Risikohinweise der HWK 1365 SE
fiir die Emission von tokenbasierten Schuldverschreibungen

Diese Darstellung der Risikohinweise enthalt eine nicht abschlieBende Auflistung moglicher Risiken im
Zusammenhang mit dem Erwerb von tokenbasierten Schuldverschreibungen (,Wertpapier®). Diese
werden von der HWK 1365 SE, Heidenheimer Stralle 1, 89551 Konigsbronn, Deutschland (,Emitten-
tin“) herausgegeben.

Die Wertpapiere wurden und werden nicht gemal dem US-Wertpapiergesetz von 1933 in seiner gean-
derten Fassung registriert; die Wertpapiere dirfen nicht in den Vereinigten Staaten oder an US-Perso-
nen oder flr diese oder zu ihren Gunsten angeboten oder verkauft werden.

Zur Zeichnung der Wertpapiere zugelassen sind diejenigen Investoren, die sich Uber die digitale Platt-
form der Emittentin registriert und die erforderliche Identifizierung erfolgreich abgeschlossen haben. Die
Mindestzeichnungssumme betragt EUR 1.000,00 (entspricht einem Wertpapier).

Die Wertpapiere sehen eine feste Verzinsung von 8,0 % p.a. auf den Nennbetrag vor und werden am
Laufzeitende zu 100 % des Nennbetrags zuriickgezahlt. Als wirtschaftliche Grundlage der Wertpapiere
bestimmt die wirtschaftliche Lage der Emittentin und ihrer Tochtergesellschaft Hiuttenwerke Kdnigs-
bronn GmbH maRgeblich, ob und in welchem Umfang Rickflisse an die Emittentin erfolgen und ob
diese wiederum ihren Zahlungsverpflichtungen gegentiber den Investoren nachkommen kann.

Bei den dargestellten Risiken handelt es sich um die aus Sicht der Emittentin wesentlichsten Risiken.
Neben den dargestellten Risiken kénnen weitere Risiken nicht ausgeschlossen werden. Zusatzliche
Risiken und Unsicherheiten, die der Emittentin derzeit nicht bekannt sind, kdnnten erhebliche nachtei-
lige Auswirkungen auf die Emittentin und deren Geschéftsbetrieb sowie auf die Wertpapiere haben.
Gleichzeitig beruhen Auswahl und Inhalt der Risikofaktoren auf Annahmen, die sich im Nachhinein als
falsch erweisen kénnen.

Das einzelne oder kumulative Auftreten der folgenden Risiken kann erhebliche nachteilige Auswirkun-
gen auf die Emittentin und die Wertpapiere haben. Im ungunstigsten Fall kann es zu einer Insolvenz der
Emittentin kommen. Fir Investoren besteht das Risiko des Totalverlustes ihrer Investition.

Die nachfolgende Darstellung der Risiken ersetzt nicht die notwendige fachliche Beratung durch einen
geeigneten Berater nach der Wahl des Investors. Die Reihenfolge, in der die nachfolgenden Risiken
aufgefiihrt sind, sagt nichts Uber die Wahrscheinlichkeit ihres Eintritts und/oder das Ausmaf’ der mogli-
chen (wirtschaftlichen) Auswirkungen aus. Die Informationen stellen keine Anlageberatung dar.



1 Risiken in Bezug auf die Emittentin

1.1 Risiken in Bezug auf die Finanzlage der Emittentin

1.1.1 Risiken in Bezug auf eine Insolvenz der Emittentin sowie auf die Eigenkapitalausstattung

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin insolvent wird. Die HWK 1365 SE-Gruppe, bestehend aus
dem Mutterunternehmen HWK 1365 SE (nicht operativ tatige Holding), ihrer 100 %-Tochtergesellschaft
Huttenwerke Kdnigsbronn GmbH (nachfolgend ,Operative Gesellschaft') und deren 100 %-Tochter-
gesellschaft HWK Produktion GmbH (,HWK-Gruppe®), befand bzw. befindet sich in den Geschéftsjah-
ren 2025 und 2026 in einer erheblich negativen Ertrags- und Finanzlage mit wiederkehrenden Liquidi-
tatsengpassen, weshalb die Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit nicht gesichert ist. Sollten die Un-
ternehmensplanungsrechnungen bis Mitte 2027 in wesentlichen Bereichen nicht eintreten und keine
ausreichende alternative Finanzierung erschlossen werden kdnnen, ist der Fortbestand der Emittentin
und der HWK-Gruppe unmittelbar gefahrdet. Die Gesellschafter der Emittentin sind nicht vertraglich
verpflichtet, der Emittentin Eigenkapital zur Verfliigung zu stellen, um eine drohende Insolvenz zu ver-
meiden. Eine Insolvenz der Emittentin wiirde zum Ausfall der Anspriiche der Investoren aus den Wert-
papieren fuhren. Im Extremfall, d.h. bei einer Insolvenz der Emittentin, kann eine Anlage in Wertpapiere
der Emittentin einen vollstandigen Verlust des Anlagebetrages bedeuten. In diesem Zusammenhang ist
von Bedeutung, dass die Emittentin keiner Entschadigungseinrichtung angehért.

