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SAMMANFATTNING

CoinShares 6vertygar med fortsatt stabilitet allt efter som 2023 fortskrider och bygger vidare pa
sitt resultat fran forsta halvaret genom att presentera sitt tredje Ibnsamma kvartal i rad.

Intékter fran férvaltningsavgifter uppgick till 10,5 miljoner GBP (Q3 2022: 10,1 miljoner GBP)
under det tredje kvartalet.

Vinster och andra inkomster uppgick till 9,3 miljoner GBP (Q3 2022: 4,7 miljoner GBP) under
det tredje kvartalet.

Totalt resultat uppgick till 14,4 miljoner GBP (Q3 2022: 20,0 miljoner GBP) under det tredje kvartalet.
Justerad EBIDTA uppgick till 9,9 miljoner GBP (Q3 2023: 6,4 miljoner GBP) under det tredje kvartale
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Alternative Performance Measures (APMs)

Sammanlagda intdkter, vinster och andra inkomster for kvartalet uppgick till 16,7 miljoner
GBP (Q3 2022: 14,7 miljoner GBP)

Kapitalforvaltningsavgifter fran koncernens ETP:er och index fér kvartalet uppgick till 10,5
miljoner GBP (Q3 2022: 10,1 miljoner GBP)

Aktiviteter pa kapitalmarknaden resulterade i en nettovinst/intakt om 9,3 miljoner GBP (Q3
2022: 4,5 miljoner GBP);

Investeringar under tredje kvartalet gav en nettoférlust pa 3,0 miljoner GBP (Q3 2022: 0,1
miljoner GBP i forlust);

Justerad EBITDA for det tredje kvartalet uppgick till 9,9 miljoner GBP (Q3 2022: 6,4 miljoner
GBP); och

Justerad EPS (grundlaggande) for det tredje kvartalet uppgick till 0,10 GBP (Q3 2022: 0,29
GBP); Justerad EPS (utspadd) uppgick under samma period till 0,09 GBP (Q3 2022: 0,28 GBP).

Vanligen se sid 10 for koncernens fullstandiga beriakning av justerad EBITDA, samt sidan 32 for
definitioner. For berdakning av koncernens APM se sidorna 34-36.
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TOTALT AUM (ASSETS UNDER MANAGEMENT) FOR KONCERNEN (BERAKNAT | GBP)
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. Totalt forvaltat kapital for koncernen per den 30 september 2023 uppgick till 1,98 miljarder GBP,
varav 1,53 miljarder GBP redovisas i balansrakningen i relation till koncernens ETP:er utgivna
av XBT Provider och CoinShares Digital Securities Limited. Det aterstdende beloppet pa 0,42
miljarder GBP kan hanforas till BLOCK-indexet som inte ingar i balansrakningen eftersom nar vi
beslutade om vérden att inga for indexet och dess viktning inom indexet, tillhandahalls ETF:en och
fonder som replikerar indexet av Invesco;

. AUM-siffran har visat en betydande 6kning sedan slutet av 2022 med 37,6 procent tack vare
aterhdmtning av priset under 2023, ytterligare hjélpt av nettoinfiéden till CoinShares Physical-
produkter.

. Fluktuationer i koncernens forvaltade kapital, oavsett om det ar tillgangar i eller utanfor
balansrékningen, resulterar i fluktuationer i intékter fran férvaltningsavgifter. Fluktuationer har
ingen paverkan pa koncernens substansvéarde pa ett vasentligt sétt eftersom tillgdngarna i
balansrékningen innehas for att sékra sig mot motsvarande skulder som uppstar vid utfardandet
av koncernens ETP:er.

BTC & ETH (USD)

Prisfluktuationer i Bitcoin och Ethereum under samma period:
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Viktiga handelser under det tredje kvartalet

. Aterkoép av aktier — Som en del av koncernens pagaende program for aterkdp av aktier har
323 178 aktier aterkdpts under kvartalet for en total erséttning om 15,299,538 SEK (1,113,793
GBP).

. Aktiekursutveckling — Aktiekursen har 6kat med 14 procent under det tredje kvartalet, och
steg fran 38,35 SEK till en stédngningskurs om 43,75 SEK per den 30 september 2023.

Viktiga handelser efter kvartalets slut

. Vardering av digital tillgdng — Under perioden sedan den 30 september har Bitcoin natt 18
maénaders hdgsta pris och den 24 oktober 2023 var det totala vardet dver 35 000 USD.

Kommande events
. 20 februari 2024 — Kvartalsrapport for Q4 2023

30 april 2024 — Arsredovisning 2023
14 maj 2024 - Kvartalsrapport for Q12024
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Q3 2023
VD ORD

Under det tredje kvartalet fortsatte vi arbetet med att implementera var strategi
och levererade sammantaget 16,7 miljoner GBP i kombinerade intakter, vinster
och inkomster. Vi fortsitter att halla ett tydligt fokus pa Ilénsamhet och uppnadde
justerad Ebitda pa 9,9 miljoner GBP under kvartalet, med en justerad Ebitda-
marginal pa 59 procent.

