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VanEck Hyperliquid ETN

potaczony z
MarketVector Hyperliquid VWAP Close Index

Podsumowanie dotyczace tematu



A. WPROWADZENIE [ OSTRZEZENIA

Emitent VanEck ETP AG (“VEEA”), Schaanerstrasse 99, 9490 Vaduz, Ksiestwo Liechtensteinu, List_VanEck_ETP_AG@vaneck.com, Nr tel. +423 237
69 00, (LEI 529900R2B8HNG8H5ED30) emituje VanEck Hyperliquid ETN (ISIN DEO00A4AT2X6) na podstawie Prospektu Podstawowego z dnia
31.08.2026 r. (jako uzupetnienie) w zwigzku z Ostatecznymi Warunkami wtasciwymi dla emisji VanEck Hyperliquid ETN. Niniejsze podsumowanie
jest specyficzne dla emisji VanEck Hyperliquid ETN.

Prospekt Podstawowy zostat zatwierdzony przez the Finanzmarktaufsicht Liechtenstein, Landstrasse 109, Postfach 279, 9490 Vaduz (info@fma-
li.li) w dniu 31.08.2026 r. Ostateczne Warunki dotyczace VanEck Hyperliquid ETN i niniejsze podsumowanie dotyczace tej emisji zostato ztozone
do FMA w dniu 13.05.2026 po raz pierwszy nastapity rozne poprawki, ostatnia zostata ztozona 31.08.2026 .

Niniejsze podsumowanie zawiera opis gtéwnych informacji i ryzyk zwigzanych z Emitentem, oferowanymi papierami wartosciowymi oraz
kontrahentami. Podsumowanie nalezy zawsze czytac tacznie z Prospektem Podstawowym (jako uzupetnienie) i Ostatecznymi Warunkami. Dlatego
tez, przed podjeciem jakiejkolwiek decyzji o zakupie lub subskrypcji, zaleca sie doktadne przeanalizowanie petnego Prospektu Podstawowego i
Warunkédw Koricowych dotyczacych VanEck Hyperliquid ETN. Inwestorzy musza wzigé pod uwage, ze zamierzaja zainwestowaé w produkt
finansowy, ktdry jest ztozony, nietatwy do zrozumienia i ktéry niesie ze soba ryzyko utraty catosci lub czesci zainwestowanego kapitatu. Emitent
zwraca uwage, ze w przypadku wytoczenia przed sadem powddztwa na podstawie informacji zawartych w Prospekcie Podstawowym, Warunkach
Ostatecznych lub niniejszym streszczeniu, inwestor bedacy strong powodowa moze, zgodnie z prawem krajowym panstw cztonkowskich, zosta¢
zmuszony do poniesienia kosztéw przettumaczenia Prospektu Podstawowego i Warunkéw Ostatecznych (w tym podsumowania emisyjnego) przed
wszczeciem postepowania. Ponadto Emitent wskazuje, ze Emitent VanEck ETP AG, ktdry przedtozyt podsumowanie, w tym jego ttumaczenie, moze
zostac pociagniety do odpowiedzialnosci w przypadku, gdy podsumowanie wprowadza w btad, jest niedoktadne lub niespdjne, gdy jest
odczytywane razem z Prospektem Podstawowym lub Ostatecznymi Warunkami lub w przypadku, gdy nie zawiera kluczowych informacji,
czytanych razem z Prospektem Podstawowym lub Ostatecznymi Warunkami, aby pomdc inwestorom przy podejmowaniu decyzji o inwestowaniu
w papiery wartosciowe.

B. KLUCZOWE INFORMAC]JE DOTYCZACE EMITENTA

I Kto jest emitentem Papierow Wartosciowych?

Emitent, firma VanEck ETP AG (“VEEA”), (LEI 529900R2B8HNG8H5ED30) to spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia (Aktiengesellschaft) z siedziba
w Liechtensteinie, podlegajaca prawu Ksiestwa Liechtensteinu. Adres siedziby firmy to Schaanerstrasse 99, 9490 Vaduz, Liechtenstein. Firma
zostata zarejestrowana w Rejestrze Publicznym Liechtensteinu w dniu 16 lipca 2020 r. pod numerem rejestru FL-0002.640.173-8.

Emitent zostat utworzony jako spdtka celowa wytacznie w celu emisji zabezpieczonych gietdowych papieréw wartosciowych. 100% udziatowcem
Emitenta jest VanEck (Europe) GmbH, ktdra z kolei nalezy do Van Eck Associates Corporation. Cztonkami Rady Dyrektoréw sg pan Torsten Hunke,
pan Gijsbert Koning, Dr. iur. Myriam Gsthl-Wachter i pan René Felder. Biegtym rewidentem spétki jest firma BDO (Liechtenstein) AG.