1.1.2 Liquiditatsrisiken

Die Emittentin unterliegt einem Liquiditatsrisiko, d.h. dass die Emittentin ihren gegenwartigen und zu-
kunftigen Zahlungsverpflichtungen nicht oder nicht fristgerecht nachkommen kann (Solvenz- oder Refi-
nanzierungsrisiko). Da die Emittentin selbst keine operativen Ertrage erwirtschaftet und zur Erfiillung
ihrer Zahlungsverpflichtungen aus den Wertpapieren vollstandig auf Rickflisse aus dem konzerninter-
nen Darlehen an die Operative Gesellschaft angewiesen ist, wirkt sich eine angespannte Liquiditatslage
der Operativen Gesellschaft unmittelbar auf die Zahlungsfahigkeit der Emittentin aus. Es besteht das
Risiko, dass der Emittentin nicht jederzeit ausreichend Liquiditat zur Verfigung steht, um ihren Zah-
lungsverpflichtungen aus den Wertpapieren termingerecht nachzukommen, und dass die Emittentin
Zinszahlungen nicht termingerecht oder nicht vollstandig leisten kann. Im schlimmsten Fall kann eine
dauerhaft angespannte Liquiditatslage zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals flihren.

1.2 Risiken in Bezug auf die Geschiftstatigkeit und die Branche der Emittentin

1.21 Abhangigkeit der Emittentin von der Operativen Gesellschaft

Die Emittentin ist eine nicht operativ tatige Holding und erwirtschaftet selbst keine Mittel. Die Emissi-
onserldse werden von der Emittentin vorrangig zur Rickfihrung eines bestehenden konzerninternen



Darlehens gegenliber der Operativen Gesellschaft sowie im Ubrigen im Wege eines neuen konzernin-
ternen Darlehens an die Operative Gesellschaft weitergeleitet. Die Fahigkeit der Emittentin, ihre Zins-
und Rickzahlungsverpflichtungen aus den Wertpapieren zu erflillen, hangt daher vollstandig davon ab,
ob und in welchem Umfang die Operative Gesellschaft ausreichende Ertrage erwirtschaftet, um das
konzerninterne Darlehen zu bedienen und die erforderlichen Rickflisse an die Emittentin zu leisten.
Die Investoren sind damit mittelbar sdmtlichen Risiken der Geschéaftstatigkeit der Operativen Gesell-
schaft ausgesetzt, ohne auf deren Geschaftsfiihrung Einfluss nehmen zu kdnnen. Eine wirtschaftliche
Schieflage der Operativen Gesellschaft fiihrt unmittelbar und zeitgleich zu einer entsprechenden Schief-
lage der Emittentin. Fur die Investoren besteht das Risiko, dass die Emittentin ihren Zahlungsverpflich-
tungen aus den Wertpapieren nicht nachkommen kann, bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Ka-
pitals.

1.2.2  Zyklizitdt des GieRereigeschafts und Marktabhangigkeit

Das GielRereigeschaft der HWK-Gruppe ist stark zyklisch und in besonderem Male von der Papier- und
Zellstoffindustrie als Hauptabsatzmarkt abhangig, die sich seit mehreren Jahren in einer besonders ne-
gativen Situation befinden. Die deutsche Papier- und Zellstoffindustrie musste auch 2025 bei Produkti-
onsmenge, Absatz und Umsatz Ruckgange hinnehmen. Eine anhaltend unginstige Marktentwicklung
wirkt sich unmittelbar auf die Umsatz- und Ertragslage der Operativen Gesellschaft aus. Da die Emit-
tentin zur Erflllung ihrer Zahlungsverpflichtungen aus den Wertpapieren vollstandig auf Rickflisse aus
dem konzerninternen Darlehen an die Operative Gesellschaft angewiesen ist, fihren ricklaufige Ertrage
der Operativen Gesellschaft dazu, dass die Emittentin ihre Zins- und Riickzahlungsverpflichtungen ge-
genuber den Investoren nicht oder nicht vollstandig erflllen kann. Es besteht das Risiko eines Totalver-
lusts des eingesetzten Kapitals einschlief3lich samtlicher Zinsansprtche.

1.2.3 Risiko der Konzentration auf wenige Hauptkunden

Die starke Ausrichtung der HWK-Gruppe auf die Papierbranche und dort auf nur wenige Hauptkunden
stellt ein erhebliches Klumpenrisiko dar. Der Verlust oder Ausfall auch nur eines Hauptkunden kann zu
einem wesentlichen Einbruch der Umsatz- und Ertragslage der Operativen Gesellschaft fiihren. Da die
Emittentin zur Erfillung ihrer Zahlungsverpflichtungen aus den Wertpapieren vollstandig auf Ruckflisse
aus dem konzerninternen Darlehen an die Operative Gesellschaft angewiesen ist, fuhrt ein solcher Er-
tragseinbruch der Operativen Gesellschaft unmittelbar dazu, dass die Emittentin ihre Zins- und Rick-
zahlungsverpflichtungen gegeniber den Investoren nicht oder nicht vollstandig erflllen kann. Es besteht
das Risiko eines Teil- oder Totalverlusts des eingesetzten Kapitals einschlieRlich samtlicher Zinsan-
spriiche.

1.24 Geopolitische und makro6konomische Risiken

Als energieintensives Industrieunternehmen ist die HWK-Gruppe in besonderem Male von der Ent-
wicklung der Energiepreise und der Verfugbarkeit von Rohstoffen abhangig. Geopolitische Konflikte,



Sanktionen oder sonstige Ereignisse hdherer Gewalt kdnnen die Energie- und Beschaffungskosten der
Operativen Gesellschaft erheblich erhéhen, Lieferketten beeintrachtigen und die Ertragslage der Ope-
rativen Gesellschaft nachhaltig verschlechtern. Da die Emittentin zur Erfullung ihrer Zahlungsverpflich-
tungen aus den Wertpapieren vollstandig auf Rickflisse aus dem konzerninternen Darlehen an die
Operative Gesellschaft angewiesen ist, flhrt eine solche Verschlechterung der Ertragslage der Opera-
tiven Gesellschaft unmittelbar dazu, dass die Emittentin ihre Zins- und Ruckzahlungsverpflichtungen
gegeniber den Investoren nicht oder nicht vollstandig erfiillen kann. Es besteht das Risiko eines Teil-
oder Totalverlusts des eingesetzten Kapitals einschlief3lich samtlicher Zinsanspriiche.