Branschen med digitala tillgangar befinner sig i ett skede av betydande férandringar som praglas
av tva nyckeltrender. SEC:s hélining gentemot flertalet oreglerade féretag har med skérpt ton
betonat vikten av efterlevnad av regelverket med tillhérande risker i att underléta det. Flera positiva
héandelser, inklusive Grayscales réttsliga framgang mot SEC, har samtidigt signalerat en vaxande
acceptans av digitala tillgdngar som en del av den finansiella infrastrukturen.

Sektorn gar mot en modell som kombinerar digitala tillgangars innovativa karaktar med strikt
efterlevnad av regler. Integrationen av digitala tillgdngar i reglerade finansiella produkter (sdsom
CoinShares kdarnkompetens i Europa), visar att ekosystemet har borjat mogna och anpassar sig till
traditionella finansiella system. Sektorn utvecklas och det stodjer var langvariga Overtygelse om att
branschen med digitala tillgangar och den traditionella finansiella sektorn kommer att fortséatta att
integreras med varandra.

Dessutom visar tillvaxten av obligationer och aktier i kombination att Bitcoin &r en utmarkt
kandidat for diversifiering av portféljen. Denna punkt ar valformulerad och foérklarad av vart
researchteam i var utbildningstidning A Little Bitcoin Goes a Long Way som publicerades i slutet av
kvartal tre. Vidare bidrar Federal Reserves hogre-for-langre-retorik till ett volatilt makrolandskap
och har paverkats av globala geopolitiska spanningar. Dessa faktorer, tillsammans med den
pagaende konvergensen av digitala tillgangar och traditionella finansiella instrument, starker
Bitcoins legitimitet som en trovardig investerbar tillgang och far den att réra sig mot en bredare
demokratisering av digitala tillgangar. Med tanke pa dessa férandringar &r vi dvertygade om goda
framtidsutsikter for denna nya klass av tillgangar, var bransch och CoinShares ledande roll.

Kapitalforvaltning

Under det tredje kvartalet fick Europas leverantorer av bérsnoterade kryptoprodukter (ETP)
erfara stora utfldden. De orsakades av ett stagnerat sentiment pd marknaden och &ven av vissa
taktiska inldsen som institutionella aktérer behévde hantera infor slutet av perioden av vissa
arbitragemojligheter.

CoinShares Physical paverkades och vi noterade vért lagsta kvartal for dessa floden sedan start.
Detta bevisas ytterligare av ett blygsamt nettoinfléde pa 6,7 miljoner USD. Var Bitcoin-produkt
axlade majoriteten av paverkan och stod fér 3,8 miljoner USD i nettoutfléden under det tredje
kvartalet. Utéver det visade vara altcoin-produkter relativt stark motstandskraft genom att
generera 10,5 miljoner USD under Q3 i infloden, jamfort med 12,2 miljoner USD och 8,7 miljoner
USD under Q2 respektive Q1.
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| juli lanserade vi var férsta konsumentkampanj i Sverige, med att marknadsféra var plattform XBT
Provider. Enligt vara uppgifter resulterade marknadsforingsinsats i en tydlig 6kning om drygt 2781
procent i antalet besok fran svenska bestkare pa var webbplats, av vilka 98 procent var nya bestkare
som spenderade Aver en minut i aktiv tid. Vi sdg dessutom en 6kning med 330 procent i avsiktliga
inkdp av XBT Provider-produkter. Kampanjen var utformad for att skydda varumarket XBT Provider
och befasta dess position som den dominerande Crypto ETP-emittenten i Norden. Samtidigt har
XBT Providers nettoutfldden varit laga. Branschens struktur innebér att &ven om vi kan anvanda
marknadsféringskampanjer direkt riktade till konsument, kan avkastningen pa investeringen for
kampanjen inte exakt sparas som en sddan kampanj annars kan fér andra aktorer som tex digitala
banktjanster. Icke desto mindre tror vi att genom att implementera kostnadseffektiva strategier kan vi
fiytta XBT Provider till att ta en position for nettoinflode.

CoinShares fortsatter att vara den europeiska ledaren inom krypto-ETP och kontrollerar cirka halften
av den totala marknaden under det senaste kvartalet. XBT Provider har levererat 6ver forvantan

med 10 miljoner USD (0,7 % av det totala forvaltade kapitalet) i nettoutfiéden per manad, till stor

del driven av nettoférséljning fran europeiska mellanhénder och institutioner balanserat av nordisk
preferens for varumarket. Dessutom visar sammansattningen av investeringen fér CoinShares
Physical-produktsvit en fortsatt forbéttring av marknadspenetration, i férhallande till andra aktorer
pa marknaden.

