Risikofaktoren

1.1 Allgemeine Hinweise zu den Risikofaktoren

Anleger sollten vor der Entscheidung uber den Erwerb der Schuldverschreibungen die nachfolgenden
Risikofaktoren sorgféltig lesen und diese bei ihrer Anlageentscheidung berlicksichtigen. Der Eintritt
eines oder mehrerer der nachfolgend aufgefiihrten Risiken kann erhebliche nachteilige Auswirkungen
auf die Emittentin und die Schuldverschreibungen haben.

Nachfolgend werden nicht samtliche, sondern nur diejenigen Risikofaktoren dargestellt, die fir die
Emittentin und/oder die Schuldverschreibungen spezifisch und im Hinblick auf eine fundierte
Anlageentscheidung von wesentlicher Bedeutung sind. Insbesondere sind spezielle Risiken, die
aufgrund individueller Umstande nur bestimmte Anleger betreffen, nicht aufgefihrt.

Die Darstellung der Risikofaktoren ersetzt nicht eine gegebenenfalls notwendige Beratung durch
fachlich geeignete Berater. Eine Anlageentscheidung sollte nicht alleine aufgrund dieser Risikofaktoren
getroffen werden, da die hierin enthaltenen Informationen eine auf die Bedirfnisse, Ziele, Erfahrungen
bzw. Kenntnisse und Verhaltnisse des Anlegers zugeschnittene Beratung und Aufklarung nicht ersetzen
kénnen. Es wird empfohlen, Beurteilungen von fachlich geeigneten Beratern einzuholen.

Der Eintritt einzelner oder das kumulative Zusammenwirken verschiedener Risiken kann
erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin haben, mit der Folge, dass die Emittentin nicht oder nur eingeschrankt in der Lage
sein kann, Zinszahlungen und/oder die Riickzahlung des investierten Anleihekapitals
vorzunehmen.

Im ungiinstigsten Fall kann es zu einer Insolvenz der Emittentin und damit zu einem Totalverlust
der vom Anleger investierten Mittel kommen.

1.2 Risiken in Bezug auf die Geschaftstatigkeit der Emittentin

1.2.1 Unsicherheit der Zahlungen an die Anleger

Samtliche Zinszahlungen an die Anleger sowie die Riickzahlung der Schuldverschreibungen hangen
direkt und ausschlieBlich von den Ertrdgen der Emittentin aus der laufenden Verwaltung und der
VerauBerung von Kunstgegensténden ab (die ,,Assets*). Uber weitere Vermdgenswerte verfiigt die
Emittentin nicht.

Weder die Hbhe der laufenden Zinszahlungen noch die Héhe der Verdufierungserlése kdnnen
zuverlassig prognostiziert werden. Sollte es nicht gelingen, aus der Verwaltung der Assets laufende
Einklinfte zu erzielen, welche die Kosten der Emittentin Ubersteigen, kénnen keine Zinsen auf die
Schuldverschreibungen gezahlt werden. Die Hohe der tatsachlich erzielten Zinseinkiinfte kann
demnach erheblich niedriger ausfallen, als erwartet oder im schlechtesten Falle auch vollstandig
ausfallen. Um die Schuldverschreibungen an die Anleger zurlickzuzahlen, miissen die Assets veraulert
und ein Veraulerungserlos mindestens in Hohe des eingezahlten Anleihekapitals erzielt werden.

1.2.2 Fehlende Wertentwicklung der Assets

Die Hbhe des Ruckzahlungsbetrages an die Anleger hangt ausschlielllich von dem erzielbaren
Veraulerungserlds aus dem Verkauf der Assets ab. Um die Assets mit Gewinn verauf3ern zu kénnen,
mussen die Assets eine Wertsteigerung erfahren.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass eine Wertentwicklung der Assets ausbleibt, dass die
Assets eine nachhaltige Wertminderung erleiden oder dass die Assets sogar wertlos werden. Der Wert
der Assets kann auch grofteren Marktschwankungen ausgesetzt sein. Wertsteigerungen anderer
Kunstwerke des Kiinstlers bzw. erzielte Verkaufspreise fir andere Kunstwerke des Kiinstlers sind kein
zuverlassiger Indikator fur eine Wertsteigerung der Assets. Die HOhe des Riickzahlungsbetrages an die
Anleger kann demnach erheblich niedriger ausfallen, als erwartet, oder im schlechtesten Falle auch
vollstdndig ausfallen.