1.2.5 Risiko im Zusammenhang mit Schllisselpersonen

Der Erfolg der HWK-Gruppe hangt in hohem Male von den Fahigkeiten und dem Fachwissen einzelner
Schlisselpersonen ab, insbesondere in den Bereichen Geschéftsflihrung, Vertrieb und Produktions-
technik. Alleiniger geschaftsfihrender Direktor der Emittentin ist Herr Roman Zitzelsberger. Sollten
Schlisselpersonen — etwa durch Krankheit, Tod oder Abwanderung — nicht mehr zur Verfugung stehen
und nicht zeitnah gleichwertig ersetzt werden kénnen, kann dies die operative Geschaftstatigkeit und
die Ertragslage der Operativen Gesellschaft erheblich beeintrachtigen. Da die Emittentin zur Erflllung
ihrer Zahlungsverpflichtungen aus den Wertpapieren vollstandig auf Rickflisse aus dem konzerninter-
nen Darlehen an die Operative Gesellschaft angewiesen ist, fiihrt eine solche Beeintrachtigung der
Operativen Gesellschaft unmittelbar dazu, dass die Emittentin ihre Zins- und Rickzahlungsverpflichtun-
gen gegenulber den Investoren nicht oder nicht vollstéandig erflillen kann. Es besteht das Risiko eines
Teil- oder Totalverlusts des eingesetzten Kapitals einschlieBlich samtlicher Zinsanspriiche.

1.3 Rechtliche und regulatorische Risiken

1.31 Risiken im Zusammenhang mit Anderungen gesetzlicher Anforderungen

Die Emittentin unterliegt in ihrer Geschaftstatigkeit einer Vielzahl nationaler und europaischer Rechts-
vorschriften, insbesondere im Bereich des Wertpapier-, Aufsichts-, Geldwasche-, Datenschutz- und
Steuerrechts sowie der Regulierung von Kryptowerten. Diese Rechtsvorschriften unterliegen laufenden
Anderungen und Weiterentwicklungen. Es besteht das Risiko, dass kiinftige Gesetzesanderungen,
neue Verordnungen, geanderte Verwaltungspraxis oder gerichtliche Entscheidungen die Geschaftsta-
tigkeit der Emittentin einschranken, Erlaubnispflichten oder Organisationsanforderungen begriinden
oder die steuerliche Behandlung der Wertpapiere nachteilig verandern. Insbesondere kann eine ver-
scharfte Regulierung dazu fihren, dass die tokenbasierte Ausgabe von Wertpapieren durch die Emit-
tentin erschwert, verteuert oder untersagt wird und damit verbundene Regulierungsrisiken fir die Platt-
form einhergehen. Darliber hinaus besteht das Risiko, dass regulatorische Anderungen eine Anpassung
oder Ruckabwicklung der Emission erfordern. Solche Entwicklungen kdnnen die Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin erheblich beeintrachtigen und dazu fiihren, dass die Emittentin ihren



Verpflichtungen aus den Wertpapieren nicht oder nur eingeschrankt nachkommen kann. Fir die Inves-
toren kann dies zu einem Teil- oder Totalverlust des eingesetzten Kapitals fihren.

1.3.2 Risiko des fehlenden Einflusses auf die Geschaftstatigkeit der Emittentin

Die Wertpapiere begriinden keine Teilnahme-, Mitwirkungs- und Stimmrechte an der Hauptversamm-
lung der Emittentin. Die Investoren kénnen keinen Einfluss auf Entscheidungen der Organe der Emit-
tentin ausuben. Insbesondere sind die Investoren nicht in der Lage, Uber die Verwendung des Emissi-
onserléses mitzubestimmen. Dies kann dazu fihren, dass nachteilige Entscheidungen der Emittentin
oder ihrer Organe von den Investoren weder verhindert noch korrigiert werden kénnen und sich unmit-
telbar auf die Zahlungsfahigkeit der Emittentin auswirken.

2 Risiken in Bezug auf die Wertpapiere

21 Risiken, die sich aus der Art der Wertpapiere ergeben

211 Emittenten- und Bonitatsrisiko

Die Wertpapiere begriinden ausschlieRlich schuldrechtliche Forderungen gegen die Emittentin und be-
griinden nicht dinglich besicherte Verbindlichkeiten der Emittentin. Es bestehen keine dinglichen Sicher-
heiten oder sonstige Sicherungsrechte zugunsten der Investoren. Die Fahigkeit der Emittentin, ihren
Zahlungsverpflichtungen aus den Wertpapieren nachzukommen, hangt daher vollstandig von ihrer Bo-
nitdt und wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit ab. Verschlechtert sich die finanzielle Lage der Emittentin,
kann dies dazu flihren, dass die Emittentin den Ruckzahlungsbetrag und/oder die falligen Zinsen nicht
oder nur teilweise zahlen kann. Im Falle der Insolvenz der Emittentin besteht fur die Investoren das
Risiko des Totalverlusts des eingesetzten Kapitals.