Nar det galler vart BLOCK-index noterades stora utfldden i blockkedjan ETF-fonder globalt, samtidigt
som Bitcoin deprecierade med 10,9 procent under kvartalet. Noterbart lyckades BLOCK-index
begransa forlusterna till 6,6 procent och évertraffade darmed Bitcoin och andra blockchainfonder
med hogre beta. Var produkt bekraftar ater sin styra och placerar sig aterkommande inom index som
den framsta globala Blockchain ETF:n nar det galler forvaltat kapital (Assets Under Management,
AUM).

Totalt sett genererade véar kapitalforvaltningsverksamhet 10,5 miljoner GBP i intakter under det
kvartalet, jamfoért med Q3 2022 10,1 miljoner GBP.

Kapitalmarknader

Inom vart segment pa kapitalmarknaden har vart priméra fokus varit strategier i CME-terminshandel.
Trots att vi stotte pa utmaningar fran rekordlaga nivaer av volatilitet och darefter minskade
spotvolymer, visade vart resultat motstandskraft. Under det tredje kvartalet prioriterade vi etablering
av en stabil infrastruktur och ett noggrant ramverk for var in- och utlaningsverksamhet.

Kryptobdrser i en post-FTX-milj6 &r allt mer ovilliga att utgéra forvaring for klientmedel. Den har
kritiska férandringen i branschen ar ett steg narmare en anpassning av modellen inom traditionella
finansiella marknader. Vi har forespréakat och stéttat denna évergadng och paborjat implementeringen
med var férvaringsprodukt under 2023 genom att utveckla processer for flertalet olika forhallanden
och réttsliga ramar som tillater oss att mildra och totalt sett minska vara risker fér motparter.

Sedan de andra kvartalet i ar har vi accelererat var positionering av var verksamhet Hedge Fund
Solutions. Handlare, kvanthandlare, utvecklare och verksamheter stddjer i allt hdgre grad lanseringen
och fondernas vardag.

Sammantaget levererade var verksamhet pa kapitalmarknaden intakter om 9,3 miljoner

GBP (jamfort med 4,5 miljoner GBP Q3 2022) under Q3, detta tack vare den framgangsrika
implementeringen av vara strategiska initiativ och fortsatt operativ excellens.
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Hedge Fund Solutions

September manad markerade den officiella lanseringen av var verksamhet Hedge Fund
Solutions, en viktig milstolpe nar vi inledde samtal med externa LP:er i Asien, Europa och fér
forsta gangen USA. Var styrka och férdel ligger i CoinShares Capital, vart US FINRA-registrerade
dotterbolag for méklarhandling, det faktum att vi forstarker marknadsféringen av vara privata
investeringsprodukter, 6ppnar dorren till varldens stérsta marknad for kapitalférvaltning och

ett hem till 50 procent av det globala AUM. Lanseringen stérker var affarsmodell i att erbjuda en
gemensam onlineplats som tacker kunders behov fran Beta- till Alpha-exponering och later dem
bygga sin egen portfolj med allokering anpassad till individuell riskaptit.

Hedge Fund Solutions initiala strategier har varit operativa sedan slutet av Q3 och teamet har varit
fokuserat pa att generera alfa samtidigt som vi foérberedde de férsta externa bidragen. Vi hoppas
fa se vara strategier prestera som férvantat och locka ett intresse innan vi lanserar ytterligare nya
strategier pa marknaden.

Huvudsakliga investeringar

Under det tredje kvartalet sag vi var portfolj Principal Investment minska med 3,0 miljioner GBP
netto. Minskningen berodde framst pa ett minskat varde pé vart innehav av FlowBank, vilket har
kompenserats nagot av 6kningar i nagra av vara évriga innehav. Det ska papekas att pa grund av
redovisningsmetoden for FlowBank som ett intresseforetag, baserat pa var andel aktieinnehav,
har det redovisade vardet inte justerats positivt for vissa handelser under 2023, namligen
slutférandet av dess finansieringsrunda under Q1 till 2,5x fére vardering av pengarna kontra var
ingdngspunkt.

Aktiekurs

Var aktiekurs har 6kat med 85 procent hittills i &. Under sommaren mer an férdubblades den
genomsnittliga volymen per dag, och vi nddde en toppnotering bland privata investerare fran
Norden. Dessa milstolpar kan representera CoinShares vaxande erkdnnande som ett legitimt och
framgangsrikt foretag.

Det har varit uppmuntrande att se den fortsatta tillvaxten och 6kade mognaden fér CoinShares
under de senaste 9 manaderna. | mina samtal med andra aktérer inom finansbranschen &r

det tydligt att uppfattningen om CoinShares bland intressenter, kunder, aktiedgare och andra
branschaktdrer successivt férandras i positiv riktning. Steg for steg gar CoinShares in i en ny fas.
Tack till er alla for att ni vill vara en del av den hér resan!

Vanliga halsningar,

Jean-Marie Mognetti, VD fér CoinShares
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