1.2.3 Marktrisiko

Die Emittentin beabsichtigt, die Assets auf dem nationalen oder internationalen Kunstmarkt zu erwerben
und auf dem nationalen oder internationalen Kunstmarkt mit Gewinn wieder zu veraufiern. Die
Wertentwicklung der Assets und insbesondere der erzielbare Verauflerungserlose aus dem Verkauf der
Assets hangen von den Marktbedingungen des Kunstmarktes ab, der deutlichen Schwankungen
unterliegen kann. Insbesondere kann sich die Verfiigbarkeit oder Beliebtheit eines bestimmten
Kunstlers und damit der erzielbare Kaufpreis fir ein Werk dieses Kinstlers jederzeit gravierend
verandern.

Daruber hinaus kdnnen sich negative Entwicklungen der allgemeinen Konjunktur, der wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen und der globalen Finanzmarkte nachteilig auf den Kunstmarkt auswirken und
insbesondere die Nachfrage nach Kunstwerken und die zu erzielenden VerdulRerungserlése negativ
beeinflussen.

Es besteht das Risiko, dass die fir die Assets erwarteten Wertzuwachse hinter den Erwartungen
zurlickbleiben. Es gibt keine Gewahr dafiir, dass sich der Wert der Assets positiv entwickelt. Es besteht
das Risiko, dass die Assets an Wert verlieren oder gar wertlos werden.

1.2.4 Risiko einer fehlerhaften Bewertung der Assets

Fur die Bewertung von Kunstwerken gibt es kein standardisiertes Bewertungsverfahren, anders als zum
Beispiel fir die Bewertung von Unternehmen und Unternehmensbeteiligungen. Die Bewertung von
Kunstwerken basiert regelmaRig auf einem Vergleich von am Kunstmarkt fir &hnliche Kunstwerke
erzielten Verkaufspreisen, von historischen Verkaufspreisen oder einem Gutachten eines
Kunstsachverstandigen. Eine Bewertung von Kunstwerken unterliegt damit grundsatzlich gewissen
Unsicherheiten und eine Wertermittlung muss daher nicht mit dem tatsachlich zu einem bestimmten
Zeitpunkt erzielbaren Verauflierungserlds fur das Kunstwerk ibereinstimmen. Die Emittentin wird vor
dem Erwerb die Assets bewerten. Es besteht insoweit das Risiko, dass die Bewertung auf falschen oder
unvollstandigen Informationen, Annahmen oder Schlussfolgerungen basiert. Die Informationen kénnen
den irrigen Eindruck erwecken, dass die Assets als ein fir die Emittentin geeignetes Investment
erscheinen. Die Emittentin kann insofern den Wert der Assets als zu hoch einschatzen und einen
Uberhoéhten Erwerbspreis zahlen. Dies kann zur Folge haben, dass die Assets nicht mehr zum
Erwerbspreis veraullert werden kénnen.

1.2.5 Falschungsrisiko, Schadensrisiko

Es kann sich nach dem Erwerb der Assets herausstellen, dass es sich bei einem Asset um ein Plagiat
oder um eine Falschung handelt. Die Emittentin ist bemiht, vor dem Erwerb die Echtheit der Assets zu
prufen, gleichwohl kann ein Falschungsrisiko nicht vollstandig ausgeschlossen werden. Es besteht
weiterhin das Risiko, dass Mangel und/oder Schaden an einem Asset vorhanden sind, die zum Zeitpunkt
des Erwerbs nicht erkennbar waren. Diese Risiken kénnen zu einer eingeschrankten Verwertbarkeit
oder zur Unverwertbarkeit betroffener Assets fuhren.