2.1.2  Qualifizierter Rangricktritt und vorinsolvenzliche Durchsetzungssperre

Die Investoren treten in einem Insolvenzverfahren tber das Vermdgen der Emittentin sowie fir den Fall
der Durchfihrung eines Liquidationsverfahrens hinsichtlich samtlicher gegenwartiger und zukunftiger
Anspruche aus den Wertpapieren, einschliellich Rickzahlungs- und Verzinsungsanspriichen (sog.
Nachrangforderungen), im Rang hinter samtlichen in § 39 Abs. 1 Nr. 1 bis 5 InsO bezeichneten Anspru-
chen und Forderungen aller bestehenden und zukinftigen Glaubiger der Emittentin zurtick. Damit treten
die Investoren mit ihren Nachrangforderungen auch gegenuiber Forderungen aus Gesellschafterdarle-
hen zurick, wenn fir diese nicht ebenfalls ein Rangrucktritt vereinbart wurde. Die Investoren verpflich-
ten sich, ihre Nachrangforderungen solange und soweit nicht geltend zu machen, wie die Befriedigung
dieser Forderungen bei der Emittentin einen Grund fiir die Eréffnung des Insolvenzverfahrens herbei-
fuhren wirde (vorinsolvenzliche Durchsetzungssperre). Die vorinsolvenzliche Durchsetzungssperre so-
wie der vereinbarte qualifizierte Rangrucktritt fihren dazu, dass das von der Emittentin eingesetzte



Kapital den Charakter von Risikokapital erhalt; sdmtliche Nachrangforderungen kénnen dauerhaft in
ihrer Durchsetzung gesperrt sein. Investoren tragen ein unternehmerisches Verlustrisiko, ohne dass
ihnen zugleich Informations- und Mitwirkungsrechte eingerdumt werden, die ihnen einen Einfluss auf
verlustbringende Geschaftstatigkeiten ermdglichen wiirden. Die Investoren tibernehmen ein unterneh-
merisches Geschéftsrisiko, das lUiber das ohnehin bestehende allgemeine Insolvenzausfallrisiko hinaus-
geht. Die Emittentin kdnnte das von den Investoren investierte Kapital vollstandig aufbrauchen, solange
noch die sonstigen Verbindlichkeiten Ubersteigende Vermdgenswerte vorhanden sind und auch keine
Zahlungsunfahigkeit droht oder eingetreten ist, ohne dass die Emittentin Insolvenzantrag stellen oder
die Investoren von dem Verbrauch des Geldes in Kenntnis setzen musste. Die Investoren sind damit im
Vergleich zu einem Eigenkapitalgeber schlechter gestellt, weil dieser regelmafig tber Informations- und
Entscheidungsbefugnisse verfiigt, aufgrund derer er einen vollstandigen Verbrauch des zur Verfligung
gestellten Kapitals moglicherweise verhindert kénnte. Die Zahlungen auf die Wertpapiere sind aul3er-
dem dadurch begrenzt, dass durch sie kein Bilanzverlust entstehen darf und sie missen aus Eigenka-
pitalbestandteilen geleistet werden kdénnen, die nicht besonders gegen Ausschittungen geschitzt sind.
Daruber hinaus ist keine der Parteien berechtigt, Forderungen, die ihr gemal den Emissionsbedingun-
gen zustehen, gegen Forderungen der jeweils anderen Partei aufzurechnen oder die Erfillung einer
Verpflichtung nach den Emissionsbedingungen unter Geltendmachung eines Zuriickbehaltungsrechts
zu verweigern, es sei denn, die betreffenden Gegenrechte oder -anspriiche resultieren aus einem ge-
setzlichen Widerrufsrecht oder sind unbestritten oder rechtskraftig festgestellt. Die Nachrangforderun-
gen dirfen zudem auch nicht durch Zahlung im Wege der Aufrechnung erfiillt werden, wenn die Vo-
raussetzungen des qualifizierten Rangricktritts (mit vorinsolvenzlicher Durchsetzungssperre) vorliegen.
Im Insolvenzfall werden die Investoren erst nach Befriedigung aller nicht nachrangigen Glaubiger be-
dient. Es besteht das Risiko, dass laufende Zinszahlungen ausbleiben und Ruckzahlungsanspriche
nicht durchsetzbar sind, was zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals fuhren kann.

21.3 Rang der Forderungen und fehlende Besicherung

Anspriche der Investoren aus den Wertpapieren sind nicht dinglich besichert. Es besteht insbesondere
kein Pfandrecht, keine Sicherungsabtretung und kein sonstiges Sicherungsrecht an den von der Emit-
tentin gehaltenen Vermdgenswerten zugunsten der Investoren. Im Falle der Insolvenz der Emittentin
nehmen die Forderungen der Investoren aus den Wertpapieren am Insolvenzverfahren aufgrund des
qualifizierten Rangrucktritts gemaf §§ 19 Abs. 2, 39 Abs. 2 InsO erst nach Befriedigung samtlicher in §
39 Abs. 1 Nr. 1 bis 5 InsO bezeichneten Anspriiche und Forderungen aller bestehenden und zukiinftigen
Glaubiger der Emittentin teil. Es besteht das Risiko, dass die Insolvenzmasse nicht ausreicht, um die
Forderungen der Investoren ganz oder teilweise zu befriedigen. Fir die Investoren kann dies zu einem
Teil- oder Totalverlust des eingesetzten Kapitals fihren.