1. Jakie sq kluczowe informacje finansowe dotyczqce Emitenta?
Rachunek zyskéw i strat 2023 2024 2025
Zysk/strata w roku 777'792 USD 4'897129 USD 10622220 USD
Bilans
Zadtuzenie finansowe netto (zadtuzenie 518’079'747 USD 1'276'553’808 USD 1'047'196'651 USD

dtugoterminowe plus zadtuzenie krétkoterminowe
minus $rodki pieniezne)

Wskaznik kapitatu obrotowego (aktywa obrotowe / 1.00x 1.00x 1.01x
zobowigzania krétkoterminowe)

Stosunek kapitatu obcego do kapitatu wtasnego 163.48x 181.30x 83.57x
(zobowigzania ogdtem / kapitat wiasny ogétem)

Wskaznik zdolnosci sptaty odsetek (dochdd z N/A N/A N/A
dziatalnosci operacyjnej / koszty z tytutu odsetek)

Rachunek przeptywdw pienigznych

Przeptywy srodkéw pienieznych netto z dziatalnosci (2'089'161) USD (3'984'081) USD (4’802'058) USD
operacyjnej

Przeptywy srodkow pienieznych netto z dziatalnosci 3'229'122 USD 10’302’761 USD 15’987’379 USD
inwestycyjnej

Przeptywy srodkéw pienieznych netto z dziatalnosci (11'010) USD (1'336'557) USD (5’000'068) USD
finansowej
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1. Jakie sq kluczowe ryzyka specyficzne dla Emitenta?

Ryzyka zwigzane z sytuacjq finansowg Emitenta
Emitent jest spotka celowa (SPV)

Emitent jest spdtka celowa, ktdrej jedyna dziatalnoscia jest emisja obligacji i inwestowanie wptywdw z takiej emisji w aktywa majace na celu
odtworzenie, w mozliwym zakresie, wartosci i rentownosci okreslonego indeksu. Emitent nie posiada i nie bedzie posiadat zadnych aktywéw
innych niz (i) sumy pieniedzy zebranych z emisji akcji w zwiazku z jego utworzeniem, (i) wptywy z emisji Serii Obligacji, (jii) optaty (jesli sa), jakie sa
mu nalezne w zwigzku z okresowa emisja lub wykupem dowolnej Serii Obligacji oraz (jii) wszelkie prawa, majatek, sumy lub inne aktywa, w ktére
zainwestowane s3 dochody emitenta Serii Obligacji przez Emitenta.

Zobowigzania z ograniczonym prawem regresu, zaniechanie wnoszenia petycji i zwigzane z nimi ryzyka w stosunku do Emitenta

Posiadaczom Not bedzie przystugiwat regres wytacznie w odniesieniu do Aktywdw Serii okreslonej Serii Not, a nie w stosunku do jakichkolwiek
innych aktywdw Emitenta. Jezeli, po dystrybucji lub realizacji Aktywdw Serii w catosci, czy to w drodze zbycia, likwidacji czy w inny sposéb, oraz
wykorzystaniu aktywdw lub dostepnych srodkdw pienieznych, jakakolwiek wymagalna wierzytelno$¢ wobec Emitenta z tytutu Not pozostanie
niezaspokojona, taka wierzytelnos¢ zostanie umorzona, a wobec Emitenta nie bedzie przystugiwato zadne zobowiazanie dtuzne lub zobowigzanie
innego typu.

C. KLUCZOWE INFORMACJE DOTYCZACE OBLIGAC]I

[ Jakie sq gtéwne cechy papieréw wartosciowych?

VanEck Hyperliquid ETN (ISIN DEOO0A4AT2X6) sg zabezpieczonymi papierami dtuznymi na okaziciela notowanymi na gietdzie, wyemitowanymi w
formie Global Bearer Certificate (ogélnego certyfikatu na okaziciela). Obligacje sa emitowane zgodnie z prawem niemieckim. W zwiazku z tym,
obligacja jest wekslem na okaziciela zgodnie z § 793 niemieckiego kodeksu cywilnego (BGB) i zostanie poswiadczona przez zaswiadczenie zbiorcze
zgodnie z § 9a niemieckiej ustawy o depozytach (Sammerlurkunde). Swiadectwo zbiorcze zostanie zdeponowane w firmie Clearstream Banking
AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, Niemcy. Obligacje s3 dokumentami uczestnictwa w zyskach z ograniczonym regresem. Zobowigzania
Emitenta wynikajace z Obligacji sa zabezpieczone Aktywami Serii VHRL, w ktére Emitent zainwestuje wptywy z emisji Obligacji.

W oparciu o cene emisyjna 10,00 USD, poczatkowe wptywy w wysokosci 1 000 000 USD, 100 000 waznych obligacji i cene HYPE wynoszaca 40.00
USD, kazda obligacja stanowi papier wartosciowy odpowiadajacy w HYPE ach 0.25 HYPE na kazda obligacje. Bez jakichkolwiek zmian,
doktadnie po uptywie jednego roku - ze wzgledu na potracenie optaty za zarzadzanie - obligacja bedzie mie¢ cene 9.85 USD i bedzie stanowic
papier warto$ciowy w HYPE ach o wartosci 0.24625. Rysunki maja charakter pogladowy i moga podlega¢ zmianom z uptywem czasu. Informacje
dotyczace cen i sktadu indeksu mozna uzyskac bezptatnie na stronie www.marketvector.com; uprawnienie do kryptowaluty jest publikowane na
stronie internetowej Emitenta, www.vaneck.com.