1.2.6 Lagerungsrisiko, Verlust- und Beschadigungsrisiko

Die Assets werden von der Emittentin selbst oder durch Dritte in auf Kunstwerke speziell ausgerichteten
Lagerraumen gelagert und gegen Beschadigung und Zerstérung mindestens bis zur Hohe des
Einkaufspreises versichert. Die Versicherung deckt damit nicht die erwartete Wertsteigerung der Assets
ab. Insoweit deckt die Versicherung nominal nicht den Nennbetrag der Schuldverschreibungen ab, weil
mit den Erlésen aus den Schuldverschreibungen nicht nur der Kaufpreis flr die Assets, sondern auch
die Kosten fir die Platzierung der Schuldverschreibungen und weitere Kosten der Emittentin finanziert
werden.

Es besteht ferner das Risiko, dass es im Zusammenhang mit der Lagerung der Assets zu einer
Entwendung, Beschadigung oder Zerstérung der Assets (z.B. durch klimatische Bedingungen,
Wasserschaden, Einwirkungen Dritter, Diebstahl, hohere Gewalt) kommt und die Versicherung eine
Einstandspflicht ablehnt, etwa weil bestimmte Umstande nicht versicherbar oder von der Versicherung
nicht gedeckt sind. Es kann zudem nicht ausgeschlossen werden, dass Anspriche gegen die
Versicherung nicht durchgesetzt werden kénnen oder die Versicherung ihren Verpflichtungen aus dem
Versicherungsvertrag nicht ohne gerichtliche Geltendmachung nachkommt. Die Folgen kénnen ein
Verlust, eine Wertminderung oder die Zerstérung der Assets sein, ebenso kdnnen fiir die Emittentin



zusatzliche Kosten fiir eine Rechtsdurchsetzung gegentber der Lagerstatte und/oder die Versicherung
entstehen.

1.2.7 VerauBerung der Assets

Die Emittentin beabsichtigt, die Assets nach einer Wertsteigerung mit Gewinn wieder zu veraufern. Die
Veraullerbarkeit der Assets hangt von vielen Faktoren ab, insbesondere von der Entwicklung des
Kunstmarktes im Allgemeinen und der Einschatzung des Kunstmarktes in Bezug auf die Assets und
den Kinstler im Besonderen. Es besteht das Risiko, dass kein Erwerber flr Assets gefunden wird oder
nicht zu den erwarteten Verkaufspreisen. Die Emittentin kdnnte auch langfristig marktbedingt nur einen
Veraulierungserlds erzielen, der unterhalb des Erwerbspreises fir die Assets liegt.

1.2.8 Semi-Blind-Pool

Zu Beginn der Emission stehen nur Investitionskriterien aber noch keine konkreten Assets seitens der
Emittentin fest. Es handelt sich daher um ein Semi-Blind-Pool-Konzept. Der Erfolg der Emittentin hangt
von der Wertentwicklung der einzelnen Assets ab. Hier besteht das Risiko, dass trotz Beachtung der
relevanten Investitionskriterien Assets ausgewahlt werden, die sich negativ entwickeln. Die Emittentin
kénnte in einem solchen Fall auch langfristig nur einen Veraufierungserlds erzielen, der unterhalb des
Erwerbspreises flr die Assets liegt.

