vis the Issuer or vis-a-vis an Authorised Participant an exercise fee
in addition to the Upfront Redemption Fee (where applicable) in an amount equal to 1.00 percent of the
Cryptocurrency Entitlement for each Bond in relation to which the Put Option is exercised will be charged (the
"Exercise Fee"). However, if the Bondholder sells his Bonds on the stock exchange - then no redemption fees
from the Issuer or Authorised Participant will be incurred. If a Bondholderis prevented fromreceiving ETH due
to legal orregulatory reasons and the Issuer holds a Cryptocurrency Auction Procedure, the Auctioneer (as defined
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https://ethereum.org/en/eth

below) will announce that it is auctioning the requiredamount of ETH on the Issuer’s website (https://www.etc-
group.com). The sale proceeds willbe used for redemption ofthe Bonds. Bids submitted forless than 80 percent
ofthe reference price, which is on the relevant determination date, the price for ETH as displayed by Bloomberg
at a certain time (the "Reference Price") orbids forless ormore than the fullamount of ETH being auctioned will
be rejected. If such a failed auction occurs, the Issuer shall return all Bonds to the Bondholder within 7 (seven)
business days. The Issuermay choose to charge an Exercise Fee to the respective Bondholderin case ofa failed
auction.

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

Split: If ETH splits into two or more cryptocurrencies, each Bond will represent a claim on a basket of
cryptocurrencies that corresponds to such Cryptocurrency Entitlement as each Bond represented before the split
and the Issuermay, at its sole discretion, resolveto split the Bonds into two, or more, separate Bonds.
Resolutions of Bondholders: In accordance with the German Act on Debt Securities of 2009
(Schuldverschreibungsgesetz) the Terms and Conditions contain provisions pursuant to which Bondholders may
agree by resolution to amend the Terms and Conditions (with the consent ofthe Issuer) and to decideupon certain
other matters regarding the Bonds. Resolutions of Bondholders properly adopted, either in a meeting of
Bondholders or by vote taken without a meeting in accordance with the Terms and Conditions, are binding upon
all Bondholders. Resolutions providing for material amendments to the Terms and Conditions require a majority
of not less than 75 percent of the votes cast. Resolutions regarding other amendments are passed by a simple
majority of the votes cast.

1.32. Where will the securities be traded?

Application has been made by the Issuer for admission to trading of the Bonds on the regulated market of the
Frankfurt Stock Exchange. The Issuer may decide to list the Bonds on such other or further regulated markets
and/orarrange for the trading of the Bonds onmultilateral trading facilities, organised trading facilities or through
systematic internalisers, all within the meaning of Directive 2014/65/EU of the European Parliament and of the
Councilof15 May 2014 on markets in financial instruments.

1.33. What are the keyrisks that are specific to the securities?

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

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

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

Auctioneer has the choiceto accept or rejecta bid: If it is required to conducta Cryptocurrency Auction Procedure,
the Auctioneer will interalia reject bids, if they are submitted for less than 80 percent ofthe Reference Price, or
forless ormore than the full amount of ETH being auctioned. This means atthe same time that bids can be accepted
at 80 percent ofthe ReferencePrice and therefore significantly less than the Reference Price.

Risks related to the exercise of the Put Option: Investors in the Bonds have a put option (the "Put Option") to
redeemBonds with the Issueragainstpayment ofthe Cryptocurrency Entitlement. However, investors may notbe
able to exercise the Put Option if they do not provide sufficient information to the Issuerin accordance with the
Terms and Conditions. Additionally, if Bondholders exercise the Put Option and requests USD settlement because
they are prevented fromreceiving ETH for legal reasons, in particular due to regulatory provisions applicable to
them, obligations ofthe Issuerto remit USD to such Bondholder after the surrender ofthe relevant Bonds to the
Issuer constitute unsecured obligations of the Issuer. Only settlement obligations related to the exercise of the
Cryptocurrency PutOption (the "Secured Put Option Obligations ") constitute secured obligations ofthe Issuer.
Claims of'a Bondholder for payments in USD due to the exercise ofthe USD Put Option will only be settled after
the relevant Bondholder has delivered the Bonds to the Issuerand, during the period fromdelivery ofthe Bonds
untilactual paymentof USD, the relevant Bondholder will no longerbethe owner ofthe Bond, nor have a secured
claim againstthe Issuer.

Mandatory Redemption:In case of occurrence of certain events as further specified in the Terms and Conditions,
the Issuermay (butis notrequired to) at any time, in its sole and absolute discretion, electto terminate and redeem
all but not some of the Bonds at their mandatory redemption price, which is (i) an amount equal to the
Cryptocurrency Entitlement; or (ii) if a Bondholder is prevented fromreceiving ETH for legal reasons, in particular
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due to regulatory provisions applicable to him, the Cryptocurrency Sale Proceeds divided by the number of
Outstanding Bonds as ofthe relevant mandatory redemption date, minus any reasonable third-party fee related to
redemption of the Bonds, (the "Mandatory Redemption Price"). The Cryptocurrency Sale Proceeds is the
amount in USD that results from the auction of the ETH for the redemption of the Bonds. In exercising such
discretion, the Issueris not required to haveany regard to the interests ofthe Bondholders, and Bondholders may
receive less, or substantially less, than their initial investment. The Mandatory Redemption Price of the Bonds
redeemed in USD can be less or substantially less than the equivalent ETH price, as the Issuer will try to sell ETH
using the Cryptocurrency Auction Procedure, and all risks related to the auctioning of ETH as described above
apply. Additionally, should the Issuer fail to realise ETH using the Cryptocurrency Auction Procedure, it is entitled
to use any otherreasonable procedure to sell ETH holdings, and there is a risk that such procedures would result
in the sale of ETH at a price less orsubstantially less than theminimum stipulated by the Cryptocurrency Auction
Procedure. Additionally, mandatory redemption might result in the effective disposal of the Bonds for taxpurposes
by some or all Bondholders on a date earlier than planned or anticipated, which can result in less beneficial tax
treatment of the investment in the Bonds for such Bondholders than otherwise would be available should the

investment be maintained fora longer period oftime.

Risks relatedto the Security of the Bonds

Security granted to secure the Bonds may be unenforceable or enforcement of the security may be delayed: The
Issuerhasundertaken to have an amountin ETH equalto orhigherthan the Secured Obligations Amountalways
deposited with the Depositary, and have pledged such deposited ETH to the Bondholders as security for the
Issuer’s obligations towards the Bondholders. These security arrangements may not be sufficient to protect the
Bondholders in the eventofthe Issuer’s or the Depositary’s bankruptcy or liquidation due to various reasons.

Risksrelatedto ETH as underlying Cryptocurrency

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

Political risk in the market of ETH: The entire business model of the Issuer depends on possible regulations or
prohibitions, especially with regardto ETH as the underlying ofthe Bonds. It is impossible to predict how exactly
politics and future regulations may affect the markets and general economic environment for the Issuer’s business
model. However, future regulations and changes in the legal status of ETH are political risks which may affect the
price development of ETH. If the Issuer fails to comply with potential future regulations, this may lead to the
Issuerincurring losses and it may also have an adverse impact on the Issuer’s ability to carry out its business.
Transaction costs: Charges apply when transferring ETH as part of the redemption of the Bonds in ETH.
Transaction costs may vary depending on network load (unpredictable for the Issuer and Bondholders).
Transaction costs can alsovary due to the timings oftransactions and are therefore unpredictable. Depending on
how much the redeeming Bondholder is willing to pay in transaction costs and fees to process the redemption,
ETH could be received later than expected, or, in extreme cases, not received at all, as blockchain transactions
with low associated fees are allocated less processing power by the network.

Risks related to the admission of the securities to trading

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

Taxation risks relating to the Bonds
Financial Transaction Tax: In 2013, the European Commission published a proposal (the "Commission’s
Proposal") for a Directive fora common financial transactions tax(the " FTT"). Accordingto the Commission’s

Proposal, the FTT shall be implemented in certain EU Member States, including Germany. The specific risk is
that the FTT may resultin a negative tax treatment applied to the Bonds which in turn may have a detrimental

effect on the return onthe Bondholder’s investment in the Bonds.
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14. KEY INFORMATION ON THE OFFER OF SECURITIES TO THE PUBLIC AND THE
ADMISSION TO TRADING ON A REGULATED MARKET
1.4.1. Under which conditions and timetable canI invest in this security?
The conditions and timetable for investing in the Bonds are set out below.
The Issuerwill issue up to 11,400,000,000 Bonds securedby ETH.
Purchase of the Bonds: In the primary market the Issuer will sell Bonds only to Authorised Participants and such
Bonds may only be purchased with ETH. Investors who are not Authorised Participants may purchasethe Bonds
in the secondary market either (i) from an Authorised Participant, in compliance with applicable selling
restrictions, (ii) via a stock exchange through their broker or (iii) from any personover the counter. In connection
therewith, ITI Capital Ltd, Flow Traders B.V. and Jane Street Financial Limited have been appointed as Authorised
Participants. The offer period is expected to commence on 23 February 2021 and will be open until the later of (i)
the date ofexpiry of the Base Prospectus and (ii) the expiry of the validity ofanew base prospectus immediately
succeeding the Base Prospectus subject to shortening the period. An offer to the public may be made in the
countries specified under" 1.1 Introduction and warnings", subjectto applicable selling restrictions. As of the date
of'the Base Prospectus the Issuer has entered into agreements with four Authorised Participants, whereby XTX
Markets SAS has also beenappointed as an Authorised Participant under the Base Prospectus, butwill not face or
offerthe Bonds to investors. XTX will only subscribe forand redeemthe Bonds for their own purposes.
Conditions and technical details of the Offer: The offeris not subjectto any conditions or time limits other than
the time limit resulting fromthe validity ofthe Base Prospectus as specified under " Purchaseofthe Bonds". There
is no possibility to reduce subscriptions. No minimum or maximum subscription amounts have been specified,
however financial intermediaries (including Authorised Participants) offering the Bonds can determine minimum
or maximum subscription amounts when offering the Bonds in theirsole and absolutediscretion.
Bonds can be purchased in the primary market either with ETH, Euro, USD or any other fiat currency or
cryptocurrency as will be determined by each financial intermediary offering the Bonds. However, Bonds bought
directly from the Issuer in the primary market can only be purchased with ETH and only by Authorsed
Participants. The Bonds will be delivered via book-entry through the clearing system and its account holding
banks.

In the secondary market Bonds canbe purchased exclusively with fiat.

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

CE =ICE x (I-DER)"

Where:
"CE" means Cryptocurrency Entitlement;
"ICE' means initial cryptocurrency entitlement which means ETH 0.01 per Bond;

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

nn

n" means number ofdays/365.

The issue price for investors who are not Authorised Participants will be determined on an ongoing basis.

As ofthe issue date, the Cryptocurrency Entitlement would be ETH 0.01 per Bond, i.e. Authorised Participants
purchasing Bonds fromthe Issuer would receive one Bond foreach 0.01 ETH. In addition, the Issuer will charge
asubscription fee ofup to 0.50 percent 0£0.01 ETH from the Authorised Participant. Wherean investor purchases
a Bond from an Authorised Participant with Euro, the Euro equivalent of the Cryptocurrency Entitlement as of
22 February 2021, based on a ETH value of Buro 1,490.00* would be Euro 14.90. However, given that each
Authorised Participant may charge a subscription fee from the investor who he is selling the Bonds at his own
discretion, the purchaseprice fora Bond may be higher than Euro 14.90.