Indeks MarketVector Hyperliquid VWAP Close Index (MVHYPEV) jest przeznaczony do $ledzenia wydajnosci zasobéw cyfrowych HYPE. Indeks nie
obejmuje zadnego innego sktadnika niz HYPE. W przypadku wystapienia hard fork (czyli kiedy dwa bloki zostaja wykopane mniej wiecej w tym
samym czasie), ktéry skutkuje kilkoma aktywnymi liniami, obowigzuje zasada 5.2. Moneta oddzielona zostanie usunieta jeden dzien po dacie
wejscia w zycie (gdy cenai gtéwna sie¢ beda dostepne), dopdki liczba elementdw nie wyniesie ponownie 1. W mato prawdopodobnym przypadku,
gdy warto$¢ monety oddzielonej jest wieksza niz HYPE (wedtug kapitalizacji rynkowej) i jest ogdlnie akceptowana jako nastepca oryginalnego
tancucha, wtasciciel indeksu moze podjaé decyzje o zachowaniu jej jako jedynego sktadnik indeksu. W celu wykorzystania stakingu VanEck
zastosuje rézne rozwigzania i produkty. VanEck moze réwniez uzywal tak zwanych ptynnych tokendéw stakingowych, pod warunkiem
zatwierdzenia dla kazdej monety z osobna przez depozytariusza i gietde. Indeks jest obliczany codziennie miedzy 00:00 a 24:00 (czasu
Srodkowoeuropejskiego), a wartosci indeksu sa przekazywane dostawcom danych co sekund. Indeks jest rozpowszechniany w USD, a wartos¢
zamkniecia obliczana jest o

16:00:00 czasu srodkowoeuropejskiego (CET), w oparciu o 1-godzinne $rednie ceny wazone wolumenem (VWAP) miedzy 15:00 a 16:00 CET.

Indeks zamkniecia MarketVector Hyperliquid VWAP Close Index ma nastepujace identyfikatory:

Index Type ISIN SEDOL WKN Bloomberg Reuters

Price Return Index DEOOOA4AUAXO BX57CY4 A4AUAX MVHYPEV .MVHYPEV

Indeks zostat uruchomiony 17.04.2026 r. z bazowa wartosciag indeksu 100,00 na dzief 31.05.2025r.
Emitent zamierza wyemitowa¢ do 1 000 000 000 Obligacji. Obligacje sa denominowane w USD o wartosci nominalnej 10,00 USD kazda.

Terminem zapadalnosci Obligacji jest 31.12.2039. Emitent moze przedtuzy¢ termin zapadalnosci o kolejne okresy do 10 lat, nie pdzniej niz do
31.12.2068 (Ostateczna Data Wykupu), powiadamiajgc Obligatariuszy o kazdym takim przedtuzeniu. Emitent jest uprawniony do wypowiedzenia
Obligacji wedtug wtasnego uznania z zachowaniem 30-dniowego okresu wypowiedzenia. W przypadku szczegdlnych okolicznosci wypowiedzenie
moze nastapi¢ w ciggu 5 dni od ogtoszenia wypowiedzenia. Szczegdlnymi okolicznosciami sa, na przyktad, zakoriczenie powotania strony
zaangazowanej w Serie, niepublikowanie Wartosci Obligacji przez 14 kolejnych dni wyceny lub wystapienie zmian w przepisach lub regulacjach,
ktére zakazuja dziatar zwigzanych z tg emisja lub ktdre moga spowodowad znaczne dodatkowe wydatki.

Z zastrzezeniem ograniczen dotyczacych przenoszenia na osoby amerykariskie, Obligacje sa swobodnie zbywalne.

Prawa przypisane do papieréw wartosciowych

Noty nie sg oprocentowane.

Posiadacze Not s3 uprawnieni do otrzymania, w momencie wykupu kazdej Noty w dniu zapadalnosci, udziatu w formie rzeczowej Aktywéw Serii o
wartosci odpowiadajacej Wartosci Noty w Dniu Wyceny Wykupu ustalonej przez Agenta dokonujacego wyceny, pomniejszonej o proporcjonalny
udziat takiej Noty we wszelkich kosztach i wydatkach poniesionych przez Emitenta lub w jego imieniu, niezbednych do realizacji takiego wykupu.
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»Wartos$¢ Obligacji” odzwierciedla wartos¢ Aktywdw Serii VHRL, obliczona w nastepujacy sposdb:

W Dacie Emisji kazdej Obligacji, Wartos¢ Obligacji bedzie réwna Cenie Emisyjnej Obligacji. W dowolnym pdzniejszym Dniu Wyceny (ktdry nie jest
Dniem Zaktdcenia) Warto$¢ Obligacji jest obliczana jako Warto$¢ Obligacji w bezposrednio poprzedzajacej Dacie Wyceny, skorygowana o
procentowa zmiane wartosci Aktywdw Serii VHRL (po odliczeniu wszelkich kosztéw i wydatkéw Emitenta) od tej poprzedzajacej Daty Wyceny.

Ograniczenia praw przypisanych do Obligacji

Jezeli, w odniesieniu do Serii Not, Aktywa Serii VHRL lub wptywy netto z realizacji tych Aktywdw nie wystarcza na zaspokojenie wszystkich
zobowiazari Emitenta wobec Posiadaczy Not, zadne inne aktywa Emitenta nie beda wykorzystane do pokrycia brakéw, a wszelkie wymagalne
wierzytelnodci takich zabezpieczonych wierzycieli zostang umorzone. Zadna strona nie jest uprawniona do podejmowania dalszych krokéw
przeciwko Emitentowi w celu dochodzenia dalszych kwot.