1.2.9 Risiken aus Interessenkonflikten
Bei der Emittentin bestehen folgende Interessenkonflikte:

Die Geschéftsfiihrer der Emittentin, Herr David Riemer und Herr Julian Kutzim sind gleichzeitig
Mehrheitsgesellschafter sowie Geschéaftsfiihrer der Alleingesellschafterin der Emittentin, der arttrade
GmbH. Die Geschéftsfuhrerin der Emittentin, Frau Svenja Heyer, ist gleichzeitig eine Gesellschafterin
sowie Geschaftsfiihrerin der Alleingesellschafterin der Emittentin, der arttrade GmbH. In den Rollen als
Geschéftsfuhrer der Emittentin einerseits und als (mittelbarer) Gesellschafter der Emittentin
andererseits konnen potenzielle Interessenkonflikte angelegt sein. So konnte das Interesse der
Geschaftsfuhrer der Emittentin darin bestehen, das Kapital in der Emittentin zu halten, wahrend das
Interesse der Gesellschafter der Emittentin darin bestehen kdnnte, Gewinnausschittungen auf Ebene
der Emittentin vorzunehmen. Es ist insoweit nicht auszuschlieBen, dass eine Interessenabwagung von
Herrn Riemer, Herrn Kutzim und Frau Heyer zulasten der Emittentin vorgenommen wird, was negative
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben kann.

Die Emittentin kann Assets auch von ihrer Alleingesellschafterin, der arttrade GmbH, ankaufen. Darin
kénnen potenzielle Interessenkonflikte angelegt sein. So kénnten Assets zu Konditionen angekauft
werden, die nicht ausschlieRlich im Interesse der Emittentin liegen, sondern ggf. auch die Interessen
der arttrade GmbH und ihrer Gesellschafter berticksichtigen. Es ist insoweit nicht auszuschlielRen, dass
eine Interessenabwagung beim Ankauf von Assets zulasten der Emittentin vorgenommen wird, was
negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben kann.

1.2.10 Schliisselpersonenrisiko

Gegenwartig wie zuklnftig hangt die Geschéaftstatigkeit der Emittentin wesentlich von der Kompetenz
und dem Engagement von David Riemer und Julian Kutzim ab. Durch den Verlust von Herrn Riemer
und Herrn Kutzim besteht das Risiko, dass der Emittentin fir die Austbung ihrer Geschéaftstatigkeit
Kompetenz nicht mehr zur Verfligung steht und somit ein qualifiziertes Investitions- und
Risikomanagement nicht mehr in vollem Umfang gewahrleistet werden kann. Der Verlust dieser
unternehmenstragenden Personen konnte sich negativ auf die wirtschaftliche Entwicklung der
Emittentin auswirken.

1.2.11 Hohere Gewalt

Es besteht das Risiko, dass auflergewodhnliche Risiken wie Erdbeben, Umweltkatastrophen,
kriegerische Auseinandersetzungen (z.B. der Ukraine-Konflikt), Epidemien oder Pandemien (wie z.B.
die COVID19-Pandemie) oder sonstige Ereignisse hoherer Gewalt auftreten die Geschéaftstatigkeit der
Emittentin stark beeintrachtigen und gegebenenfalls auch zum Erliegen bringen.



1.3 Risikofaktoren in Bezug auf die Schuldverschreibungen

1.3.1 Risiko der VerauRBerbarkeit der Schuldverschreibungen

Die Veraulierbarkeit der Schuldverschreibungen ist eingeschrankt, da die Schuldverschreibungen
weder an einem geregelten Markt noch im Freiverkehr einer Wertpapierbdrse notiert sind. Es besteht
daher das Risiko, dass ein Anleger die von ihm gehaltenen Schuldverschreibungen dauerhaft nicht
veraulern kann.

1.3.2 Risiko des fehlenden Einflusses auf die Geschaftstatigkeit der Emittentin
und auf die Verwendung des Emissionserloses

Die Schuldverschreibungen gewdhren keine Teilnahme-, Mitwirkungs- und Stimmrechte in der
Gesellschafterversammlung der Emittentin. Die Geschaftsfihrung der Emittentin obliegt allein den
Geschaftsfuhrern. Insoweit kénnen Anleger keinen Einfluss auf Entscheidungen der
Gesellschafterversammlung oder der Geschéftsfiihrung der Emittentin austiben. Es besteht das Risiko,
dass Entscheidungen getroffen werden, die dem Interesse eines einzelnen Anlegers entgegenstehen
und ggf. negative Auswirkungen auf die Schuldverschreibungen haben.