Expenses: The estimated total expenses of the issue and/or offer are EUR 70,000.00. The Issuer will charge a
subscription fee up to 0.50 percent of the Cryptocurrency Entitlement of the Bonds from the Authonsed
Participants. The Issuerhas no influence on whether and to what extent the respective Authorised Participant will
charge additional fees. These fees may vary depending on the Authorised Participant.

? Value of ETH as of22 February 2021.
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1.42. Why s this base prospectus being produced?
1.42.1. Reasons for the offer or for the admission to trading on a regulated market

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

1.422. Use and estimatednet amounts of the proceeds

The Bonds are purchased from the Issuer with ETH. ETH received by the Issuer through the subscription of the
Bonds will be transferred to the Depositary Wallet and secured by a security agreement for the benefit of the
Bondholders, the Security Trusteeand a bondholders' representative (ifappointed). Based on the assumption that
atotal of 11,400,000,000 units of Bonds are sold and based on the ETH value of EUR 1,490.00 (as of22 February
2021), the net proceeds for each 10,000 units of Bonds are EUR 149,000.00.

1.423. Underwriting Agreement

The Issuerhas notentered into an underwriting agreement.

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

ITI and XTX Investments UK Limited are shareholders of the Issuer. ITI and XTX Markets SAS, which is an
affiliate of XTX Investments UK Limited, have been appointed as Authorised Participants. Both, ITI, as
shareholder of the Issuer, and XTX Markets SAS, as affiliate of XTX Investments UK Limited, could gain an
information advantage over the other Authorised Participants, especially as Authorised Participants act
independently in setting fees and may therefore differ.

Other than the interests described above, there are no material interests, in particular no material conflicts of
interest in relation to the public offering or the admission to trading.
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1.1.

1.2.
1.2.1.

1.2.1.1.

1.212.

EMISSIONSSPEZIFISCHE ZUSAMMENFASSUNG
FEINLEITUNG UND WARNHINWEISE

Diese Zusammenfassung beziehtsich auf das 6ffentliche Angebot in Osterreich, Tschechien, Dinemark,
Deutschland, Irland, Italien, Luxemburg, Malta, Norwegen und den Niederlanden und die Zulassung znm
Handel am regulierten Markt der Frankfurter Borse von besicherten Schuldverschreibungen (die
"Schuldverschreibungen"). Die internationale Wertpapieridentifikationsnummer ("ISIN") der
Schuldverschreibungen ist DEOOOA3GMKD?7.

Das Datum der Billigung des Basisprospekts ist der 14. Januar 2021wie durch den Nachtrag vom
16. Februar 2021 ergénzt (der "Basisprospekt"). Die Billigung erfolgte durch die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin"), Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt am Main,
Deutschland, E-Mail: poststelle@bafin.de, Telefon: +49 (0)228 4108-0.

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

Die LEI-Nummer der Emittentin ist 875500BTZPKW M4X8R658.

Die Zulassung der Schuldverschreibung zumHandel amregulierten Markt wird beantragt durch Scheich
Wertpapierspezialist AG, mit Sitz in Rossmarkt 21, 60311 Frankfurt am Main, Deutschland, LEI-
Nummer 54930079HJ1IJTMKTW 637.

BASISINFORMATIONEN UBER DIE EMITTENTIN
Wer istdie Emittentin der Wertpapiere?

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

Die einzige Geschiftstétigkeit der Emittentin ist die Ausgabe von durch Kryptowdhrung besicherten
Schuldverschreibungen und anderen digitalen Vermdgenswerten. Gemdfl der FEuropéischen
Bankenaufsichtsbehorde (European Banking Authority) sind virtuelle Wéahrungen oder
Kryptowéhrungen "eine digitale Abbildung von Wert, der weder durch eine Zentralbank oder 6 ffentliche
Behorde geschaffen wird, noch notwendigerweise eine Verbindung zu Papiergeld haben muss; er wird
jedoch von natiirlichen oder juristischen Personen als Tauschmittel akzeptiert und kann elektronisch

{ibertragen, verwahrt oder gehandelt werden®".

Mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen beabsichtigt die Emittentin, die Nachfrage von Anlegem
nach handelbaren Wertpapieren, iiber die eine Investition in Kryptowdhrungen und anderen digitalen
Vermogenswerten getitigt wird, zu bedienen.

Hauptanteilseigner der Emittentin

Der alleinige Gesellschafter der Emittentin ist die ETC Management Ltd ("ETCM"). Alleinige
Gesellschafterin der ETCM ist die ETC Holdings L[td (die "Muttergesellschaft"). Die
Gesellschaftsanteile an der Muttergesellschaft sind stark gebiindelt, (i) Alexander Gerko kontrolliert

? Gutachten der Europiischen Bankenaufsichtsbehdrde (European Banking Authority) beziglich 'virtual
currencies' vom4. Juli 2014 aufSeite 7.
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indirekt, tiber die XTX Investments UK Limited ("XTX") 23,33 Prozent der Anteile; (ii) Oleg
Mikhasenko kontrolliert indirekt, iiber die BCS Prime Brokerage Ltd ("BCS"), welche durch die
Finanzaufsichtsbehorde (Financial Conduct Authority — "FCA") beaufsichtigt wird, 11,25 Prozent der
Anteile; (iii) Maximilian Monteleone kontrolliert indirekt iiber die MLM Holdings Ltd ("MLM")
22,5 Prozent der Anteile; (iv) ITI Capital Ltd ("ITI"), welche ebenfalls durch die FCA beaufsichtigt wird,
kontrolliert weitere 11,67 Prozent der Anteile, wiahrend der Rest der Anteile von 31,25 Prozent von
anderen Mitbegriindern, Partnernund demManagement gehalten werden.

1.2.13. Identitit der Hauptges chiftsfithrer

Die Emittentin wird von ihremalleinigen Geschiftsfithrer Bradley Duke geleitet.

1.2.14. Identitit der Abschlusspriifer

1.22.

1.23.

Ermst & Young S.A. mit Geschéftssitzin 35E avenueJohnF. Kennedy, Luxemburg, L-1855 Luxemburg,
sind die gesetzlichen Abschlusspriifer der Emittentin. Ernst & Young S.A. ist Mitglied des Luxemburger
Instituts der Wirtschaftspriifer (Institute of Réviseurs d ’Entreprises).

Welches sinddie wes entlichen Finanzinformationen iiber die Emittentin?

Die Finanzinformationen der Emittentin sind in demgepriiften Jahresabschluss vom31. Dezember 2019
(der " Abschluss 2019") und imHalbjahresabschluss zum30. Juni 2020 (der "Halbjahresfinanzbericht"
und zusammen mit dem Abschluss 2019, der " Abs chluss") enthalten.

Der Abschluss 2019 wurde in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards
("IFRS"), wie sie in der Européischen Union (der "EU")anzuwenden sind, erstellt. Der Abschluss 2019
wurden gepriift und mit einemuneingeschrinkten Bestitigungsvermerk versehen.

Der Halbjahresfinanzbericht wurde in Ubereinstimmung mit dem Handelsgesetzbuch erstellt. Der
Halbjahres finanzbericht wurde von den Wirtschaftspriifern der Emittentin weder gepriift, noch priiferisch
durchgesehen.

Die folgenden ausgewdhlten Finanzinformationen basieren auf dem Abschluss und sind diesem
entnommen.

Gewinn-und Verlustrechnung 30.Juni 2020 31.Dezember 2019
Operativer Gewinn/Verlust EUR (4.454,31) EUR (6.457)
Bilanz 30.Juni 2020 31.Dezember 2019
Nettofinanzverbindlichkeiten EUR 2.616.387,09 EUR 0
Kapitalflussrechnung 30.Juni 2020 31.Dezember 2019
Netto-Cashflows aus der laufenden EUR (222,78) EUR (481)
Geschiftstétigkeit

Netto-Cashflows aus EUR 2.616.387,09 EUR 25.000
Finanzierungstitigkeiten

Netto-Cashflow aus Investitionstétigkeiten EUR (2.616.387,09) EUR 0

Welches sinddie wes entlichen Risiken spezifisch auf die Emittentin bezogen?

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

Risikenim Zusammenhang mit dem begrenzten Unternehmensziel der Emittentin: Der Schwerpunkt der
Geschiéftstitigkeit der Emittentin liegt auf der Emission von Schuldverschreibungen, die in Verbindung
mit einer Kryptowdhrungen oder mehreren Kryptowéhrungen, die einen Korb bilden, begeben sind. Die
Emittentin wird keine weiteren Geschéfte, auller den oben beschriebenen, titigen (siche unter " 2.2.7.1.
Haupttdtigkeiten der Emittentin"). Aufgrund dieses begrenzten Unternehmensziels ist die Emittentin dem
Risiko ausgesetzt, dass die zugrunde liegende Kryptowdhrung bzw. die in einem Korb enthaltenen
Kryptowéhrungen nicht erfolgreich oder weniger erfolgreich werden. Die Emittentin kénnte deshab
moglicherweise nicht erfolgreich darin sein, ihr Geschiéft auszufiithren was negative Auswirkungen auf
die geschiftlicheund finanzielle Situation der Emittentin habenkann.
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1.3.
1.31.

Risiken aufgrundder Tatsache, dass die Emittentin nicht iiber eine lange und umfassende Erfolgsbilanz
verfiigt: Die Emittentin wurde am?27. August2019in das Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am
Main eingetragen. Aufgrund des kurzen Bestehens hat die Emittentin keine lange und umfassende
Erfolgsbilanz beziiglich des erfolgreichen Betriebs der hier beschriebenen Geschiftstitigkeit, was zu
geschiftlichen Risiken fiihrt, welche zu negativen Auswirkungen auf die geschiftliche und finanzielle
Situation der Emittentin fiihren konnen.

Hauptgesellschafier: Die Gesellschaftsanteile der Muttergesellschaft sind stark gebiindelt: (i) Alexander
Gerko kontrolliert indirekt, iiber die XTX, 23,33 Prozent der Anteile an der Muttergesellschaft; (ii) Oleg
Mikhasenko kontrolliert indirekt, iiber die BCS, welche durch die FCA beaufsichtigt wird, 11,25 Prozent
der Anteile an der Muttergesells chaft; (iii) Maximilian Monteleonekontrolliert indirekt 22,5 Prozent der
Anteile an Muttergesells chaft; (iv) ITI Capital Ltd., welche durch die FCA beaufsichtigt wird, kontrolliert
weitere 11,67 Prozent der Anteile an der Muttergesellschaft, wihrend der Rest der 31,25 Prozent der
Anteile an der Muttergesellschaft von anderen Mitbegriindern, Partnern und demManagement gehalten
werden. Die in (i) bis (iv) (einschlieBlich) genannten Gesells chafter oder deren Vertreter sind dazu in der
Lage, samtliche Mitglieder des Vorstands der Emittentin mit einemMehrheitsbeschlussabzuberufen. Als
solche haben diese Gesellschafter erheblichen Einfluss aufdie Ges chiftsfithrung der Emittentin. Es kann
nicht garantiert werden, dass diese Gesellschafter oder ihre Vertreter ihre Stimmrechte in einer Weise
ausiiben, die der Emittentin oder den Anlegern zugutekommen.

Abhdngigkeit von Ermdchtigungen: Die Emittentin ist abhidngig von der Erméchtigung der Frankfurter
Wertpapierborse und der Zuldssigkeit unter deutschen Gesetzen und Vorschriften, die Ausgabe und
Notierung der Schuldverschreibungen fortzufiihren. Jede Anderung der Zulassungsanforderungen, der
Regulierung der Schuldverschreibungen oder der Akzeptanz der Kryptowdhrung als Basiswert konnte
sich nachteilig aufdie Emittentin und die Anleger der Schuldverschreibungen auswirken.