Ranking papieréw wartosciowych na wypadek niewyptacalnosci

Prawa przystugujace Posiadaczom Not do dystrybucji lub wyptaty kapitatu i odsetek od Not sa uzaleznione od poniesienia okreslonych kosztdw,
optat, wydatkéw oraz innych kwot z tytutu Programu i odpowiedniej Serii.W przypadku realizacji zastawu na Aktywach Serii VHRL aktywa lub
wptywy zostana wykorzystane w odpowiedniej kolejnosci pierwszenstwa, zgodnie z ktdra kwoty dzielone lub wyptacane Posiadaczom Not beda
uzaleznione od poniesienia okreslonych kosztdw, optat, wydatkdw oraz innych kwot, w tym miedzy innymi kosztéw likwidacji Aktywow Serii VHRL,
ale beda miaty pierwszenstwo przed wierzytelnosciami innych wierzycieli Emitenta

1. Gdzie papiery wartosciowe bedq przedmiotem obrotu?

Noty sg dopuszczone do obrotu na Deutsche Borse Xetra, SIX Swiss Exchange, Euronext Amsterdam oraz Euronext Paris. Nie ma gwarancji
utrzymania dopuszczenia do obrotu.

1. Jakie sq kluczowe ryzyka specyficzne dla tych papieréw wartosciowych?

Ryzyko zwiqzane z Emitentem
Ryzyko recharakteryzacji
Nie ma pewnosci, ze sady lub organy regulacyjne w jakiejkolwiek jurysdykcji nie uznaja Not za jednostki uczestnictwa w programie zbiorowego

inwestowania. Zmiana kwalifikacji Not jako jednostek uczestnictwa w programie zbiorowego inwestowania moze mie¢ niekorzystne konsekwencje
(w tym miedzy innymi niekorzystne konsekwencje podatkowe) dla inwestora.

Ryzyka zwigzane z Notami
Czas trwania i potencjalny brak ptynnosci rynkéw

Inwestorzy moga stracic pieniadze, ktdrzy sprzedadza noty w czasie, gdy niewielki popyt na ich nabycie prowadzi do niskich cen. Noty moga by¢
dtugoterminowe, a jedyna mozliwoscia zrealizowania wartosci Noty przez inwestora przed Dniem rozliczenia ostatecznego wykupu bedzie jej
zbycie wedtug ceny rynkowej aktualnej w danym momencie w ramach transakcji wtornej lub jej wykup. Nie wiadomo, czy w momencie, gdy
inwestor bedzie chciat zby¢ swoje Noty, bedzie istniat rynek transakcji wtdrnych na te Noty.

Ogdlne przeptywy na rynku lokalnym i miedzynarodowym oraz czynniki wptywajace na klimat inwestycyjny i sentyment inwestoréw moga wptywac
na poziom obrotu, a przez to na kurs rynkowy not.

Ryzyko zwiqzane z instrumentami bazowymi ("aktywami cyfrowymi")
Ryzyko rynkowe

Noty, a co za tym idzie, Inwestorzy, sa narazeni na ryzyko spadku wartosci Aktywéw cyfrowych. Zmiennos¢ ceny poszczegdlnych aktywdw cyfrowych
zalezy od wielu réznych czynnikéw, w tym miedzy innymi od technologii, zarzadzania, akceptacji przez uzytkownikéw, szybkosci, wygody,
wydajnosci, forkdw, airdropdw, bezpieczefstwa sieci, ochrony przed cyberatakami i atakami hakerskimi. Cena instrumentu bazowego moze
znacznie spasé, az do catkowitej utraty zainwestowanych $rodkéw, jesli zmaterializuje sie jeden lub wiecej z r6znych czynnikdw ryzyka.

Ryzyko kwantowe

W komputerach kwantowych informacje sg przetwarzane inaczej niz w komputerach konwencjonalnych. W tego rodzaju obliczeniach kubity, ktére
sg odpowiednikami normalnych bitdw, ale w obliczeniach kwantowych, sg uzywane do wykonywania wielowymiarowych obliczen kwantowych na
komputerze kwantowym. Aby osiagnac wyktadniczy wzrost mozliwosci przetwarzania, nalezy dodawacd kubity jeden po drugim. Klasyczne
komputery nadaja sie do codziennych zadan i charakteryzuja sie niskim poziomem btedéw. Komputery kwantowe nadaja sie do zadan wyzszego
poziomu, takich jak symulacje, analiza danych.

W zwigzku z tym istnieje obawa zwiazana z komputerami kwantowymi, a mianowicie, ze moga one ztamac niektdre z obecnie stosowanych
protokotéw kryptograficznych, w szczegdlnosci w odniesieniu do podpiséw cyfrowych. Powstanie komputerdw i algorytméw kwantowych
sprawito, ze kryptografia postkwantowa cieszy sie ostatnio duzym zainteresowaniem. Jesli sied, jak na przyktad sie¢ Avalanche, pozwala na
nieograniczong liczbe maszyn wirtualnych (VM), moze obstugiwac kwantowa maszyne wirtualng z odpowiednia metoda podpisu cyfrowego. Biorac
pod uwage te architekture, tatwo jest dodaé nowa maszyne wirtualng, ktéra dodaje do systemu kwantowo bezpieczne tzw. prymitywy
kryptograficzne.

Moze to powaznie wptynaé na warto$¢ aktywdw kryptowalutowych w negatywny sposdb, jesli technologia lezaca u podstaw tych aktywéw
kryptowalutowych bedzie narazona na zwiekszone ryzyko wtamania lub oszustwa z wykorzystaniem komputeréw kwantowych.