1.3.3 Platzierungsrisiko

Die Emittentin beabsichtigt, durch die Emission von Schuldverschreibungen Anleihekapital in Héhe von
bis zu EUR 999.999 einzuwerben. Es besteht das Risiko, dass nicht ausreichend Anleger gewonnen
werden und der Emittentin somit weniger Anleihekapital als geplant zugefihrt wird. Die Emittentin hat
in diesen Fallen das Recht, die Schuldverschreibungen zu kindigen und zum Nennbetrag an die
Anleger zurlckzuzahlen. Fir die Anleger wird sich in diesem Fall die mit dem Erwerb der
Schuldverschreibungen verbundene Renditeerwartung nicht erfillen.

1.3.4 Risiko aufgrund der vorinsolvenzlichen Durchsetzungssperre

Fur alle Zahlungsanspriche der Anleger gilt eine vorinsolvenzliche Durchsetzungssperre. Samtliche
Anspruche aus den Schuldverschreibungen, insbesondere die Anspriche auf Zahlung der Zinsen sowie
auf Rickzahlung des Anleihekapitals, kdnnen solange und soweit nicht geltend gemacht werden, wie
die teilweise oder vollstandige Erfiillung dieser Anspriiche zu einer Uberschuldung der Emittentin im
Sinne des § 19 InsO oder einer Zahlungsunfahigkeit im Sinne des § 17 InsO in ihrer jeweils geltenden
Fassung fuhren wirde (vorinsolvenzliche Durchsetzungssperre). Die vorinsolvenzliche
Durchsetzungssperre gilt demnach bereits fir die Zeit vor Eréffnung eines Insolvenzverfahrens. Der
Anleger kann demzufolge bereits dann keine Erfillung seiner Anspriche aus den
Schuldverschreibungen verlangen, wenn die Emittentin im Zeitpunkt des Leistungsverlangens des
Anleiheglaubigers Uberschuldet oder zahlungsunféhig ist oder dies zu werden droht. Die
vorinsolvenzliche Durchsetzungssperre kann zu einer dauerhaften, zeitlich nicht begrenzten
Nichterflillung der Anspriiche des Anleiheglaubigers fiihren.

1.3.5 Risiko aufgrund der Rangstellung der Anspriche der Anleger

Die Anleger kdnnen von der Emittentin nicht verlangen, dass ihre Zins- und Riickzahlungsanspriche
gegeniiber anderen Ansprichen Dritter vorrangig ausgezahlt werden. Dies gilt auch, soweit diese
anderen Anspriche im gleichen Rang mit den Ansprichen der Anleger stehen. Im Falle der Liquidation
der Emittentin treten die nachrangigen Anspriche im Rang hinter alle nicht nachrangigen Forderungen
und alle nachrangigen Forderungen im Sinne von § 39 Absatz 1 Nr. 1 bis 5 der Insolvenzordnung zurtick.
Dies kann zum Totalverlust des Anlagebetrags fuhren. Im Falle der Eréffnung eines Insolvenzverfahrens
Uber das Vermodgen der Emittentin kann der Anleger seine Anspriche gegenuber dem
Insolvenzverwalter nur als nachrangiger Insolvenzglaubiger geltend machen. Zahlungen an den Anleger
aus der Insolvenzmasse erfolgen erst dann, wenn alle ihm vorgehenden Anspriiche, insbesondere die
nicht nachrangigen Anspriiche sowie alle nachrangigen Forderungen im Sinne von § 39 Absatz 1 Nr. 1
bis 5 der Insolvenzordnung, vollstandig erfillt wurden. Die Hohe der tatsachlichen Zahlungen ist damit
abhangig von der H6he der Insolvenzmasse. Reicht die Insolvenzmasse nicht aus, um auf nachrangige
Forderungen im Insolvenzverfahren Zahlungen zu leisten, hatte dies fir den Anleger den Totalverlust
des Anlagebetrags zur Folge.