Angriffe von "Hackern" und Sabotage von auflerhalb der Emittentin: Das gesamte Geschift der
Emittentin ist von einer bestimmten IT-Infrastruktur abhidngig. Zusitzlich sind auch Dienstleister (z.B.
der Administrator, die Zahlstelle und das Clearingsystem) auf IT-Systeme angewiesen, um
Dienstleistungen fiir die Emittentin zu erbringen. Sowohl die IT-Systeme der Emittentin als auch die IT-
Systeme der Dienstleister konnen von Kriminellen gehackt werden. Die Emittentin ist dem Risiko
ausgesetzt, teilweise, voriibergehend oder sogar dauerhaft an der Ausiibung ihrer Geschéftstitigkeit
gehindert zu werden und sogar insolvent zu werden, und die Gliubiger der Anleihe (die
"Anleihegldubiger") konnen durch einen solchen Sicherheitsversto einen Teil thres Investments oder
garihr ganzes Investment in die Schuldverschreibungen verlieren.

BASISINFORMATIONEN UBER DIE WERTPAPIERE
Welches sinddie wichtigsten Merkmale der Wertpapiere?

Bei den Schuldverschreibungen handelt es sich um besicherte Schuldverschreibungen. Die

Schuldverschreibungen haben keinen festgelegten Falligkeitstag. Die Schuldverschreibungen werden

nicht verzinst. Jede Schuldverschreibung verbrieft das Recht des Anleiheglaubigers, von der Emittentin
(a) die Lieferung von Ethereum ("ETH"), einer Kryptowdhrung, die aufeiner quelloffenen, blockchain-
basierten, dezentralisierten Softwareplattform (ebenfalls Ethereum genannt) basiert und auf
https:/ethereum.org/en/eth angezeigt wird, entsprechend dem Anspruch des Anleihegléubigers, zu einem
beliebigen Geschiftstag gegeniiber der Emittentin in Bezug aufjede Anleihe, ausgedriickt als der Betrag

von ETH pro Anleihe und berechnet von der Emittentin nach eigenem Ermessen gemill der
nachstehenden  Formel ("2.4.1 Feststellungsmethode  des  Ausgabepreises")  (der
"Kryptowdhrungsanspruch") oder (b) unter bestimmten Umstinden, die Zahlung eines gemil

mafBgeblichen Bestimmungen der Bedingungen der Anleihe (die " Anleihebedingungen") bestimnten
Barbetrags in USD zu verlangen. Die Verpflichtungen unter den Anleihen begriinden unmittelbare, nicht
nachrangigeundbesicherte Verpflichtungen der Emittentin, die (i) untereinander, (i) mit den Gesicherten
Put-Options-Verpflichtungen (wie unten definiert) (" 2.3.3 Risiken im Zusammenhang mit der Ausiibung
der Put Option")und (iii) mit jeder Verpflichtung der Emittentin, die Anleihen aufein Unternehmen zu

iibertragen, das von der Emittentin als autorisierter Teilnehmer (der " Autorisierte Teilnehmer") benannt
wurde und der Autorisierte Teilnehmer zumindest den Kryptowdhrungsanspruch pro

Schuldverschreibung, die gezeichnet oder erworben wird, auf das Verwahrstellen-Wallet, welches von
der BitGo Trust Company, Inc betriecben wird (das "Verwahrstellen Wallet" und, solkhe
Verpflichtungen, die " Gesicherten Abwicklungsverpflichtungen") {ibertragen hat, gleichrangig sind.

Die Schuldverschreibungen sind frei{ibertragbar.

Die folgendenRechte sind mit den Schuldverschreibungen verbunden:

Sicherheiten: Verpfandung der gegenwirtigen und zukiinftigen Rechte, Titel, Zinsen und der Vorteie
durch die Emittentin zugunsten der Anleihegldubiger in, an und unter dem Verwahrstellen-Wallet, der
Hinterlegten Kryptowéhrung und Verpfandung durch die Emittentiniber das Emissionskonto und die im
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Besitz der Emittentin befindlichen Schuldverschreibungen zugunsten der Anleiheglédubiger (die
"Sicherheit"). Einzelheiten der Konten und der Bedingungen der jeweiligen Verpfandungen sind in den
Sicherheitendokumenten festgelegt, die zur Ansicht durch die Anleihegldubiger am Hauptgeschiftssitz
der Emittentin (Gridiron, One Pancras Square, London, N1C 4 AG, Vereinigtes Konigreich) verfligbar
sind.

Zwangsriickzahlung: Bei Eintritt bestimmter Ereignisse der Zwangsriickzahlung kann die Emittentin (ist
jedoch nicht verpflichtet) zu jedem Zeitpunkt, mit eimmer Kiindigungsfrist gegeniiber den
Anleihegldubigern von mindestens 30 (dreiBig) Tagen, die Schuldverschreibungen am
Zwangsriickzahlungstag zu ihrem Zwangsriickzahlungspreis (wie unten definiert) zuriickzahlen. Diese
Ereignisse der Zwangsriickzahlung umfassen unter anderem das Inkrafttreten neuer Gesetze oder
Verordnungen, durch die ein Erwerb von Lizenzen flir die Emittentin erforderlich wird, damit sie ihre
Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen erfiillen kann, Anderungen in der steuerlichen
Behandlung von ETH, oder den Fall, dass die Emittentin von einemzustédndigen Gericht angewiesenoder
anderweitig gesetzlich verpflichtet wird, eine Pflichtriickzahlung zu veranlassen. Eine solche Kiindigung
fithrt fiir die Anleiheglaubiger zwangslaufig zur Riickzahlung der Schuldverschreibungen.

Riickzahlung nach Wahl der Anleihegliubiger (Put-Option): Die Schuldverschreibungen haben keinen
festgelegten Falligkeitstag. Jeder Anleihegldubiger kann seine Schuldverschreibungen jedoch gegen
Zahlung des Kryptowéhrungsanspruchs (oder gegen Zahlung von USD sofern ein Anleiheglédubiger
aufgrund rechtlicher oder regulatorischer Griinde kein ETH empfangen kann), kiindigen. Im Falle einer
Zahlung in USD entspricht der Riickzahlungsbetrag dem Verkaufserlos des Kryptowéahrungsanspruchs
unter Zuhilfenahme des Kryptowéhrungs-Auktionsverfahren ("2.3.3. Die Auktion kann aufgrund
fehlender Teilnehmer oder unzureichender Gebote nicht durchgefiihrt werden"), sofern ein solches
Verfahren in einem erfolgreichen Verkaufresultiert. Um seine Schuldverschreibungen kiindigen
konnen, muss der Anleihegldubiger (i) das Put-Options-Ausiibungsformular einreichen, (i) eine
Riickzahlungsgebiihrin Hohe von EUR 50,00 zahlen (vorbehaltlich bestimmter Ausnahmen) und (iii) die
Schuldverschreibungen, fiir die die Put-Option (wie unten definiert) ausgeiibt wird, zahlungsfrei auf das
Emissionskontoiibertragen. Falls ein Anleihegldubiger seine Put-Option gegeniiber der Emittentin oder
gegeniiber einem Autorisierten Teilnehmer ausiibt, fillt eine Ausiibungsgebiihr zusétzlich zur
Riickzahlungsgebiihr (falls anwendbar) an, in Hohe eines Betrages, der 1,00 Prozent des
Kryptowéhrungsanspruchs fiir jede Schuldverschreibung, fiir die eine Put-Option ausgeiibt wird,
entspricht (die "Ausiibungsgebiihr"). Verkauft der Anleiheglaubiger seine Schuldverschreibungen
jedoch tiber die Borse, fallen keine Gebiihren fiir die Riickzahlung gegentiiber der Emittentin oder dem
Autorisierten Teilnehmer an. Sofern ein Anleihegldubiger aus rechtlichen oder regulatorischen Griinden
kein ETH erhalten darfund die Emittentin ein Kryptowahrungs-Auktionsverfahren durchfiihrt, wird der
Auktionator (wie unten definiert) aufder Webseite der Emittentin (https://www.etc-group.com) bekannt
geben, dasserdie erforderliche Menge an ETH versteigert. Der Verkaufserlos wird zur Riickzahlung der
Anleihe verwendet. Gebote, die auf weniger als 80 Prozent des Referenzpreises, der Preis, der am
mafBigeblichen Festlegungstag zu einer bestimmten Zeit von Bloomberg angezeigt wird (der
"Referenzpreis") abgegeben werden oder Gebote, die auf weniger oder mehr als den gesamten Betrag
der zu versteigernden ETH entfallen, werden abgelehnt. Wenn eine solche fehlgeschlagene Auktion
geschieht, wird die Emittentin alle Schuldverschreibungen innerhalb von 7 (sieben) Geschéftstagen an
die Anleihegldubiger zuriicktransferieren. Die Emittentin kann im Falle einer fehlgeschlagenen Auktion
wiéhlen, ob sie eine Ausiibungsgebiihr vombetreffenden Anleihegldubiger verlangt.

Riickzahlung bei einem verzugsbegriindenden Ereignis ("Event of Default”): Die
Schuldverschreibungen gewidhren jedem Anleiheglaubiger fiir den Fall eines auBerordentlichen
Kiindigungsgrundes (Event of Default) das Recht, die sofortige Riickzahlung des
Kryptowéhrungsanspruchs zu verlangen.

Teilung: W enn ETH in zwei oder mehrere Kryptowahrungen geteilt wird, wird jede Schuldverschreibung
einen Anspruch aufeinen Korb von Kryptowdhrungen darstellen, der dem Kryptowdhrungsanspruch
entspricht, den jede Schuldverschreibung vor der Teilung hatte und die Emittentin kann, nach eigenem
Ermessen die Schuldverschreibungen in eine oder mehrere einzelne Schuldverschreibungenteilen.
Beschliisse der Anleihegliubiger: In Ubereinstimmung mit dem Schuldverschreibungsgesetzvon 2009
sehen die Anleihebedingungen vor, dass die Anleiheglaubiger durch Beschluss (mit Zustimmung der
Emittentin) Anderungen der Anleihebedingungen zustimmen und gewisse sonstige MaBnahmen in Bezug
auf die Schuldverschreibungen beschlieen konnen. Beschliisse der Anleiheglédubiger kdnnen nach
Malgabe der Anleihebedingungen entweder in einer Gldubigerversammlung oder im Wege der
Abstimmung ohne Versammlung gefasst werden und sind fiir alle Anleiheglaubiger verbindlich.
Beschliisse der Anleiheglaubiger, durch welche der wesentliche Inhalt der Anleihebedingungen geindert
wird, bediirfen einer Mehrheit von mindestens 75 Prozent der an der Abstimmung teilnehmenden
Stimmrechte. Sonstige Beschliisse bediirfen der einfachen Mehrheit der teilnehmenden Stimmrechte.
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1.32.

1.33.

Wo werden die Wertpapiere gehandelt?

Die Emittentin hat die Zulassung der Schuldverschreibungen z7um Handel im regulierten Markt der
Frankfurter Borse beantragt. Ferner kann die Emittentin beschliefen, die Schuldverschreibungen an
anderen oder weiter regulierten Méarkten zu notieren und/oder den Handel der Schuldverschreibungen an
multilateralen Handelssystemen, organisierten Handelssystemen oder durch s ystematis che Internalisierer
im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai2014 iiber
Mirkte fiir Finanzinstrumente zu regeln.