Ryzyko kwantowe dotyczy nie tylko podstaw Not, ale takze struktury i funkcjonowania samego ETN: depozytu bazy, ale takze Not, komunikacji
miedzy uczestnikami rynku i codziennymi operacjami kazdego uczestnika. Wszystkie te elementy sa narazone na ryzyko wtamania lub oszustwa z
wykorzystaniem komputeréw kwantowych.

Ryzyko akceptacji odmowy

Banki i inne instytucje finansowe o ustalonej pozycji moga odmdwié¢ (a) przetwarzania $rodkéw na transakcje dotyczace aktywow
kryptograficznych, (b) przetwarzania przelewéw bankowych do lub z gietd kryptowalutowych, (c) obstugi firm lub dostawcéw ustug powigzanych z
kryptowalutami i/lub (d) prowadzenia kont dla 0séb lub podmiotéw dokonujacych transakeji dotyczacych aktywdw kryptograficznych. Na przyktad
chiriscy urzednicy rozprawili sie z aktywami kryptograficznymi w 2021 r., zakazujac wszelkich transakgji i wydobycia aktywow kryptograficznych,
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uszkadzajac liczne aktywa kryptograficzne i wywierajac presje na ceny akcji spotek zwigzanych z blockchainami i aktywami kryptograficznymi.
Mogto to ostabi¢ ptynnos$¢ na rynku i zaszkodzi¢ ogdlnemu postrzeganiu przez spoteczeristwo aktywéw cyfrowych, a w szczegdlnosci
poszczegblnych aktywéw cyfrowych oraz ich uzytecznosci jako systemu ptatnosci, co mogtoby ogdlnie lub indywidualnie obnizy¢ cene takich
aktywéw.

Ryzyko strat i niestabilnosci

Zmienno$¢ aktywa okresla, jak bardzo cena danego aktywa wzrosta lub spadta w danym okresie. Im bardziej ryzykowna jest inwestycja, tym wieksze
zyski lub wieksze straty moze ona przynie$¢ w krotszych okresach czasu. W ostatnim czasie ceny transakcyjne wielu aktywéw cyfrowych cechowata
wysoka zmienno$¢ i mozliwe, ze ta tendencja sie utrzyma. W rezultacie zmienno$¢ aktywdw cyfrowych moze doprowadzi¢ wielu inwestoréw do
duzych strat. Zaobserwowano, ze bardziej zaawansowani inwestorzy maja tendencje do sprzedawania swoich aktywéw cyfrowych przed
gwattownym spadkiem ceny, podczas gdy w tym samym czasie mali inwestorzy nadal kupuja.

Aktywa cyfrowe s3a innowacja technologiczna o krétkiej historii. Nie ma pewnosci co do wzrostu wykorzystania aktywéw cyfrowych w
przysztosci.

Ograniczenie wykorzystania aktyw6w cyfrowych moze skutkowad zwiekszong zmiennoscig lub spadkiem kursu takich aktywdw cyfrowych, co moze
negatywnie wptynaé na warto$¢ Not. Na przyktad bitcoin, jeden z najwczesniejszych aktywdw cyfrowych, zostat wynaleziony w 2009 roku. Aktywa
cyfrowe sg dostepne w obrocie przez stosunkowo krotki czas, co ogranicza mozliwos$¢ oceny inwestycji w te Noty przez potencjalnego inwestora.

Ryzyko przyjecia

Wdrozenie aktywéw cyfrowych bedzie wymagato sprzyjajacego srodowiska regulacyjnego. Brak ekspansji wykorzystania aktywdw cyfrowych i
blockchainéw moze niekorzystnie wptynaé na inwestycje w noty. Ponadto nie ma pewnosci, ze jakikolwiek z aktywéw cyfrowych utrzyma swoja
warto$¢ w dtuzszej perspektywie. Warto$¢ kazdego aktywa cyfrowego podlega ryzyku zwigzanemu z jego wykorzystaniem. Nawet jesli wzrost
wykorzystania aktywdw cyfrowych nastapi w najblizszej lub $rednio bliskiej perspektywie, nie ma pewnosci, ze wykorzystanie aktywdw cyfrowych
bedzie nadal rosto w dtuzszej perspektywie. Zmniejszenie wykorzystania aktywéw cyfrowych moze skutkowaé zwiekszong zmiennoscia lub
obnizeniem ceny takich aktywdw cyfrowych lub ogdlnie aktywdw cyfrowych, co miatoby niekorzystny wptyw na wartos$¢ Obligacji.

Dlatego banki i inne instytucje finansowe o ustalonej pozycji moga odmdwié: przetwarzania $rodkéw na transakcje dotyczace aktywoéw
kryptograficznych; przetwarzania przelewdéw bankowych do lub z gietd kryptowalutowych; obstugi firm lub dostawcéw ustug powiazanych z
kryptowalutami i/lub prowadzenia kont dla 0séb lub podmiotéw dokonujacych transakgji dotyczacych aktywdw kryptograficznych. Na przyktad
chiriscy urzednicy rozprawili sie z aktywami kryptograficznymi w 2021 r., zakazujac wszelkich transakgji i wydobycia aktywow kryptograficznych,
uszkadzajac liczne aktywa kryptograficzne i wywierajac presje na ceny akcji spotek zwigzanych z blockchainami i aktywami kryptograficznymi.
Mogto to ostabi¢ ptynnosé na rynku i zaszkodzi¢ postrzeganiu przez spoteczerstwo wszystkich lub niektdrych aktywdw cyfrowych, takich jak bitcoin,
oraz ich uzytecznosci jako systemu ptatnosci, co mogtoby ogélnie lub indywidualnie obnizy¢ cene takich aktywdw.