1.3.6 Technologierisiko

Die Schuldverschreibungen werden auf Basis der Blockchain-Technologie begeben, welche wiederum
auf der Distributed Ledger Technology basiert, eine Technologie, die verhaltnismafRig jung und
ansatzweise unerprobt ist. Langzeitbeobachtungen zu dieser Technologie fehlen. Ein teilweiser oder
vollstandiger Zusammenbruch der genutzten Blockchain kdnnte die Rickzahlung der
Schuldverschreibungen beeintrachtigen.

1.3.7 Risiko von Internetstérungen

Die Funktionsfahigkeit des Kryptowertpapierregisters, in welchem die Schuldverschreibungen
eingetragen sind sowie der digitalen Geldbdrse (Wallet) der Anleger, hangt von der Funktionsfahigkeit
des Internets bzw. der Internetverbindung ab. Eine erhebliche Stérung des Internets oder der
Internetverbindung kénnten sich nachteilig auf eine Anlage in die Schuldverschreibungen auswirken.
Anleger konnten beispielsweise ihre Schuldverschreibungen nicht veraufern, um bendtigte Liquiditat
zu erlangen.

1.3.8 Risiko von Hackerangriffen

Es konnte sein, dass sich Hacker einen unautorisierten Zugriff auf die Kundendaten (z.B. Adresse, Mail,
Konto, Public Key) bei der Emittentin, beim Vertrieb des Kryptowertpapiers oder der registerfiihrenden
Stelle verschaffen. Durch gezielte E-Mails (sogenannte Phishing-Mails) an die gehackten E-
Mailadressen und der Ausflihrung der Handlung durch die Anleger, die seitens der Hacker durch diese
Phishing-Mails erstrebt wird (z.B. Eingabe bzw. Herausgabe von Passwortern), kdnnten die lokalen
Rechner der Anleger ausspioniert und dabei auch Informationen zum Private Key erlangt werden.
Hierdurch kénnten die unbefugten Dritten versuchen, die Schuldverschreibungen in der Blockchain an
sich selbst oder an andere zu uUbertragen. Ein solcher Hack koénnte zum Verlust der
Schuldverschreibungen fuhren.

1.3.9 Eigenverwahrung der Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen werden bei ihrer Ausgabe den jeweiligen digitalen Geldbérsen (Wallets) der
Anleger zugeteilt. Danach kdnnen Anleger nur mittels ihres Private Key tber die Schuldverschreibungen
verfigen. Sollte der Private Key in die Hande Dritter gelangen, so kann dieser Dritte die Wallet des
jeweiligen Anlegers missbrauchen und unbefugt Vermdgenstransaktionen vornehmen. Die Anleger
hatten in dieser Zeit keine Mdoglichkeit, auf ihre digitale Geldbdrse (Wallet) und damit auf die
Schuldverschreibungen zuzugreifen.

1.3.10 Anderung gesetzlicher Regelungen, Regulierungsvorschriften

Die Schuldverschreibungen sind blockchainbasiert. Die Blockchaininfrastruktur ist neuartig und in
Deutschland bislang noch wenig verbreitet. Hieraus resultieren technologische und regulatorische
Risiken. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass bestehende Gesetze auch mit Wirkung fir bereits
laufende Schuldverschreibungen und/oder Verwaltungsauffassungen von staatlichen Stellen geandert
werden und die Schuldverschreibungen als Folge riickabgewickelt werden missen was im
schlechtesten Fall zu einer Insolvenz der Emittentin und zu einem Totalverlust fur die Anleger fihren
kann.

1.3.11 Risiko aus der Fremdfinanzierung des Anlagebetrages

Den Anlegern steht es frei, den Erwerb der Schuldverschreibungen ganz oder teilweise durch
Fremdmittel zu finanzieren. Doch wird darauf hingewiesen, dass sich hierdurch die Risikostruktur der
Schuldverschreibungen erhoht. Die Rickfihrung der Fremdmittel und die mit einer solchen
Finanzierung verbundenen Zinszahlungen sind vom Anleger zu bedienen, unabhangig von der
Rickzahlung des Anleihekapitals zum Nennbetrag sowie etwaiger Zinszahlungen durch die Emittentin.