Welches sinddie zentralen Risiken, die fiir die Wertpapiere s pezifisch sind?

Die folgenden zentralen Risiken konnen zu erheblichen Verlusten bei Anleihegliubigern fiihren. Jeder
Anleihegldiubiger muss die moglichen Verluste im Falle einer Verduferung seiner
Schuldverschreibungen oderbei Kapitalriickzahlungen tragen:

Risiken im Zus ammenhang mit der Art der Schuldverschreibungen undden Anleihebedingungen

Die Auktion kann aufgrund fehlender Teilnehmer oder unzureichender Gebote nicht durchgefihrt
werden: Sofern es einem Anleiheglaubiger aus rechtlichen Griinden untersagtist, ETH zu erhalten,
insbesondere aufgrund regulatorischer Bestimmungen, die auf ihn Anwendung finden, wird die
Emittentin eine Kryptowéhrungs-Auktion organisieren (das "Kryptowihrungs-Auktionsverfahren"),
welche von der Emittentin selbst oder von einem Unternehmen, welches von der Emittentin ernannt wird,
durchgefithrt wird (der "Auktionator"), um US Dollar ("USD") zur Riickzahlung der
Schuldverschreibungen zu erhalten. Scheitert eine solche Auktion, besteht fiir den Anleiheglédubiger das
Risiko, dass die Schuldverschreibungen nicht in USD zuriickgezahlt werden kdnnen. Dariiber hinaus
kann derbeider Auktion erzielte Transaktionspreis unter demaktuellen Marktpreis von ETH liegen, was
sich negativ aufdie Investition der Anleihegldubiger auswirken wiirde.

Der Auktionator hat die Wahl, Gebote anzunehmen oder abzulehnen: Ist die Durchfliihrung eines
Kryptowéhrungs-Auktionsverfahrens erforderlich, wird der Auktionator unter anderem Gebote ablehnen,
wenn sie auf wenigerals 80 Prozent des Referenzpreises oder auf weniger oder mehrals den vollen der
zu versteigernden ETH-Betrag abgegeben werden. Dies bedeutet gleichzeitig, dass Gebote zu 80 Prozent
des Referenzpreises und damit deutlich unter demReferenzpreis angenommen werden kdnnen.

Risikenim Zusammenhang mit der Ausiibung der Put Option: Anleger der Schuldverschreibungen haben
eine Put-Option (die "Put-Option"), die es IThnen erlaubt, der Emittentin die Schuldverschreibungen
gegen Zahlung des Kryptowahrungsanspruchs zuriickzuzahlen. Jedoch kdnnen Anleger moglicherweise
nicht dazu in der Lage sein, die Put-Option auszuiiben, wenn sie der Emittentin nicht geniigend
Informationen gemiB den Anleihebedingungen zur Verfiigung stellen. W enn auflerdem A nleihegldubiger
die Put-Option ausiiben und eine USD-Abwicklung verlangen, da ihnen aus rechtlichen Griinden
untersagt ist, ETH zu erhalten, insbesondere aufgrund regulatorischer Regelungen, die auf si
Anwendung finden, stellen die Verpflichtungen der Emittentin, USD an diesen Anleiheglédubiger nach
der Riickgabe der betreffenden Schuldverschreibungen an die Emittentin zu iiberweisen, unbesicherte
Verpflichtungen der Emittentin dar. Nur Abwicklungsverpflichtungen, die im Zusammenhang mit der
Ausiibung der Kryptowdhrungs-Put-Option stehen (die "Besicherten Put-Options-Verpflichtungen"),
stellen besicherte Verpflichtungen der Emittentin dar. Anspriiche eines Anleihegldaubigers aufZahlungen
in USD aufgrund der Ausiibung der USD-Put-Option werden erst erfiillt, wenn der jeweilige
Anleihegldubiger die Schuldverschreibungen an die Emittentin geliefert hat. Wahrend des Zeitrauns von
der Lieferung der Schuldverschreibungen bis zur tatsdchlichen Zahlung von USD ist der jeweilige
Anleiheglidubiger nicht mehr Eigentiimer der Schuldverschreibungen und hat auch keinen gesicherten
Anspruch gegen die Emittentin.

Zwangsriickzahlung: ImFalle des Eintritts bestimmter Ereignisse, wie in den Anleihebedingungen niher
beschrieben, kann die Emittentin jederzeit nach eigenem und absolutem Ermessen beschlieBen (sie ist
jedoch nicht dazu verpflichtet), alle Schuldverschreibungen, jedoch nicht einen Teil davon, zu threm
Zwangsriickzahlungspreis zu kiindigen und zuriickzuzahlen, der (i) dem Kryptowahrungsanspruch; oder
(i1) falls es dem Anleihegldubiger aus rechtlichen Griinden untersagtist, ETH zu erhalten, insbesondere
aufgrund regulatorischer Regelungen die auf ihn Anwendung finden, die Kryptowdhmungs-
Verkaufserlose, dividiert durch die Anzahl der ausstehenden Schuldverschreibungen am maf3geblichen
Zwangsriickzahlungstag, abziiglich sémtlicher angemessener Gebiithren Dritter aufgrund der
Riickzahlung der Schuldverschreibungen, (der "Zwangsriickzahlungspreis") entspricht. Der
Kryptowihrungs-Verkaufserlos ist der Betrag in USD, der sich aus der Versteigerung von ETH fiir die
Riickzahlung der Anleihen ergibt. Bei der Ausiibung dieses Ermessens ist die Emittentin nicht
verpflichtet, die Interessen der Anleiheglaubiger zu beriicksichtigen, und die Anleiheglaubiger kénnen
weniger oder wesentlich weniger als ihre urspriingliche Investition erhalten. Der in USD gezahlte
Zwangsriickzahlungspreis der Schuldverschreibungen kann niedriger oder wesentlich niedriger sein als
derentsprechende ETH-Preis, da die Emittentin versuchen wird, ETH im Rahmen des Kryptowéahrungs-
Auktionsverfahrens zu verkaufen, und alle mit der Versteigerung von ETH verbundenen, vorstehend
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beschriebenen Risiken gelten. Sollte die Emittentin ETH nicht im Rahmen des Kryptowahrungs-
Auktionsverfahrens realisieren, ist sie dariiber hinaus berechtigt, jedes andere angemessene Verfahren
zum Verkauf von ETH anzuwenden, und es besteht das Risiko, dass ein solches Verfahren zum Verkauf
von ETH zu einem Preis fiihren wiirde, der niedriger oder wesentlich niedriger ist als dass durch das
Kryptowdhrungs-Auktionsverfahrens festgelegte Minimum. Dariiber hinaus kdnnte die Zwangs-
riickzahlung zu einer VerduBerung der Schuldverschreibungen aus steuerlichen Griinden durch einige
oder alle Anleihegldubiger zu einem fritheren Zeitpunkt als geplant oder erwartet fiihren, was zu einer
nachteiligen steuerlichen Behandlung der Investition in die Schuldverschreibungen fiir diese
Anleihegldubiger fithren kann, als dies anderweitig moglich wére, wenn die Investition flir einen lingeren
Zeitraumaufrechterhalten wiirde.

Risiken im Zusammenhang mit der Sicherheit der Schuldverschreibungen

Die zur Besicherung der Schuldverschreibungen gewdhrten Sicherheiten kénnen nicht vollstreckt werden
oderdie Vollstreckung der Sicherheiten kann sich verzogern: Die Emittentin hat sich verpflichtet, einen
Betrag an ETH, der mindestens dem Betrag Besicherter Verpflichtungen entspricht, bei der Verwahrstelle
zu hinterlegen und hat die hinterlegten ETH als Sicherheit fiir die Verpflichtungen der Emittentin
gegeniiber den Anleihegldubigern zu verpfinden. Diese Sicherungs-vereinbarungen reichen aus
verschiedenen Griinden mo glicherweisenicht aus, umdie Anleihegldubiger imFalle des Konkurses oder
der Liquidation der Emittentin oder der Verwahrstelle zu schiitzen.

Risiken im Zusammenhang mit ETH als zugrunde liegende Kryptowiihrung

Preisvolatilitit (Preisschwankungen) von ETH: Der Wert der Schuldverschreibungen wird durch den
Preis von ETH, als zugrunde liegende Kryptowéhrung, beeinflusst. Die Preise von ETH schwanken stark
und konnen beispielsweise durch globale und regionale politische, wirtschaftliche oder finanzielle
Ereignisse, regulatorische Ereignisse oder Stellungnahmen von Aufsichtsbehdrden, Anlagegeschéften,
Absicherungsgeschiften oder anderen Aktivitdten eines breiten Spektrums von Marktteilnehmem,
Teilungen in zugrundeliegenden Protokollen, Storungen der Infrastruktur oder Mittel, mit denen
Kryptoanlagen hergestellt, verteilt, gespeichert und gehandelt werden beeinflusst werden. Der Preis von
ETH kann sich auch aufgrund des verdnderten Vertrauens der Anleger in die Zukunftsaussichten der
Anlageklasse andern. Merkmale von ETHund Divergenzder geltenden Regulierungsstandards schaffen
das Potenzial fiir Marktmissbrauch und kénnen zu hohen Preisschwankungen fiithren. Betrdge, die die
Anleihegldubiger (i) beiRiickzahlung der Anleihe in USD, in Féllen, in denen es Anleihegliaubigem aus
rechtlichen oder regulatorischen Griinden untersagt ist, ETH zu erhalten, oder (ii) beim Verkauf an der
Borse erhalten, hidngen von der Preisentwicklung von ETHund der verfiigbaren Liquiditét ab.

Politisches Risiko auf dem Marktvon ETH: Das gesamte Geschéftsmodell der Emittentin hangt von
moglichen Regularien bzw. Verboten, insbesondere beziglich ETH als Basiswert der
Schuldverschreibungen ab. Wie genau sich Politik und zukiinftige Regelungen auf die Mérkte und das
allgemeine 6konomische Umfeld fiir das Geschéftsmodell der Emittentin auswirken kdnnen, ldsst sich
unmdglich vorhersagen. Zukiinftige Regelungen und Anderungen der rechtlichen Bewertung von ETH
stellen jedoch politische Risiken dar, welche die Preisentwicklung von ETH beeinflussen kdnnen. Die
Nichteinhaltung moglicher zukiinftiger Regulierung durch die Emittentin kann dazu fithren, dass der
Emittentin Verluste entstehen und dies kann sich auch nachteilig auf die Fahigkeit der Emittentin zur
Ausiibung ihrer Geschiftstétigkeit auswirken.

Transaktionskosten: Beider Ubertragung von ETH zwecks der Riickzahlung der Schuldverschreibungen
in ETH fallen Gebiithren an. Die Transaktionskosten konnen je nach Netzwerklast variieren
(unvorhersehbar flir die Emittentin und die Anleiheglaubiger). Transaktionskosten kdnnen auch aufgrund
des Timings der Transaktionen variieren und sind daher unvorhersehbar. Je nachdem, wie viel der
zurlickzahlende Anleihegldubiger bereit ist, an Transaktionskosten und Gebiihren fiir die Abwicklungder
Riickzahlung zu zahlen, konnten ETH spiter als erwartet erhalten werden, oder in Extremfallen, gar nicht
erhalten werden, da Blockchain-Transaktionen mit niedrigen Gebiihren vom Netzwerk eine geringere
Rechenleistung zur Verfligung gestellt werden.