Ryzyko technologiczne

Inwestorzy sg narazeni na ryzyko utraty zainwestowanych pieniedzy w przypadku kradziezy Aktywéw Cyfrowych lub spadku zaufania do Aktywéw
Cyfrowych, poniewaz istnienie, transfer i wtasnos$¢ bazowych Aktywéw Cyfrowych zalezy od technologii wykorzystywanej dla kazdego z nich. Nie
wszystkie ryzyka zwigzane z technologia lezaca u podstaw Aktywow Cyfrowych moga by¢ znane. Aktywa cyfrowe stosuja rézne taricuchy blokéw i
potaczenia miedzy taicuchami blokéw oraz wykorzystuja nowe lub funkcjonalnie rézne taficuchy blokéw. Wraz z rozwojem aktywéw cyfrowych,
ktére wzbudzaja zainteresowanie spotecznosci deweloperskiej i inwestoréw, moga one stac sie rdwniez celem naduzyc. Atak hakerski na jedna sie¢
aktywéw cyfrowych moze negatywnie odbic sie na postrzeganiu przez opinie publiczng sieci takich aktywdw oraz innych aktywdéw ogétem, co z
kolei bedzie miato negatywny wptyw na wartos¢ inwestycji w noty gietdowe. Pomimo charakteru open source aktywa cyfrowe w duzej mierze zaleza
od swoich programistéw i nie ma zadnej gwarancji, ze rozwdj bedzie kontynuowany lub ze programisci nie porzuca projektu zwigzanego z aktywem
cyfrowym bez uprzedzenia lub powiadomig o tym zbyt péZno.

Ryzyko ztozonosci

Ztozonos¢ aktywdw kryptograficznych wigze sie z szeregiem zagrozen dla inwestoréw, w tym Emitenta. Jesli ryzyko to sie zmaterializuje, Emitent
moze utraci¢ aktywa cyfrowe i/lub cena i warto$¢ Not moze spa$é, a Inwestorzy moga stracié pienigdze. Ryzyko to wynika z réznych czynnikéw,
takich jak zawitosci technologiczne, wyzwania regulacyjne, zmiennos¢ rynku i luki w zabezpieczeniach. Aktywa kryptograficzne dziataja w oparciu
o ztozone podstawy technologiczne, takie jak technologia blockchain i kryptografia. Nawet jesli Emitent zachowuje staranno$¢ rozwaznego
sprzedawcy i mozna go uznac za eksperta zaznajomionego z tymi koncepcjami, zrozumienie wewnetrznego dziatania aktywdw kryptowalutowych
moze stanowi¢ wyzwanie. Nawet przy szczegbtowej wiedzy technicznej ekspertéw ztozonos¢ technologii moze prowadzi¢ do btedéw w obstudze
portfeli cyfrowych, wykonywaniu transakgji lub zarzadzaniu kluczami prywatnymi, co skutkuje utrata srodkéw. Ponadto szybka ewolucja aktywéw
kryptowalutowych oraz wprowadzenie nowych technologii i protokotéw jeszcze bardziej komplikuja sytuacje, utrudniajac inwestorom oraz
Emitentowi bycie na biezaco i podejmowanie $wiadomych decyzji. Aktywom kryptowalutowym moze brakowaé przejrzystosci pod wzgledem
technologii bazowej, zarzadzania projektem i informacji rynkowych. W przypadku niektérych projektéw moze brakowad jasnej dokumentacji lub
moga one zawiera¢ ztozone oficjalne dokumenty techniczne, ktére utrudniaja ocene ich wykonalnosci. Ponadto zdecentralizowany charakter
aktywdéw kryptowalutowych moze skutkowaé brakiem wiarygodnych Zrédet informacji, co utrudnia inwestorom przeprowadzenie doktadnej
analizy z nalezyta starannoscia. Bez odpowiedniej przejrzystosci inwestorzy moga miec trudnosci z ocena prawdziwej wartosci i ryzyka zwigzanego
z konkretnym aktywem kryptowalutowym, co prowadzi do potencjalnych btedéw inwestycyjnych.

Scentralizowane ryzyko ptynnosci

Scentralizowana ptynno$¢ oznacza sytuacje, w ktdrej znaczna czes¢ ptynnosci rynkowej danego kryptoaktywa jest skupiona w ramach jednego
rejestru zlecen, puli ptynnosci lub $rodowiska. Powoduje to powstanie strukturalnej zaleznosci od jakosci wewnetrznego animowania rynku przez
sama platforme oraz od niezawodnosci dostawcdw ptynnosci w tym Srodowisku, a nie od zréznicowanej grupy uczestnikdw rynku dziatajacych na
réznych platformach lub w réznych systemach obrotu. Jesli gtéwny rynek nie bedzie dziatat, rynek moze stac sie nieptynny. Duze zlecenie na takim
rynku moze prowadzi¢ do drastycznych wahan cen, czynigc rynek podatnym na manipulacje i nagte zatamania. W skrajnych przypadkach brak
ptynnosci moze nawet catkowicie uniemozliwi¢ zawieranie transakcji. Ponadto rynki o niskiej ptynnosci sa bardziej podatne na oszustwa typu
pump-and-dump, w ramach ktérych skoordynowane grupy sztucznie zawyzaja ceny, a nastepnie szybko wyprzedaja swoje aktywa. Inwestorom
moze by¢ trudno doktadnie oszacowad warto$¢ aktywdw ze wzgledu na nagte wahania cen na rynkach o niskiej ptynnosci. Ogdlnie rzecz biorac,
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niska ptynnos$¢ zwieksza ztozono$¢ transakgji, podnosi poziom ryzyka i wymaga ostroznego podejmowania decyzji od wszystkich podmiotow
dziatajacych na rynkach kryptowalut.