2.1.4  Risiko der auRerordentlichen Kiindigung

Im Falle einer aufterordentlichen Kiindigung der Emittentin besteht das Risiko, dass dies zu einem flr
die Investoren ungunstigen Zeitpunkt geschieht. In diesem Fall erhalten die Investoren den nach



MafRgabe der Emissionsbedingungen berechneten Riickzahlungsbetrag, der unter dem eingesetzten
Kapital liegen kann. Ein ordentliches Kiindigungsrecht der Investoren und der Emittentin ist wahrend
der Laufzeit ausgeschlossen. Das Recht zur au3erordentlichen Kiindigung bei Vorliegen eines wichti-
gen Grundes bleibt fur beide Seiten unberthrt. Eine solche auBerordentliche Kiindigung hat unter An-
gabe des Grundes schriftlich per eingeschriebenem Brief an die jeweils andere Partei zu erfolgen. Im
Falle einer wirksamen aufRerordentlichen Kindigung durch einen Investor wirkt die Kiindigung aus-
schliellich in Bezug auf die von diesem Investor gehaltenen Wertpapiere. Die Wertpapiere der Gbrigen
Investoren bleiben hiervon unberthrt. Im Falle einer wirksamen aufierordentlichen Kiindigung durch die
Emittentin wirkt die Kiindigung in Bezug auf sdmtliche ausstehenden Wertpapiere. Der Riickzahlungs-
betrag ist zum Tag des Wirksamwerdens der Kindigung zur Zahlung féllig. Die Zinsen fir das Letzte
Zinsjahr sind zusammen mit dem Riickzahlungsbetrag fallig. Die Investoren tragen das Risiko, dass sie
den Rickzahlungsbetrag nicht zu vergleichbaren Konditionen reinvestieren kénnen (Wiederanlageri-
siko). Daruiber hinaus wirden die Investoren nicht an einer kinftigen positiven Wertentwicklung tber
den Kindigungszeitpunkt hinaus partizipieren. Fur die Investoren kann dies zu geringeren als erwarte-
ten Ruckflissen oder zu Verlusten fiihren.

2.1.5  Zinsanderungsrisiko

Die Wertpapiere sind mit einer festen Verzinsung in Héhe von 8,0 % p.a. ausgestattet. Bei steigendem
allgemeinem Zinsniveau kann die feste Verzinsung im Vergleich zu anderen Anlagemdglichkeiten un-
attraktiv werden. Da die Wertpapiere nicht an einem Marktplatz gehandelt werden und eine ordentliche
Kindigung durch die Investoren wahrend der Laufzeit ausgeschlossen ist, kdnnen Investoren nicht ohne
Weiteres auf veranderte Zinsbedingungen reagieren. Es besteht das Risiko, dass die Investoren an eine
im Vergleich zum Marktzinsniveau ungunstigere Verzinsung gebunden bleiben und dadurch einen wirt-
schaftlichen Nachteil erleiden.

21.6  Keine Einflussnahme- oder Mitwirkungsrechte

Die Wertpapiere begriinden ausschlieRlich schuldrechtliche Anspriiche gegen die Emittentin und ge-
wahren keine Gesellschafterrechte in Bezug auf die Emittentin, insbesondere keine Teilnahme-, Mitwir-
kungs- und/oder Stimmrechte an bzw. in der Gesellschafterversammlung der Emittentin. Die Investoren
haben keine Moglichkeit, auf die Geschaftstatigkeit der Emittentin Einfluss zu nehmen. Es kénnen in
der Gesellschafterversammlung der Emittentin Gesellschafterbeschlisse gefasst werden, die sich
nachteilig fur die einzelnen Investoren auswirken kénnen. Fehlerhafte oder unglinstige Entscheidungen
kdnnen sich unmittelbar auch nachteilig auf die Investitionen der Investoren auswirken, ohne dass diese
die Moglichkeit hatten, solche nachteiligen Malhahmen zu beenden oder Gegenmalinahmen einzulei-
ten. Insbesondere kénnten nachteilige Geschaftsentscheidungen den Wert der Wertpapiere und die
Hoéhe des Rickzahlungsbetrags negativ beeinflussen.



21.7 Keine Auskunfts- und Informationsrechte

Mit den Wertpapieren sind gegeniiber der Emittentin keine Auskunfts- und Informationsrechte verbun-
den. Insbesondere sind die Investoren mdglicherweise nicht in der Lage, umfassende Informationen
Uber die finanzielle Entwicklung der Emittentin zu erhalten. Die eingeschrankte Informationslage kann
die Uberwachung und rechtzeitige Disposition tiber die Wertpapiere erschweren und zu Verlusten des
eingesetzten Kapitals flihren.