Risiken im Zusammenhang mit der Zulassung der Wertpapiere zum Handel

Risikenim Zusammenhang mit der Zulassung zum Handel: Der Handels preis der Schuldverschreibungen
konnte sinken sobald sich die Bonitét der Emittentin oder mit der Emittentin verwandten Parteien
verschlechtert oder den Anschein hat sich zu verschlechtern, unabhingig von der Tatsache, dass die
Schuldverschreibungen durch das gegenwirtige Halten von ETH besichert sind. Es besteht das Risiko,
dass Dritte nur mit einemwesentlichen Preisabschlag im Verhiltnis zumPreis fiir einen ETH bereit sind,
die Schuldverschreibungen zu kaufen. Diese kann wiederum in einem Verlust fiir die Anleiheglédubiger
resultieren.
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14.

141.

Steuerrisiken im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen

Finanztransaktionssteuer: Im Jahr 2013 verdffentlichte die Européische Kommission einen Vorschlag
(der "Vorschlag der Kommission") fiir eine Richtlinie beziglich einer gemeinsamen Finanz-
transaktionssteuer (Financial Transaction Tax). GemidB3 dem Vorschlag der Kommission soll die
Finanztransaktionssteuer in bestimmten EU-Mitgliedstaaten, darunter auch in Deutschland, umgesetz
werden. Das konkrete Risiko dieser Finanztransaktionssteuer liegt in der mdglichen nachteiligen
Steuerbehandlung der Schuldverschreibungen, was sich wiederumnachteilig aufdie Rendite der Anlage
des Anleihegldubigers in die Schuldverschreibungen auswirken kann.

BASISINFORMATIONEN UBER DAS OFFENTLICHE ANGEBOT VON WERTPAPIEREN
UND/ ODER DIE ZULASSUNG ZUM HANDEL AN EINEM REGULIERTEN MARKT

Zu welchen Konditionen und nach welchem Zeitplan kannichin dieses Wertpapier investieren?

Die Bedingungenund der Zeitplan fiir die Investition in die Schuldverschreibungen werden nachstehend
aufgefiihrt.

Die Emittentin wird 11.400.000.000 Schuldverschreibungen emittieren, welche mittels ETH bes ichert
sind.

Erwerb der Schuldverschreibungen: ImPrimdrmarkt konnendie Schuldverschreibungen direkt von der
Emittentin nur durch Autorisierte Teilnehmer und nur mit ETH erworben werden. Anleger, die keine
Autorisierten Teilnehmer sind, kénnen die Schuldverschreibungen im Sekundérmarkt erwerben,

entweder (i) von einem Aut0r131erten Teilnehmer in Ubereinstimmung mit den jeweils geltenden
Verkaufsbeschrankungen, (ii) iiber eine Borse durch ihren Broker oder (iii) aulBerbérslich von einem
beliebigen Dritten. In diesem Zusammenhang wurden ITI Capital Ltd, Flow Traders B.V. und Jane Street
Financial Limited als Autorisierte Teilnehmer benannt. Die Angebotsfrist beginnt am 23 Februar 2021
und ist bis zum (i) Ablauf der Giiltigkeit des Basisprospekts oder (ii) dem Ablauf der Giiltigkeit eines
neuen, dem Basisprospekt unmittelbar nachfolgenden Basisprospekts, je nachdem welcher Zeitpunkt
spéter eintritt, gedffnet, vorbehaltlich einer Verkiirzung der Frist. Ein 6 ffentliches Angeboterfolgtin den
unter "I.1 FEinleitung und Warnhinweise" genannten Lindern, vorbehaltlich der geltenden
Verkaufsbeschrankungen. Zum Datum des Basisprospekts hat die Emittentin Vertrdge mit vier
Autorisierten Teilnehmern geschlossen, wobei auch XTX Markets SAS als Autorisierter Teilnehmer
unter demBasisprospekt benannt wurde, die Schuldverschreibungen aber nicht selbst Investoren anbieten
wird, sondern die Schuldverschreibungen nur fiir ihre eigenen Zwecke zeichnenund zuriickzahlen wird.
Bedingungen und technische Einzelheiten des Angebots: Das Angebot ist nicht an Bedingungen oder
Fristen gebunden, mit Ausnahme der Frist, welche sich aus demGiiltigkeits zeitraumdes Basisprospekts
ergibt, wie unter "Erwerb der Schuldverschreibungen" beschrieben. Es gibt keine Moglichkeit, die
Zeichnung zu reduzieren. Es wurden keine Mindest- oder Hochstzeichnungsbetrige festgelegt.
Finanzintermedidre (einschlieBlich Autorisierte Teilnehmer), die die Schuldverschreibungen anbieten,
konnen jedoch beim Anbieten der Schuldverschreibungen nach eigenem und absolutem Ermessen
Mindest- oder Hochstzeichnungsbetrige festlegen. Die Schuldverschreibungen konnen im Primarmarkt
entweder mit ETH, Euro, USD odereineranderen Papierwdhrung oder Kryptowéahrung gekauft werden,
wie jeweils von dem die Schuldverschreibungen anbietenden Finanzintermedidr bestimmt. Jedoch
konnen Schuldverschreibungen, die direkt von der Emittentin im Primdrmarkt gekauft werden, nur mit
ETH und nur durch Autorisierte Teilnehmer erworben werden. Die Schuldverschreibungen werden via
Buchung (Book-Entry)iiber das Clearingsystemund seine kontofithrenden Banken geliefert.

Im Sekundérmarkt kdnnen Schuldverschreibungen ausschlie8lich in Fiat erworben werden.

Feststellungsmethode des Ausgabepreises: Der Ausgabepreis fiir Autorisierte Teilnehmer entspricht
dem Kryptowdhrungsanspruch zuziiglich einer Zeichnungsgebiihr. Der Kryptowéhrungsanspruch wird
nach der folgenden Formel ermittelt:

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

"CE" den Kryptowdhrungsanspruch bezeichnet;

"ICE" den anfianglichen Kryptowdhrungsanspruch, d.h. ETH 0,01 pro Schuldverschreibung
bezeichnet;

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

"n" Anzahlder Tage/365 bezeichnet.
Der Ausgabepreis fiir Anleger, die keine Autorisierten Teilnehmer sind, wird fortlaufend festgelegt.
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Zum Ausgabetag betrdgt der Kryptowédhrungsanspruch 0,01 ETH pro Schuldverschreibung, d.h.
Autorisierte Teilnehmer, die Schuldverschreibungen von der Emittentin erwerben, wiirden pro 0,01 ETH
eine Schuldverschreibung erhalten. Zusitzlich erhebt die Emittentin von den Autorisierten Teilnehmem
eine Zeichnungsgebihr von bis zu 0,50 Prozent von 0,01 ETH. Wenn ein Investor eine
Schuldverschreibung von einem Autorisierten Teilnehmer mit Furo erwirbt, wiirde der Eurogegenwert
des Kryptowdhrungsanspruchs zum 22. Februar 2021, basierend auf dem Wert von ETH von
Euro 1.490,00%, Buro 14,90 betragen. Da jedoch jeder Autorisierte Teilnehmer nach eigenem Ermessen
eine Zeichnungsgebiihr von demInvestor, an den er die Schuldverschreibungen verkauft, verlangen kann,
ist der Kaufpreis fiir eine Schuldverschreibung gegebenenfalls hoherals Euro 14,90.
Kosten: Die geschitzten Gesamtkosten der Emission und/oder des Angebots belaufen sich auf
EUR 70.000,00. Die Emittentin erhebt von den Autorisierten Teilnehmern eine Zeichnungsgebiihr von
bis zu 0,50 Prozent des Kryptowdhrungsanspruchs der Schuldverschreibungen. Die Emittentin hatkeinen
Einfluss darauf, obundin welchemUmfang der jeweilige Autorisierte Teilnehmer zusétzliche Gebiihren
erhebt. Diese Gebiihren kdnnen je nach Autorisiertem Teilnehmer variieren.

1.42. Weshalbwird dieser Basisprospekterstellt?

1.42.1. Griinde fiir das Angebot bzw. fiir die Zulassung zum Handel an einemgeregelten Markt

Die Emittentin beabsichtigt, mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen Gewinne zu erzielen. Die
Emittentin erzielt Gewinne durch die Erhebung von Zeichnungsgebiihren, bestimmter Gebiihren fiir die
Riickzahlung und der Verminderten Anspruchsrate.

1.422. Zweckbestimmung der Erlose und geschéitzten Nettoerlose

Die Schuldverschreibungen werden von der Emittentin mit ETH gekauft. ETH, welche die Emittentin
durch die Zeichnung der Schuldverschreibungen erhélt, werden auf das Verwahrstellen-Wallet
ibertragen und mittels Sicherungsvereinbarung zugunsten der Anleihegldubiger, des
Sicherheitentreuhénders sowie eines gemeinsamen Gldubigervertreters (sofern einer benannt wird)
besichert. Basierend auf der Annahme, dass insgesamt 11.400.000.000 Einheiten von
Schuldverschreibungen verkauft werden und basierendauf dem ETH W ert von EUR 1.490,00 (zum 22.
Februar 2021) betragen die Nettoerlose fiir jede 10.000 Einheiten von Schuldverschreibungen
EUR 149.000,00.

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

ITI und XTX Investments UK Limited sind Gesellschafterinnen der Emittentin. ITI und XTX Matkets
SAS, eine verbundene Gesellschaft der XTX Investments UK Limited, wurden ferner als Autorisierte
Teilnehmerbestellt. Sowohl die ITI, als Gesellschafterin der Emittentin, als auch die XTX Markets SAS,
als verbundene Gesellschaft der XTX Investments UK Limited, kdnnten einen Informationsvorteil
gegeniiber den anderen Autorisierten Teilnehmern erlangen, insbesondere da Autorisierte Teilnehmer bei
derFestlegung der Gebiithren unabhéngig voneinander handeln und daher abweichen kdnnen.

Abgesehen von den oben beschriebenen Interessen gibt es keine wesentlichen Interessen, insbesondere

keine wesentlichen Interessenkonflikte im Zusammenhang mit dem 6ffentlichen Angebot oder der
Zulassung z7umHandel.

*Wert des ETHzum 22. Februar2021.
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NOTA DI SINTESI
1.1. INTRODUZIONE E AVVERTENZE

11 presente riassunto siriferisce all'offerta al pubblico in Germania, Austria, Italia, PaesiBassi, Norvegia, Irlanda,
Malta, Repubblica Ceca, Lussemburgo e Danimarca e allammissione alla negoziazione sul mercato regolamentato
(regulierter Markt) della Borsa di Francoforte di bond garantiti (i "Bond"). 11 Codice Internazionale di
Identificazione deiBond ("ISIN") ¢ DE000 A3GMKD7.

La data diapprovazionedel prospetto dibase¢ 14 gennaio 2021 come modificato dal supplemento del 16 febbraio
2021 (il "Prospetto dibase") ed ¢ stato approvato dalla Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (" BaFin"),
Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Francoforte sul Meno, Germania, Email: poststelle@bafin.de, Telefono: +49

(0)228 4108-0.