Ryzyko scentralizowanego walidatora

Sieci oparte na mechanizmie konsensusu typu proof-of-stake wykorzystuja walidatoréw, a nie gornikéw, do dodawania nowych transakgji do sieci.
Walidatorzy ci decyduja, ktére transakcje zostana uwzglednione, a w niektdrych sieciach (takich jak Ethereum) - w jakiej kolejnosci trafig one do
poszczegdlnych blokéw. Chociaz mechanizm proof-of-stake moze znacznie ograniczy¢ zuzycie energii przez sie¢, oznacza to réwniez, ze znaczna
czes$é aktywdw cyfrowych wykorzystywanych do zabezpieczenia sieci znajduje sie w rekach podmiotéw scentralizowanych, takich jak pierwotni
inwestorzy, gietdy lub zespdt programistow i zatozyciele projektu. W rezultacie takie scentralizowane podmioty maja znacznie wieksze szanse na
otrzymanie blokdw transakcji do dodania do taricucha i moga w rezultacie uzyskac nieproporcjonalnie duzg kontrole nad tym, co jest, a co nie jest
dozwolone w sieci. W zwigzku z tym istnieje ryzyko, ze sytuacja ta moze tatwo doprowadzi¢ do centralizacji wtadzy, jesli niewielka grupa delegatéw
lub wptywowych walidatoréw przejmie kontrole nad uprawnieniami do zatwierdzania i weryfikacji transakgji.

Ryzyko zaleznosci od przypadku uzycia

Sukces niektorych kryptoaktywdw w duzym stopniu zalezy od tego, czy jedna lub kilka duzych aplikacji odniesie sukces lub utrzyma swoja pozycje,
zwtaszcza jesli wiekszo$¢ przychoddw generowanych przez protokét lub popytu na tokeny pochodzi wtasnie z tych aplikacji. Przerwy w dziataniu,
ograniczenia geograficzne, brak adopcji, awarie lub naduzycia zwigzane z aplikacjami moga mie¢ znaczacy negatywny wptyw na wyniki cenowe
danego kryptoaktywa. Przyktadowo jesli siec i kryptoaktywo sa mocno uzaleznione od konkretnej aplikacji, a popularnos¢ tej aplikacji znacznie
spadnie z ktdrejkolwiek z wyzej wymienionych przyczyn, moze to negatywnie wptynac na cene kryptoaktywa.

Ceny aktywéw cyfrowych s3 zmienne, a inwestorzy moga straci¢ cato$¢ lub znaczna cze$¢ swojej inwestycji w Obligacje.

Spekulanci i inwestorzy, ktorzy chca czerpad zyski z obrotu i posiadania aktywdw cyfrowych, generuja znaczna cze$é popytu na te aktywa.
Spekulacje dotyczace przysztego wzrostu wartosci aktywéw cyfrowych moga spowodowac wzrost kursu tych aktywdw i zwiekszy¢ ich zmiennosé.
W rezultacie aktywa cyfrowe moga podlegac wiekszym wahaniom wartosci ze wzgledu na zmieniajace sie zaufanie inwestoréw do przysztego
wzrostu ich kurséw.

Regulacje dotyczace aktywéw cyfrowych nadal ewoluuja, co moze ograniczac korzystanie z aktywéw cyfrowych lub w inny sposéb wptywac
na popyt na aktywa cyfrowe.

Organy regulacyjne i instytucje pafistwowe w réznych regionach i krajach poswiecity wiele uwagi regulacjom dotyczacym aktywéw cyfrowych.
Zaktdcenia na rynku aktywow cyfrowych i wynikajace z nich interwencje tych organdw sa nieprzewidywalne i moga sprawi¢, ze aktywa cyfrowe - w
catosci lub czesciowo - stang sie catkowicie nielegalne. Przyszte regulacje w niektdrych regionach i krajach moga by¢ sprzeczne z wytycznymi
obowigzujacymi w innych regionach, co moze ograniczy¢ lub uczyni¢ - niektdre lub wszystkie - aktywa cyfrowe nielegalnymi. Przyszte regulacje
moga ponadto wptynad na popyt na aktywa cyfrowe, a takze na mozliwos¢ funkcjonowania gietd aktywéw cyfrowych oraz zawierania transakcji w
zakresie tych aktywdw przez innych uczestnikéw rynku. Jezeli przyszte dziatania lub polityki regulacyjne ogranicza korzystanie z aktywéw
cyfrowych, handel aktywami cyfrowymi lub mozliwo$é zamiany aktywdw cyfrowych na waluty fiducjarne, popyt na aktywa cyfrowe moze zostaé
zmniejszony, co moze niekorzystnie wptyna¢ na inwestycje w Noty. Regulacje dotyczace aktywdw cyfrowych wciaz ewoluuja, a ich ostateczny wptyw
pozostaje niejasny i moze negatywnie wptynaé, miedzy innymi, na dostepno$é, warto$é lub wyniki aktywdw cyfrowych, a tym samym na aktywa
cyfrowe i FDI, w ktére inwestuje Emitent. Ponadto, oprécz narazenia Emitenta na potencjalne nowe koszty i wydatki, dodatkowe regulacje lub
zmiany w istniejacych regulacjach moga réwniez wymagac zmian w strategiach inwestycyjnych Emitenta. Chociaz nadal nie ma pewnosci co do
petnego wptywu tych i innych zmian regulacyjnych, Emitent moze podlegac bardziej ztozonym ramom regulacyjnym i ponosi¢ dodatkowe koszty
w celu spetnienia nowych wymogdw, a takze monitorowania zgodnosci z wszelkimi nowymi wymogami w przysztosci.