2.1.8 Eingeschrankte Handelbarkeit

Die Anspriiche der Investoren aus den Wertpapieren bestehen ausschlief’lich gegen die Emittentin. Die
Wertpapiere sind nicht zum Handel an einer Bérse oder einem sonstigen organisierten Markt zugelas-
sen. Die Ubertragung der Wertpapiere setzt die Einigung zwischen dem bisherigen Investor und dem
neuen Investor Uber die Abtretung der sich aus den Wertpapieren ergebenden Rechte sowie die tech-
nische Ubertragung der entsprechenden Anzahl der Token an die Wallet des neuen Investors voraus.
Eine Ubertragung der Wertpapiere auBerhalb der Blockchain und damit ohne Eintragung in das Register
ist nicht zulassig. Eine Ubertragung der Wertpapiere ist nur nach den jeweils geltenden gesetzlichen
Vorschriften zuldssig. Die Wertpapiere durfen nicht an Staatsburger der Vereinigten Staaten tUbertragen
werden oder an Personen, die in den USA oder Kanada steuerpflichtig sind, sowie nicht an Personen
solcher Lander Ubertragen werden, die auf der aktuellen Landerliste der Hochrisiko- und anderen tber-
wachten Rechtsordnungen der Financial Action Task Force (FATF) gefiihrt werden. Zukiinftige Inves-
toren, die die Wertpapiere durch Ubertragung erwerben méchten, haben der Emittentin ihre Bankver-
bindung mitzuteilen und auf der Plattform zunachst ein Nutzerkonto zu eréffnen, um Zahlungen und
Informationen hinsichtlich der Wertpapiere und Zahlungsabwicklung erhalten zu kénnen. Zu diesem
Zweck mussen sich zukunftige Investoren auf der Plattform registrieren und identifizieren lassen. Kon-
nen zukUnftige Investoren nicht identifiziert werden, sind Zahlungsanspriiche gegentber der Emittentin
— unabhangig von der Kenntnis des jeweiligen zuklinftigen Investors — spatestens flinf Jahre nach dem
Falligkeitstag nicht mehr durchsetzbar, wenn nicht zuvor bereits die Anspriiche nach den gesetzlichen
Regelungen verjahrt sind. Investoren missen damit rechnen, dass sie die Wertpapiere wahrend der
Laufzeit moglicherweise nicht oder nur eingeschrankt verauRern kbnnen und ausschlielich auf die Ein-
I6sung gegenuber der Emittentin zum Laufzeitende angewiesen sein kénnen. Investoren kénnen zur
Einldsung in einer fur sie ungunstigen Situation gezwungen sein. Dadurch kénnen sich Verluste bis hin
zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals realisieren.

219 Risiko des Nichterreichens des Mindestplatzierungsbetrags

Die jeweiligen Zeichnungsvertrage stehen unter der aufschiebenden Bedingung (§ 158 Abs. 1 BGB),
dass der Mindestplatzierungsbetrag von EUR 100.000,00 innerhalb des Angebotszeitraums erreicht
wird. Bis zum Eintritt der aufschiebenden Bedingung sind die Zeichnungsvertrage schwebend unwirk-
sam; Anspruche der Investoren aus den Wertpapieren, insbesondere Zinsanspriiche, entstehen erst mit
Bedingungseintritt. Wird diese Bedingung nicht erflllt, werden die Zeichnungsvertrage nicht wirksam.



In diesem Fall hat die Emittentin den Investoren samtliche bereits geleisteten Zahlungen unverziglich,
spatestens jedoch innerhalb von vierzehn (14) Bankarbeitstagen nach Ablauf des Angebotszeitraums,
zurickzulberweisen. Ein Anspruch der Investoren auf Zinsen oder sonstige Vergitung besteht nicht.
Daruber hinaus besteht das Risiko, dass die Investoren das freigewordene Kapital nicht oder nur zu
ungunstigeren Konditionen anderweitig anlegen kénnen (Wiederanlagerisiko).

2.1.10 Risiko der Ausgabe weiterer Finanzierungsinstrumente

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, ohne Zustimmung der Investoren weitere Wertpapiere oder sons-
tige Finanzierungsinstrumente gleich welcher Art und Ausstattung zu begeben, einschliellich solcher,
die den Wertpapieren im Rang vorgehen oder gleichstehen. Die Investoren haben keinen Anspruch auf
Wahrung ihres Rangs gegenlber anderen Verbindlichkeiten der Emittentin. Dies kann dazu fihren,
dass sich die Befriedigungsaussichten der Investoren im Insolvenzfall verschlechtern und das Risiko
eines Teil- oder Totalverlusts des eingesetzten Kapitals steigt.

2.1.11  Komplexitat der Gebihren- und Kostenstruktur

Uber den Ausgabepreis (Nennbetrag) hinaus entstehen fiir den Investor auf Ebene der Emittentin keine
weiteren Kosten. Es wird kein Ausgabeaufschlag (Agio) erhoben. Fir die Erstellung einer Wallet tiber
die Plattform entstehen dem Investor keine Kosten. Investoren sollten vor Erwerb der Wertpapiere die
in den Angebotsunterlagen dargestellten Kosten und Gebulhren und deren Auswirkung auf die Rendite
sorgfaltig prifen. Dem Investor kénnen dariiber hinaus weitere Kosten entstehen, insbesondere im Zu-
sammenhang mit dem Erwerb, der Verwahrung und/oder Verwaltung der Wertpapiere (z.B. in einer
eigenen Wallet) und der Ubertragung des Wertpapiers, etwa fiir Transaktionen auf der Blockchain. Fiir
Investoren besteht das Risiko, dass sie aufgrund einer Fehleinschatzung der Gebuhren- und Kosten-
struktur eine Anlageentscheidung treffen, die nicht zu ihren Renditeerwartungen, Zielen oder ihrer Risi-
kotragfahigkeit passt, und dass sie geringere als erwartete Riickflisse erleiden.

2.1.12 Keine Einlagensicherung

Die Wertpapiere stellen keine Einlage dar und unterliegen daher keiner gesetzlich vorgeschriebenen
oder freiwilligen Einlagensicherung. Bei Ausfall der Emittentin werden an die Investoren keine Zahlun-
gen von Seiten Dritter (z.B. einem Einlagensicherungsfonds) geleistet.