La presentenota disintesideve essere letta come un'introduzione al presente Prospetto dibase. Qualsiasidecisione
di investire nei Bond dell'Emittente dovrebbe basarsi sull’esame del Prospetto di base completo da parte
dell'investitore. Gli investitori potrebbero incorrere in una perdita totale o parziale del capitale investitonei Bond
dell'Emittente. ETC Issuance GmbH con sede legale a Thurn- und Taxis-Platz 6, 60313 Francoforte sul Meno,
Germania (1" Emittente") siassume la responsabilita delle informazioni contenute nella presente notadisintesie
nella relativa traduzione in italiano. L'Emittente puo essere ritenuta res ponsabile, ma solo nel caso in cui la nota
disintesisia fuorviante, imprecisa o incoerente, s¢ letta insieme con le altre parti del Prospetto dibase, o se non
offre, se letta insieme con le altre partidel Prospetto dibase, informazioni fondamentali per aiutare gli investiton
al momento di valutare I’opportunita diinvestire in tali titoli. Qualora sia proposto un ricorso dinanziall’organo
giurisdizionale in merito alle informazioni contenutenel Prospetto dibase, l'investitore ricorrente potrebbe essere
tenuto, a norma del diritto nazionale degli Statimembri dello Spazio Economico Europeo, a sostenere le spese di
traduzione del Prospetto dibase prima dell'inizio di qualsiasiprocedimento legale.

11 codice identificativo del soggetto giuridico dell'Emittente (" LEI") ¢ 875500BTZPKW M4X8R658.

Bankhaus Scheich Wertpapierspezialist AG, con sede legale in Rossmarkt 21, 60311 Francoforte sul Meno,
Germania, Legal Entity Identifier (LEI) 54930079HJ1JTMKTW 637, ha richiesto 'ammissione dei Bond alla
negoziazione nel mercato regolamentato.

1.2. INFORMAZIONI FONDAMENTALI CONCERNENTI L’EMITTENTE

1.2.1. Chi ¢ ’emittente dei titoli?

La denominazione legale e commerciale dell'emittente ¢ ETC Issuance GmbH. I codice LEI dellEmittente ¢
875500BTZPKW M4X8R658. L'Emittente ¢ costituita e opera secondo il diritto tedesco e ha la propria sede
principale a Gridiron, One Pancras Square, Londra, NIC 4 AG, Regno Unito. L'indirizzo e la sede legale
dell'Emittente € a Thurn- und Taxis-Platz 6, 60313 Francoforte sul Meno, Germania e I'Emittente € iscritta nel
registro delle imprese deltribunale locale (Admtsgericht) diFrancoforte sulMenoal numero HRB 116604. 11 sito
web dellEmittente & https://wwwetc-group.come il numero ditelefono ¢ +49 69 8088 3728.

1.2.1.1. Attivita principali dell’Emittente

L'unica attivita dell'Emittente ¢ l'emissione dibond garantitida criptovalute e altri beni digitali. Secondo I'Autornta
Bancaria Europea, le valute virtuali o le criptovalute "sono una rappresentazione digitale di valore che non ¢
emesso daunabanca centrale o da un'autorita pubblica, né ¢ necessariamente collegato ad una valuta fiat, ma ¢
accettato da persone fisiche o giuridiche come mezzo di scambio e pud essere trasferito, memorizzato o scambiato
elettronicamente"5.

Con I'emissione deiBond, I'Emittente intende soddis fare la domanda degli investitori di titoli negoziabili tramite
1 quali ¢ fatto un investimento in criptovalute e in altri benidigitali.

1.2.12. Maggiori azionisti

Socio unico dell’Emittente ¢ ETC Management Ltd ("ETCM"). ETC Holdings Ltd (la " Capogruppo") ¢ socio
unico di ETCM. Le azioni nella Capogruppo sono fortemente concentrate: (i) Alexander Gerko controlia
indirettamente, tramite XTX Investments UK Limited ("XTX"), 23,33% delle azioni; (ii) Oleg Mikhasenko
controlla indirettamente, tramite BCS Prime Brokerage Ltd ("BCS")regolata dalla Financial Conduct Authority
(la"FCA"), 11,25% delle azioni; (iii)) Maximilian Monteleone controlla indirettamente, tramite MLM Holdings

5 Parere dell'Autorita Bancaria Europea sulle "valute virtuali" del 4 luglio 2014, pagina 7.
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Ltd ("MLM"), 22,5%; delle azioni (iv) ITI Capital Ltd. ("ITI"), anch’essa regolata dalla FCA, controlla un
ulteriore 11,67% delle azioni, mentre il restante31,25% delle azionisono detenute da altri co-fondatori, partner e
dall’amministrazione.

1.2.13. Principali amministratori delegati
L’Emittente ¢ amministrata dal suo amministratore unico Bradley Duke.
1.2.14. Revisorilegali

Emst & Young S.A.con sede legale in 35E avenue John F. Kennedy, Lussemburgo, L-1855 Lussemburgo sono i
revisorilegalidell'emittente. Ernst & YoungS.A. ¢ membro dell'istituto direvisione lussemburghese (Institute des

Réviseurs d'Entreprises).
1.22. Qualisonole informazioni finanziarie fondamentali relative all'emittente?

Le informazioni finanziarie dell’Emittente sono inclusenel bilancio annuale dell’Emittente, sottoposto a revisione,
datato 31 dicembre 2019 (il "Bilancio 2019") e nelbilancio interinale al 30 giugno 2020 (il "Bilancio Interinale"
e congiuntamente al Bilancio 2019, i "Bilanci").

11 Bilancio 2019 ¢ stato redatto in conformita agli International Financial Reporting Standards ("IFRS") adottati
nell'Unione Europea (la"UE"). 1l Bilancio 2019 ¢ stato sottoposto a revisione ed ¢ stata emessa una relazione di
revisione senzarilievi.

I Bilancio Interinale ¢ stato redatto in conformita al Codice Commerciale Tedesco (Handelsgesetzbuch). 11
Bilancio Interinale non ¢ stato sottoposto a revisione né ¢ stato verificato dairevisori dell’Emittente.

Le seguentiinformazioni finanziarie selezionate sibasano e sono state estratte dai Bilanci.

Conto Economico 30 Giugno2020 31 Dicembre 2019
Utile/perdita d’esercizio EUR (4.454,31) EUR (6.457)
Stato Patrimoniale 30 Giugno2020 31 Dicembre 2019
Debito finanziario netto EUR 2.616.387,09 EUR 0
Rendimento sui Flussidi Cassa 30 Giugno2020 31 Dicembre 2019
Flussidi cassa netti provenienti da attivita EUR (222,78) EUR (481)
operative

Flussidicassanettiprovenientida attivita di EUR 2.616.387,09 EUR 25.000
finanziamento

Flussidicassanettiprovenienti da attivita di EUR (2.616.387,09) EUR 0
investimento

1.23. Qualisonoi principali rischi specifici dell'emittente?

1 seguenti fattori di rischio sono rilevanti per quanto riguarda la capacita dell'emittente di adempiere ai propri
obblighi in relazioneai bondda lei emessi.

Rischi connessi al limitato obiettivo commerciale dell Emittente: L’attivita commerciale dell’Emittente ¢
incentrata sull’emissione di bond legati a una criptovaluta o criptovalute che comprendono un paniere di
criptovalute. In futuro, potranno essere emessi prodotti legati ad altre criptovalute e/o beni digitali. emittente non
effettuera alcuna attivita diversa da quella descritta in precedenza (si veda sub "1.2.1.1. Attivita principali
dell'Emittente"). A causa di questo obiettivo commerciale limitato, 'Emittente ¢ espostaal rischio che che la
criptovaluta sottostante o le criptovalute sottostanti che compongono un paniere non abbiano successo o abbiano
meno successo. L'Emittente potrebbe quindi non riuscire a svolgere la propria attivitd e cio potrebbe avere un
impatto negativo sulla situazione economica e finanziaria dell'Emittente.
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Rischi connessi alla breve storia aziendale € la mancanza di un track record lungo e completo dell'Emittente:
L'Emittente € una societa a res ponsabilita limitata direcente costituzione (Gesellschaft mit beschrdnkter Hafung)
ed ¢ stata registrata presso il registro commerciale del tribunale locale (Amtsgerichf) di Francoforte sul Meno,
Germania, il 27 agosto 2019. Per via di tale breve periodo di esistenza, 'Emittente non ha un lunco e completo
track record die esperienze precedenti nell'esercizio con successo dell'attivita commerciale ivi descritta, con
l'aggiunta dirischi commerciali che potrebbero avere un impattonegativo sulla situazione economica e finanziaria
dell'Emittente.

Azionisti principali: Le azioni della Capogruppo sono fortemente concentrate; (i) Alexander Gerko controlla
indirettamente, tramite XTX, il 23,33% delle azioni della Capogruppo, che ¢ la societa capogruppo finak
dell'Emittente (ii) Oleg Mikhasenko controlla indirettamente, tramite BCS, regolata dalla FCA, I'11,25% delle
azioni della Capogruppo; (iii) Maximilian Monteleone, tramite MLM, controlla indirettamente il 22,5% delle
azioni della Capogruppo; (iv) ITI Capital Ltd, anch'essa regolata dalla FCA, controlla un ulteriore 11,67% delle
azioni della Capogruppo, mentre il restante 31,25% delle azioni della Capogruppo sono detenute da alti
cofondatori, partner e dall’amministrazione. Gli azionisti di cui ai precedenti punti da (i) a (iv) (inclusi) o i loro
rappresentanti hanno la facolta direvocare tuttiimembri del consiglio diamministrazione dell'Emittente con voto
di maggioranza. In quanto tali, tali azionisti hanno un'influenza notevole sulla gestione dell'Emittente. Non vi ¢
alcuna garanzia che tali azionisti o 1 loro rappresentanti esercitino il loro diritto di voto in modo tale da

avvantaggiare 'Emittente o degliinvestitori.

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

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

13. INFORMAZIONI FONDAMENTALI SUI TITOLI

1.3.1. Qualisonole principali caratteristiche dei titoli?

I Bond sono bond garantiti. ] Bond non hannouna data discadenza fissa. | Bond non sono produttivi diinteressi
OgniBond rappresenta il diritto del Titolare di Bond dirichiedere allEmittente (a) la consegna di Ether ("ETH"),
una criptovaluta basata suuna piattaforma software open source, basata su blockchain e decentralizzata (chiamata
anche Ethereum) e visualizzata su https : //ethereum.org/en/eth, pari al diritto del Titolare di Bond, a partire da
qualsiasi Giorno Lavorativo, nei confronti dell'Emittente in relazione ad ogni Bond, espresso come l'importo di
ETH per Bond, e calcolato dall'Emittente a propria discrezione in conformita alla formula di seguito riportata
("1.4.1. Metodo di determinazione del Prezzo di Emissione") (il "Diritto di Criptovaluta") o (b) a determinate
condizioni, il pagamento di USD ("USD") determinato in conformita alle dis posizioni rilevanti del regolamento
(il "Regolamento"). Gli obblighiprevistidai Bond costituiscono obbligazioni dirette, non subordinate e garantite
dell'Emittente che sicollocano pari passu tra (i) diloro, (ii) eventuali Obblighi Garantiti dell’Opzione Put (Secured
Put Option Obligations) (come definite diseguito) (" /.3.3. Rischi connessiall'esercizio dell'Opzione Put") e (iii)
ogni obbligo dellEmittente di trasferire i Bond a qualsiasi soggetto nominato dall'Emittente come partecipante
autorizzato (il "Partecipante Autorizzato") se tale Partecipante Autorizzato ha almeno trasferito il Diritto di
Criptovaluta per Bond sottoscritto o acquistato in un portafoglio di deposito gestito da BitGo Trust Company, Inc
(il "Portafoglio di Deposito" e, tali obblighi, gli"Obblighi di Regolamento Garantiti"). | Bond sono liberamente
tras feribili.