D. KLUCZOWE INFORMAC]JE DOTYCZACE PUBLICZNE] OFERTY OBLIGAC]I

I Na jakich warunkach i w jakim czasie moge zainwestowac w te papiery wartosciowe?

Obligacje mozna subskrybowac od dnia zatwierdzenia Prospektu Podstawowego i ztozenia niniejszych Ostatecznych Warunkéw w Urzedzie
Rynkéw Finansowych (Financial Market Authority) Liechtensteinu (Data Emisji), nie p6zniej niz w terminie 1 roku od daty zatwierdzenia Prospektu
Podstawowego. Obligacje sa udostepniane przez Emitenta do subskrypcji wytacznie Uprawnionym Uczestnikom, ktérzy zawarli Umowe
Upowaznionego Uczestnika z Emitentem i ktdrzy ztozyli Emitentowi wazne zlecenie subskrypcji. Obligacje beda emitowane w jednostkach o
minimalnej wartosci 50 000 USD.

Nowe emisje Obligacji beda zasadniczo rozliczane w drugim Dniu Roboczym nastepujacym po dacie otrzymania waznego zlecenia subskrypcji
przez Agenta Emisyjnego i Ptatniczego, pod warunkiem, ze zlecenie takie wptynie przed godzing 17:00 czasu Liechtensteinu w danym dniu.

Rozliczenie
Obligacje beda reprezentowane przez globalny papier warto$ciowy na okaziciela i beda rozliczane za posrednictwem Eurex i wyceniane w
Clearstream Banking Frankfurt.

Wydatki

Optata za zarzadzanie jest ptatna na rzecz firmy VanEck ETP AG wedtug stawki 1,5% wartosci Aktywow Serii VanEck Hyperliquid ETN i jest obliczana
oraz naliczana codziennie. Zaréwno w przypadku subskrypcji, jak i umorzen, Autoryzowany Uczestnik moze zostac obciazony optata na pokrycie
kosztéw transakcji. Z wptywow z tej Emisji nie zostang potracone zadne dalsze koszty.

Koszty tej Oferty beda ponoszone przez Emitenta. Z wptywdw z tej Emisji nie bedzie mozna potracad zadnych dalszych kosztéw niniejszej Oferty.



11. Dlaczego opracowany zostat niniejszy Prospekt?

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Emitenta jest emisja i wykonywanie Obligacji. Emitent zatwierdzit emisje VanEck Hyperliquid ETN
uchwata Rady Dyrektoréw z dnia 09.04.2026.

Wykorzystanie dochodow

Emitent ustanowit Program Gietdowych Papieréw Wartosciowych VanEck (,,Program”), opisany w Prospekcie Podstawowym, zgodnie z ktérym
serie Obligacji (dalej indywidualnie ,,Seria”) moga by¢ emitowane od czasu do czasu. Dochody z emisji Obligacji zostana zainwestowane w aktywa
cyfrowe w celu odtworzenia, w mozliwym zakresie, wartosci i wydajnosci indeksu MarketVector Hyperliquid VWAP Close (MVHYPEV).

Emitent spodziewa sie wygenerowac kwote netto wynoszaca ok. 10 miliardy USD poprzez emisje VanEck Hyperliquid ETN.

Konflikt interesow

Kilku uczestnikéw transakcji opisanych w Prospekcie Podstawowym i niniejszych Ostatecznych Warunkach jest spétkami zaleznymi VanEck
Associates Corporation. Optaty nalezne wszystkim stronom, spétkom zaleznym VanEck Associates Corporation oraz stronom niezaleznym sg
okreslone w Prospekcie Podstawowym:

VanEck (Europe) GmbH, Kreuznacher Str. 30, 60486 Frankfurt, Niemcy, ktdra jest podmiotem powigzanym z Emitentem, bedzie dziata jako
Organizator w stosunku do Programu i Agent Rozliczeniowy w odniesieniu do kazdej Serii Obligacji. VanEck (Europe) GmbH bedzie dalej petnic
funkcje Agenta Zabezpieczajacego. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci firmy VanEck (Europe) GmbH jest doradztwo inwestycyjne i
posrednictwo inwestycyjne zgodnie z niemieckim prawem bankowym.

Odpowiednie procedury zostaty wdrozone w celu unikniecia konfliktéw interesdbw negatywnie wptywajacych na interesy Obligatariuszy.
Inwestorzy powinni jednak mie¢ Swiadomos¢, ze Organizator i Agent Rozliczeniowy, dziatajac w tym charakterze, w zakresie $wiadczenia swoich
ustug i prowadzenia dziatalnosci gospodarczej nie uwzgledniaja interesdéw Obligatariuszy. Interesy Organizatora i Agenta Rozliczeniowego moga
nie by¢ zbiezne.
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