2113 Wertpapierbezogene Regulierungsrisiken, insb. bzgl. tokenbasierter Struktur

Die Regulierung von Wertpapieren sowie Kryptowerten ist fortlaufend Anderungen unterworfen und un-
terliegt einer laufenden Entwicklung. Es besteht das Risiko, dass zukuinftig im Hinblick auf die Emittentin
bzw. die Wertpapiere nachteilige regulatorische Vorgaben geschaffen werden, die eine Riickabwicklung
der Emission oder Anderungen der Wertpapiere erfordern, die sich nachteilig auf die Investoren



auswirken. Ebenfalls kénnten regulatorische Anderungen die Geschéaftstatigkeit der Emittentin beein-
trachtigen oder eine Riickabwicklung erfordern. Die Investoren tragen das Risiko solcher nachteiligen
gesetzlichen Anderungen.

2.1.14 Steuerliche Risiken

Die steuerliche Behandlung der Wertpapiere (insbesondere hinsichtlich der méglichen Rickflisse aus
den Wertpapieren) ist ungewiss und Investoren sollten im Zusammenhang mit dem Erwerb der Wert-
papiere ihren eigenen steuerlichen Rat einholen. Eine Zeichnung der Wertpapiere kann fir Investoren
nachteilige steuerliche Folgen haben. Es besteht das Risiko, dass sich die zukiinftige steuerliche Be-
handlung der Wertpapiere zum Nachteil der Investoren verandert.

2.1.15 Risiko der Abhangigkeit von der Plattform

Die Zeichnung der Wertpapiere erfolgt tber die von der Emittentin betriebene digitale Plattform (erreich-
bar unter https://anleihe.hwk1365.de/) durch Abgabe einer Zeichnungserklarung gegentiber der Emit-
tentin. Die Einlésung und die Kommunikation zwischen der Emittentin und den Investoren erfolgen
ebenfalls im Wesentlichen Uber diese Plattform der Emittentin. Es besteht das Risiko, dass die Plattform
vorubergehend oder dauerhaft nicht verfiigbar ist, etwa aufgrund technischer Stérungen, Cyberangriffe,
regulatorischer Mallnahmen gegen die Emittentin oder der Einstellung des Plattformbetriebs durch die
Emittentin. In einem solchen Fall kdnnen die Investoren méglicherweise ihre Rechte aus den Wertpa-
pieren —insbesondere das Recht auf Einldsung — nicht oder nur eingeschrankt austiben. Darliber hinaus
besteht das Risiko, dass Bekanntmachungen der Emittentin die Investoren nicht oder nicht rechtzeitig
erreichen, wenn die Plattform als primarer Kommunikationskanal ausfallt. Flr die Investoren kann dies
zu Verzogerungen bei der Einlésung oder zu Verlusten fuhren.

2.1.16 Keine staatliche Aufsicht Uber die Mittelverwendung

Die Verwendung der Erlése aus dem Verkauf der Wertpapiere unterliegt keiner staatlichen Aufsicht, es
entscheidet allein die Emittentin Gber die Verwendung der Emissionserlése. Es gibt daher keinen staat-
lichen Schutz der Investoren und des von ihnen investierten Kapitals vor einer nicht zweckgemafen
Verwendung der Erlése. Es besteht das Risiko, dass die Emissionserl6se ganz oder teilweise nicht fur
die in den Angebotsunterlagen beschriebenen Zwecke verwendet werden. In diesem Fall kann die Ope-
rative Gesellschaft moglicherweise nicht die erforderlichen Ertrage erwirtschaften, um das konzernin-
terne Darlehen zu bedienen und die erforderlichen Rickfliisse an die Emittentin zu leisten. Dies kann
dazu fiihren, dass die Emittentin ihre Zins- und Rickzahlungsverpflichtungen gegeniiber den Investoren
nicht oder nicht vollstandig erfiillen kann. Es besteht das Risiko eines Teil- oder Totalverlusts des ein-
gesetzten Kapitals einschlieRlich samtlicher Zinsanspriche.
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2.2 Technologische und operative Risiken

2.21 Risiken aus der Verwahrung der Token

Die Investoren verwahren die Token in einer Gber die Plattform der Emittentin erstellten Wallet, auf die
sie allein Zugriff haben. Die Emittentin hat keinen Zugriff auf die Wallet und verwahrt keine Token fur
Investoren. Es besteht das Risiko, dass Token durch technische Fehler, Sicherheitsvorfalle (z.B. Hacks,
Phishing-Angriffe) oder sonstige Stérungen ganz oder teilweise verloren gehen. Dartber hinaus besteht
das Risiko, dass die der Plattform zugrunde liegende technische Wallet-Infrastruktur voribergehend
oder dauerhaft nicht verfiigbar ist, was den Zugriff der Investoren auf ihre Token beeintrachtigen kann.
Fir die Investoren kann dies zu einem Teil- oder Totalverlust des eingesetzten Kapitals fihren.

222 Digitale Wallet und Private Key Risiken

Bei Verlust oder Diebstahl des Private Keys oder bei Ubertragung der Token auf eine nicht kompatible
Wallet ist der betroffene Investor nicht mehr in der Lage, auf die seiner Wallet zugeordneten Token
zuzugreifen. Ohne Zugriff auf den Private Key kann der betroffene Investor keine Transaktionen auf der
Blockchain autorisieren und somit keine Anderung im Register veranlassen. Eine Ubertragung des
Wertpapiers ohne Zugriff auf die Token ist technisch nicht mdglich. Dartiber hinaus ist die Durchsetzung
der Anspriiche des Investors aus dem Wertpapier gegenlber der Emittentin ohne Zugriff auf die Token
moglicherweise unsicher und mit erhdhten Nachweisanforderungen verbunden, da die Emissionsbedin-
gungen vorsehen, dass Rechte aus den Wertpapieren ausschlieRlich von demjenigen Investor geltend
gemacht werden kénnen, dessen Adresse (Public Key) im Register des Smart Contracts als Inhaber
der Token eingetragen ist. Die Emittentin kann auf Antrag des Investors nach dokumentierter |dentitats-
und Berechtigungsprufung die Erstellung einer Ersatz-Wallet ermdglichen, bei dem die bisherigen To-
ken vernichtet und neue Token der Ersatz-Wallet zugeordnet werden; ein Anspruch auf erfolgreiche
Wiederherstellung des Zugangs zu der bisherigen Wallet besteht nicht. Im Ergebnis kann der Verlust
des Private Keys oder die Ubertragung auf eine nicht kompatible Wallet dazu fiihren, dass der Investor
seine Rechte aus dem Wertpapier voriibergehend oder dauerhaft nicht oder nur erschwert austiben und
das Wertpapier nicht tibertragen kann.