I seguenti dirittisono connessiai Bond:

Garanzia:Pegno dellEmittente a favore dei Titolari di Bond deipropri diritti, titoli, interessie benefici, presenti
e futuri, nel, ale dicuial Portafoglio di Deposito e la Criptovaluta Depositata(Deposited Cryptocurrency) e pegno
dell'Emittente sul Conto di Emissione e sui Bond di proprieta dellEmittente a favore dei Titolari di Bond (la
"Garanzia"). I dettagli dei contie i termini e le condizioni dei rispettivi pegni sono stabiliti nei Documenti di
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Garanzia disponibili per la consultazione da parte dei Titolari di Bond presso la sede principale dell'Emittente
(Gridiron, One Pancras Square, Londra, N1C4 AG, Regno Unito).

Rimborso Obbligatorio: Alverificarsidideterminatieventidirimborso obbligatorio, 'Emittente puo in qualsiasi
momento (ma non ¢ tenuta a), con un termine non inferiore a 30 (trenta) giomi di preavviso nei confronti dei
Titolari di Bond, rimborsare i Bond alla data di rimborso obbligatorio al loro Prezzo di Rimborso Obbligatorio
(come diseguito definito). Talieventidirimborso obbligatorio includono, tra l'altro, 'entrata in vigore di qualsiasi
nuova legge o regolamento cherichieda all'Emittente di ottenere qualsiasi licenza al fine di poter adempiere ai
propriobblighiaisensidei Bond; o qualsiasimodifica nel trattamento fiscale di ETH; o qualora all'Emittente sia
stato ordinato da un tribunale competente o sia stato altrimenti richiesto dalla legge di procedere al rimborso
obbligatorio. L'esercizio del diritto di rimborso obbligatorio da parte dell'Emittente porta inevitabilmente ad un
rimborso dei Bond peri Titolaridi Bond.

Opzione Put dei Titolari di Bond:1Bond non hanno una data discadenza fissa. Tuttavia, ogni Titolare di Bond
puo estinguereipropri Bond a fronte del pagamento del Diritto diCriptovaluta (o a fronte del pagamento di USD
se un Titolare diBond non puoricevere ETH permotivilegali o regolamentari). Qualora i Bond siano rimborsati
in USD, l'importo dirimborso sara parialricavato della venditadel Diritto di Criptovalutautilizzando la Procedura
d'AstaCriptovaluta (Cryptocurrency Auction Procedure) (come definita diseguito) ("' /.3.3. L'astanonpuo essere
effettuataa causa dellamancanza di partecipanti o di offerteinsufficienti") se tale procedura portaad una vendita
con successo. Per estinguere i propri Bond, il Titolare di Bond deve (i) presentare il modulo di esercizio
dell'opzione put, (ii) pagare una commissione anticipata di rimborso pari a USD 50,006 (soggetta a determinate
esenzioni) (la "Commissione Anticipata di Rimborso") e (iii) trasferire i Bond, in relazione ai quali viene
esercitatal'Opzione Put (come definita diseguito), sul Conto di Emissione a titolo gratuito. Qualoraun Titolaredi
Bond eserciti la propria Opzione Put nei confronti dell'Emittente o nei confronti di un Partecipante Autorizzato
sara addebitata unacommissione diesercizio oltre alla Commissione Anticipata di Rimborso (ove applicabile) di
importo paria EUR 1,00% del Diritto di Criptovaluta per ciascun Bond in relazione a cui ¢ esercitata I'Opzione
Put (la "Commissione di Esercizio"). Tuttavia, qualora il Titolare di Bond venda i Bond in borsa, non saranno
applicate commissioni dirimborso da parte dell'Emittente o del Partecipante Autorizzato. Qualora un Titolare di
Bond non possa ricevere ETH per motivi legali o regolamentari ¢ 'Emittente abbia una Procedura d'Asta
Criptovaluta, il Banditore (come diseguito definito) annuncera che stamettendo all'astal'importo richiesto di ETH
sul sito web dell'Emittente (https://www.etc-group.com). Il ricavato della vendita sara utilizzato per il rimborso
deiBond. Le offerte presentate per meno dell'80% del prezzo di riferimento, che ¢ alla data di determinazione
rilevante, il prezzo per il ETH come esposto da Bloomberg ad una certa ora (il " Prezzo di Riferimento") o ke
offerte perun importo inferiore o superiore all'intero importodel ETH messo all'asta saranno respinte. Qualorasi
verifichi una tale asta fallita, 'Emittente restituira tuttii Bond al Titolare di Bond entro 7 (sette) giorni lavorativi
L'Emittente puo scegliere diaddebitareuna Commissione di Esercizio al rispettivo Titolare di Bond in caso di asta
fallita.

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

Scissione (split): qualora ETH sia scisso in dueo piu criptovalute, ogni Bond rappresentera un diritto su un paniere
dicriptovalute corrispondente a tale Diritto di Criptovalutacome ciascun Bond rappresentato prima della s cissione
e I'Emittente pu0, a propria discrezione, decidere discindere i Bond in due, o pit, Bond separati.

Delibere di Titolari di Bond: ai sensi della Legge Tedesca sui Titoli Di Debito del 2009
(Schuldverschreibungsgesetz), 1 Regolamento contiene disposizioniaisensidelle qualii Titolari di Bond possono
concordare con delibera di modificare il Regolamento (su consenso dell'Emittente) e decidere su alcune altre
misure relative ai Bond. Le delibere dei Titolari di Bond correttamente adottate, in una riunione dei Titolari di
Bond o mediante votazione effettuata senza una riunione in conformita al Regolamento, sono vincolantiper tuttii
Titolaridi Bond. Le delibere che prevedono modifiche materiali al Regolamento richiedono una maggioranza non
inferiore al 75% deivotiespressi. Le risoluzionirelative ad altrimodifiche sono approvate a maggioranza semplice
deivotiespressi.

1.32. Dove sarannonegoziati titoli?

E stata presentata domanda di ammissione alla negoziazione dei Bond da parte dell’Emittente sul mercato
regolamentato della Borsa di Francoforte. L'Emittente puo decidere di quotare i Bond su altri o ulteriori mercati
regolamentati e/o disporre la negoziazione dei Bond su sistemi multilaterali di negoziazione, sistemi organizzati

6 L’Emittente si ¢ impegnata a ridurre la commissione anticipata di rimborso da USD 2.500,00 a EUR 50,00.
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dinegoziazione o tramite internalizzatori sistematici, il tutto ai sensi della Direttiva 2014/65/UE del Parlamento
Europeo e del Consiglio del 15 maggio 2014 relativa ai mercatidegli strumenti finanziari.

1.33. Qualisonoi principali rischi specifici dei titoli?

1 seguenti rischi principali potrebbero portarea perdite sostanzialiperi Titolari di Bond. Ogni Titolare di Bond
dovrebbe sopportare eventuali perdite in caso di vendita dei propri Bond o per quanto riguarda il rimborso del
capitale:

Rischi relativi alla natura dei Bond e al Regolamento dei Bond

L'asta non puo essere effettuata a causa della mancanza di partecipanti o di offerte insufficienti: Qualora un
Titolare di Bond non possa ricevere ETH per motivi legali, in particolare a causa di disposizioni normative
applicabili, 'Emittente organizzera un'asta ETH perricevere USD per rimborsare i Bond (la "Procedurad' Asta
Criptovaluta"), che sara condotta dall'Emittente stessa o daun soggettonominato dall'Emittente (il " Banditore").
In caso difallimento di tale asta, il Titolare di Bond siassume il rischio che iBond non possano essere rimborsati
in USD. Inoltre, il prezzo ditransazioneraggiunto all'astapuo essere inferioreall'attuale prezzo dimercato di ETH,
il che avrebbeun impattonegativo sull'investimento dei Titolari di Bond.

1l Banditore puo scegliere se accettare o rifiutare un'offerta: Qualora sia tenuto a condurre una Procedura d'Asta
Criptovaluta, il Banditore, tra I'altro, rifiutera le offerte, se presentate per meno dell'80% del Prezzo diRiferimento,
o perun importo inferiore o superiore all'intero ammontaredi ETH messo all'asta. Cio significa, allo stesso tenpo,
che le offerte possono essere accettate all80% del Prezzo di Riferimento e quindi per un importo
significativamente inferiore al Prezzo di Riferimento.

Rischi connessi all’esercizio dell’Opzione Put: Gli investitori in Bond hanno un’opzione put (I’ Opzione Put”)
per estinguere i propri Bond con ’Emittente a fronte del pagamento del Diritto di Criptovaluta. Tuttavia, gl
investitori potrebbero non essere in grado diesercitare 'Opzione Put se non fornis cono all'Emittente informazioni
sufficienti in conformita al Regolamento. Inoltre, se i Titolari di Bond esercitano I'Opzione Put e richiedono la
liquidazione in USD perché non possonoricevere ETH per motivilegali, in particolare a causa delle disposizioni
normative ad essiapplicabili, gli obblighi dell'Emittente diversare USD a tale Titolare di Bond dopo la consegna
deirelativi Bond all'Emittente costituis cono obblighinon garantiti dell'Emittente. Solo gli obblighidiregolamento
relativi all'esercizio dell'Opzione Put Criptovaluta (gli "Obblighi Garantiti dell’Opzione Put") costituiscono
obbligazioni garantite dell'Emittente. I crediti di un Titolare di Bond per pagamenti in USD dovuti all'esercizo
dell'Opzione Put in USD saranno liquidati solo dopo che il relativo Titolare di Bond avra consegnato i Bond
all'Emittente e, durante il periodo dalla consegnadeiBond fino all'effettivo pagamento di USD, il relativo Titolare
di Bond non sara piu il proprietario del Bond, né avra undiritto garantito nei confronti dell'Emittente.

Rimborso Obbligatorio: Al verificarsi di determinati eventi di rimborso obbligatorio come ulteriormente
specificati nel Regolamento, 'Emittente, a propria discrezione, in qualsiasi momento, pud (ma non ¢ tenuta a)
estinguere e rimborsare in tutto ma non in parte, i Bond alla loro prezzo di rimborso obbligatorio corrispondentea
(i) un importo parial Diritto di Criptovaluta; o (i) qualora un Titolaredi Bond non possaricevere ETH per motivi
legali, in particolare a causa didisposizioninormative a lui applicabili, i Ricavi della Vendita Criptovaluta divisi
per il numero di Bond in Circolazione alla rilevante data di rimborso obbligatorio, meno qualsiasi commissione
ragionevole diterzirelativa alrimborso deiBond, (il " Prezzo di Rimbors o Obbligatorio"). [ Ricavidella Vendita
Criptovaluta corrispondono all’importo in USD cherisulta dall'asta di ETH per il rimborso dei Bond. Nell'esercizio
ditale discrezione, 'Emittente non é tenutaad avere alcun riguardo per gliinteressidei Titolaridi Bond e i Titolari
di Bond possono ricevere meno, o sostanzialmente meno, del loro investimento iniziale. Il Prezzo di Rimborso
Obbligatorio dei Bond rimborsati in USD pud essere inferiore o sostanzialmente inferiore all'equivalente prezzo
ETH, in quanto I'Emittente cerchera divendere ETH utilizzando la Procedura d'Asta Criptovaluta e siapplicano
tuttiirischi relativi alla vendita all'asta di ETH come sopra descritto. Inoltre, qualora 'Emittente non realizzi il
ETH utilizzando la Procedura d'Asta Criptovaluta, ha il diritto di utilizzare qualsiasialtra procedura ragionevole
per vendere le partecipazioni ETH, e vi ¢ il rischio che tali procedure portino alla vendita del ETH ad un prezzo
inferiore o sostanzialmente inferiore alminimo stabilito dalla Procedura d'Asta Criptovaluta. Inoltre, il rimborso
obbligatorio potrebbe comportare l'effettiva cessione dei Bond a fini fiscali da parte dialcunio dituttii Titolaridi
Bond in una data precedente a quella pianificata o prevista, il che pud comportare un trattamento fiscale meno
vantaggioso dell'investimento in Bond pertali Titolari di Bond rispetto a quanto sarebbe altrimenti disponibile nel
caso in cuil'investimento fosse mantenuto per un periodo ditempo piu lungo.

Rischi connessi alla Garanzia dei Bond

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

Rischi connessi a ETH come criptovaluta sottos tante

Volatilitadelprezzodel ETH: 1l valore deiBond ¢ influenzato dal prezzo di ETH come criptovaluta sottostante. Il
prezzo di ETH fluttua ampiamente e, per esempio, pud essere influenzato da eventipolitici, economici o finanzian
globalie regionali, eventinormativio dichiarazionidelle autorita diregolamentazione, investment trading, attivita
di copertura o altre attivita da parte di una vasta gamma di partempantl al mercato, forzature nei protocoli
sottostanti, interruzioni dell'infrastruttura o dei mezzi con cui vengono prodotti, distribuiti, immagazzinati e
scambiatigli asset cripto. [1prezzo di ETH puo anche cambiare a causa del cambiamento di fiducia degli investitor
nelle prospettive future della classediattivita. Le caratteristichedi ETH e la divergenza deglistandard normativi
applicabili creano il potenziale di abuso di mercato e potrebbero portare ad un'elevata volatilita dei prezzi. Gli
importi ricevuti dai Titolari di Bond (i) al momento del rimborso dei Bond in USD, nei casiin cui ai Titolari di
Bond non sia possibile ricevere ETH per motivi legali o regolamentari; o (ii) alla vendita in borsa dipende
dall'andamento del prezzo di ETH e dalla liquidita disponibile.

Rischio polmco nelmercato del ETH: L'intero modello dibusiness dellEmittente dlpende da possibiliregolamenti
o divieti, in particolare per quanto riguarda ETH come sottostante dei Bond. E impossibile prevedere come
esattamente la politica e le future normative possano influenzare i mercati e il contesto economico generak del
modello di business dell' Emittente. Tuttavia, iregolamenti futurie i cambiamentinello status legale di ETH sono
rischipoliticiche possono influenzare 'andamento deiprezzidi ETH. Qualora 'Emittente non rispetti le eventuali
normative future, cid puo portare I'Emittente a subire delle perdite e puo anche avere un impatto negativo sulla
capacita dell'Emittente disvolgere la propria attivita.

Costi di transazione: siapplicano costial tras ferimento di ETH come parte del rimborso deiBond in ETH. I costi
di transazione possono variare a seconda del carico di rete (imprevedibile per 'Emittente e i Titolari di Bond).
costidi transazione possono anche variare a causa dei tempi delle transazioni e sono quindi imprevedibili. A
seconda di quanto il Titolare di Bond che chieda il rimborso sia disposto a pagare in costidi transazione e
commissioniper procedere al rimborso, ETH potrebbe essere ricevuto pittardi del previsto, o, in casiestremi, non
ricevuto affatto, in quanto le transazioni blockchain conbasse commis sioni associate vengono assegnate dalla rete
con una minor potenza dielaborazione.

Rischi connessi all’ammissione dei titoli a negoziazione

Rischi connessi all'ammissione alla negoziazione: 1l prezzo di negoziazione dei Bond potrebbe diminuire se il
merito di credito dellEmittente o delle parti associate peggiora o & percepito come peggiorativo,
indipendentemente dal fatto che i Bond siano garantiti dalle effettive disponibilita di ETH. I rischio consistenel
fatto che terzi siano dispostiad acquistare Bond solo conuno sconto sostanziale rispetto al prezzo di ETH, che a
sua volta puo comportare la perdita dell'investimento nei Bond da parte diun Titolare di Bond.

Rischi fiscali connessiai Bond

Tassa sulle Transazioni Finanziarie: Nel 2013 la Commissione europea ha pubblicato unaproposta (la " Proposta
della Commissione") di direttiva per una tassa comune sulle transazioni finanziarie (Ia "TTF"). Secondo l
Proposta della Commissione, la TTF sara attuata in alcuni Stati membri dell'UE, tra cuila Germania. Il rischio
specifico € che la TTF possa comportare un trattamento fiscale negativo applicato ai Bond, che a sua volta puo

avere un effetto negativo sulrendimento dell'investimento del Titolare di Bond.

14. INFORMAZIONI FONDAMENTALI SULL’OFFERTA PUBBLICA DI TITOLI E
AMMISSIONE ALLA NEGOZIAZIONE IN UN MERCATO REGOLAMENTATO

14.1. A quali condizioni posso investire in questo titolo e qual ¢ il calendario previsto?
Le condizionie il calendario diinvestimento nei Bond sono specificatiin prosieguo.
L'Emittente emettera fino a 11.400.000.000 Bond garantitida ETH.

Acquisto dei Bond: Nel mercato primario 'Emittente vendera le Obbligazioni solo ai Partecipanti Autorizzati e
tali Bond possono essere acquistati solo con ETH. Gli investitori che non sono Partecipanti Autorizzati possono
acquistare i Bond sul mercato secondario (i) da un Partecipante Autorizzato, in conformita con le restrizioni di
vendita applicabili, (i) tramite una borsa valori tramite il proprio broker o (iii) da qualsiasi persona OTC
(transazioni “over the counter”). In relazione a cio, ITI Capital Ltd, Flow Traders B.V. e Jane Street Financial
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Limited sono state nominate come Partecipanti Autorizzati. Siprevedecheil periododioffertainiziil 23 febbrario
2021 e sara aperto fino alla successivatra (i) la data di scadenza del Prospetto di Base e (ii) la scadenza dela
validita di un nuovo Prospetto di Base immediatamente successivo al Prospetto di Base soggetto abbreviare il
periodo. Un'offertaal pubblico pud essere fattaneipaesispecificatiin " 1.1 Introduzionee avvertenze", fatte salve
le restrizioni di vendita applicabili. Alla data del Prospetto di Base 'Emittente ha stipulato accordi con quattro
Partecipanti Autorizzati, in base ai quali XTX Markets SAS ¢ stato nominato anche Partecipante Autorizzato ai
sensidel Prospetto di Base, ma non affrontera né offrira le Obbligazioni agli investitori. XTX sottoscrivera e
rimborsera le obbligazionisolo peripropriscopi.

Condizionie dettaglitecnici dell’Offerta: L'offertanon ¢ soggetta ad alcuna condizione o limite temporale diverso
da quello risultante dalla validita del Prospetto di base come specificato al punto " Acquisto dei Bond". Non vi &
alcuna possibilita diridurre le sottoscrizioni. Non sono stati s pecificati importi minimi o massimi disottoscrizione,
tuttavia gli intermediari finanziari (inclusii Partecipanti Autorizzati) che offrono i Bond possono determinare gli
importi minimi o massimidi sottoscrizione quando offronoiBond a loro sola ed assoluta discrezione.

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

Nel mercato secondario iBond possono essereacquistati esclusivamente con fiat.

Metodo di determinazione del Prezzo di Emissione: il prezzo di emissione per i Partecipanti Autorizzati
corrisponde al Diritto di Criptovaluta aumentato diuna commissione disottoscrizione. Il Diritto di Sottoscrizione
sara determinatesecondo la seguente formula:

CE =ICE x (1-DER)"

Laddove:

"CE" significa Diritto diCriptovaluta;

"ICE" significa diritto dicriptovaluta iniziale e cio¢ ETH 0,01 per Bond;

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

"n" significa numero di giorni/365.

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

Alla data di emissione, il Diritto di Criptovaluta corrispondera a 0,01 ETH per Bond, ovvero i Partecipanti
Autorizzati che acquistano Bond dall'Emittente riceveranno un Bond per ogni 0,01 ETH. Inoltre, 'Emittente
addebitera unacommissione disottoscrizione sinoallo 0,50% di10,01 ETH dal Partecipante Autorizzato. Qualora
un investitore acquistiun Bond da un Partecipante Autorizzato in Euro, l'equivalente in Euro del Diritto di
Criptovaluta a partire dal 22 Febbraio 2021, sullabase diun valore ETH di Euro 1.490,007 corrispondera a Euro
14,90. Tuttavia, dato che ogni Partecipante Autorizzato puo addebitare una commissione di sottoscrizione
dall'investitore che sta vendendo i Bond a propria discrezione, il prezzo di acquisto diun Bond potra essere
superiore a 14,90 Euro.

Spese: Le spese totali stimate per l'emissione e/o I'offerta sono paria EUR 70.000. L'Emittente addebitera ai
Partecipanti Autorizzatiuna commissione disottoscrizione fino allo 0,50% del Diritto di Criptovaluta deiBond.
L'Emittente non ha alcuna influenza sul fatto se e in quale misura il rispettivo Partecipante Autorizzato addebitera
commissioniaggiuntive. Talicommissionipossono variare a secondadel Partecipante Autorizzato.

7 Valore di ETH 122 fbbraio 2021.
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1.42. Perchééredatto il presente prospetto di base?
1.42.1. Ragioni per I’offerta o per I’ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato

L'Emittente intende conseguire profitti con I'emissione dei Bond. L'Emittente realizza profittimediante I'addebito
di commissionidisottoscrizione, di determinate commissioni dirimborso e del Tasso diDiritto Decrescente.

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

I Bond sono acquistati presso 'Emittente con ETH. ETH ricevuti dallEmittente attraverso la sottoscrizione dei
Bond sara trasferito al Portafoglio di Deposito e garantito da un accordo di garanzia a beneficio dei Titolari di
Bond, del Fiduciario di Sicurezza (Security Trustee) e diunrappresentante dei Titolari di Bond (qualora nominato).
Nell'ipotesidiun totale di 11.400.000.000 diunita diBond vendute e sulla base delvalore ETH di 1.490,00 euro
(al 22 febbraio 2021), il ricavo netto perogni 10.000 unita di Bond ¢ paria EUR 149.000,00.

1.423. Accordo di Sottoscrizione (Underwriting Agreement)
L’Emittente non ha sottoscritto alcunaccordo disottoscrizione (underwriting agreement).

1.424. Conflitti d’interesse piusignificativi che riguardanol'offerta o I'ammissione alla negoziazione

ITIe XTX Investments UK Limited sono azionisti dell'Emittente. ITI e XTX Markets SAS, che &€ anche una societa
affiliata di XTX Investments UK Limited, sono stati nominati Partecipanti Autorizzati. Entrambi, ITI, quale
azionista dell'Emittente e XTX Markets SAS, quale societa affiliata di XTX Investments UK Limited, potrebbero
ottenereun vantaggio informativo rispetto agli altri Partecipanti A utorizzati, in particolare in quanto i Partecipanti
Autorizzatiagiscono in modo indipendente nella fissazione delle commissioni e possono pertanto differire.

Oltre agli interessisopra descritti, non visono interessi s ostanziali, in particolare nonvisono conflittidiinteresse
sostanzialiin relazione all'offerta al pubblico o all'ammissione alla negoziazione.
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