223 IT-bezogene Risiken und Cyberangriffe

Die fur die Emission, Verwaltung und Kommunikation eingesetzte IT-Infrastruktur der Emittentin sowie
des Plattformbetreibers kann Stérungen, technischen Fehlern, Netzwerkausfallen oder externen Angrif-
fen (z.B. DDoS-Angriffe, Cyberangriffe, Sabotage) unterliegen. Fortschritte in der Kryptographie (ein-
schlieRlich zukunftiger Quantencomputing-Risiken) kdnnen verwendete Verschlisselungsverfahren
schwéachen und zusatzliche Sicherheitsmallinahmen erfordern. Fir die Investoren kann dies bedeuten,
dass sie ihre Rechte aus den Wertpapieren — insbesondere das Einldsungsrecht — voriibergehend nicht
austben konnen. Darilber hinaus konnen derartige Ereignisse die Einlésung der Wertpapiere
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gegenuber der Emittentin verzdgern oder voriibergehend verhindern. Fur die Investoren kann dies zu
Verlusten fuhren.

2.24  Technologie- bzw. Blockchain-bezogene Risiken

Die fur die Emission und Verwaltung verwendete Blockchain-Technologie kann Stérungen, Fehlern,
Protokollanderungen (Upgrades/Forks), Netzwerkiberlastungen, Re-Organisationen (Reorgs) oder ex-
ternen Angriffen unterliegen. Dies kann zu Verzégerungen, voribergehender Nichtverfugbarkeit oder in
Ausnahmefallen zu einer eingeschrankten Ubertragbarkeit der Wertpapiere fiihren. Bei Forks oder ver-
gleichbaren Ereignissen konnen identische Token technisch auf mehreren Ketten existieren, ohne dass
die Emissionsbedingungen eine Regelung treffen, welcher Chain-Strang mafigeblich ist; Rechte der
Investoren aus den Wertpapieren bestehen nur in Bezug auf denjenigen Chain-Strang, auf dem der
urspriingliche Smart Contract der Emittentin betrieben wird. Dariiber hinaus ist die Emittentin berechtigt,
zukinftig einen Wechsel der Blockchain vorzunehmen, wenn hierfiir verninftige Griinde gegeben sind
(z.B. geringere Transaktionskosten, héhere Sicherheit). Mit einem solchen Wechsel werden die ausge-
gebenen Token geldscht und durch neue Token auf der gewahlten Blockchain ersetzt. Investoren be-
nétigen nach einem Wechsel eine mit den neuen Token kompatible Wallet, was mit zusatzlichen Kosten
fur den Investor verbunden sein kann. Stellen Investoren nicht rechtzeitig auf eine kompatible Wallet
um, kann dies zum Verlust des Zugangs zu ihren Token flhren. Darliber hinaus kénnen bei der techni-
schen Migration der Token Fehler auftreten, die einen voribergehenden oder dauerhaften Verlust von
Token zur Folge haben kdnnen. Fur die Investoren kann dies bedeuten, dass sie ihre Token und damit
auch die Rechte aus den Wertpapieren voribergehend nicht ausiben oder Ubertragen kénnen. Darlber
hinaus kann dies die Einldsung der Wertpapiere gegeniiber der Emittentin verzégern oder voriberge-
hend verhindern. Fir die Investoren kann dies zu Verlusten fihren.

2.2.5  Smart-Contract- und Implementierungsrisiken

Emission, Ubertragung und Zuordnung der Token erfolgen mittels Smart Contracts. Programmierfehler,
Konfigurationsfehler oder Sicherheitsliicken kdnnen dazu fuhren, dass Investoren voribergehend oder
dauerhaft nicht wirksam Uber Token verfigen kénnen bzw. entsprechende Ersatztoken ausgegeben
werden muissen. Audits und Tests kdnnen das Risiko nicht vollstandig ausschlielen. Soweit Smart
Contracts upgrade-fahig sind, bestehen Risiken im Zusammenhang mit Admin-/Upgrade-Rechten (z.B.
Fehlkonfiguration, Kompromittierung von Schlusselrollen). Soweit sie nicht upgrade-fahig sind, kann die
Fehlerbehebung nur Uber neue Vertrage/Migrationen erfolgen, was Zeitverzug und operationelle Risi-
ken mit sich bringt. Fir die Investoren kann dies bedeuten, dass sie ihre Token und damit auch die
Rechte aus den Wertpapieren voriibergehend nicht ausiiben oder tUbertragen kénnen. Darlber hinaus
kann dies die Einlésung der Wertpapiere gegeniiber der Emittentin verzégern oder vortibergehend ver-
hindern. Fir die Investoren kann dies zu Verlusten fuhren.
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