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SEZNAM KRIPTOSREDSTEV IN OPIS TVEGANJ

1. uvoD

Opis tveganj, povezanih z nalozbami v kriptosredstva je namenjen strankam in morebitnim strankam. Pod tveganjem
razumemo nedoseganje nekega pri¢akovanega donosa vloZenega kapitala in/ali izgubo vloZenega kapitala do njegove
popolne izgube, pri ¢emer so podlaga za to tveganje lahko razlicni vzroki, povezani s kriptosredstvi/platformami za
trgovanje s kriptosredstvi ali izdajatelji kriptosredstev. Teh tveganj ni mozno vedno predvideti vnaprej, zato navedbe v
tem opisu ne moremo Steti kot dokoncéne.

1.1. Namen informacij

Informacije o kriptosredstvih in s temi instrumenti povezanimi tveganji so namenjene strankam in morebitnim strankam
ILIRIKE borzno posredniske hiSe d.d., Ljubljana (v nadaljevanju: “ILIRIKA” ali “druzba” ali “skrbnik”) z namenom
posredovati informacije in opozorila o tveganjih, povezanih s kriptosredstvi, ki jih lahko stranka preko druzbe kupi, proda
ali naroci oziroma v zvezi s katerimi lahko prek ILIRIKE opravlja druge vrste poslov.

Prav tako namen teh informacij ni posredovati informacij o vseh tveganjih, ki lahko nastanejo pri poslovanju s
kriptosredstvi, temvec posredovati stranki informacije o tveganjih, ki stranki omogocajo predvsem razumevanje narave
in tveganj storitev ter posameznih vrst kriptosredstev, navedenih v teh informacijah, ter posledi¢no sprejemanje
odlocitev o financ¢nih nalozbah, zavedajoc se tveganj, povezanih s kriptosredstvi.

ILIRIKA svojim strankam ponuja moZnost nalozb v kriptosredstva jih ponujajo nasi pogodbeni partnerji oziroma platforme
za trgovanije s kriptosredstvi in ponudniki likvidnosti s katerimi imamo sklenjeno pogodbo o sodelovanju.

Kriptosredstva, ki jih ponujamo za trgovanje, se lahko ob&asno spremenijo. Ce Felite videti, katera kriptosredstva so vam
na voljo v nasi ponudbi, obis¢ite naso spletno stran https://www.ilirika.si/. Opozarjamo, da nismo platforma za trgovanje
s kriptosredstvi v smislu MiCA zakonodaje. Kriptosredstva izdajajo in javnosti ponujajo razli¢ne tretje osebe in ne ILIRIKA,
razen Ce izrecno navedemo drugace. Zato kriptosredstvo, ki je na voljo na nasi spletni strani, le pomeni, da je ILIRIKA
kriptosredstvo dala na voljo za namene ponujanja storitev v zvezi s kriptosredstvi oziroma ne pomeni, da ILIRIKA zadevno
kriptosredstvo sama ponuja javnosti.

ILIRIKA svetuje stranki, da se pred nalozbo v konkretno kriptosredstvo natanéno seznani z dodatnimi razkritji o tem
kriptosredstvu. Odlocitev v zvezi s poslovanjem s kriptosredstvi sprejema stranka samostojno in za to prevzema polno
odgovornost.

ILIRIKA ni dolZna preveriti, ali je transakcija, ki vkljuCuje nakup ali prodajo kriptosredstev, primerna za stranko. Stranka
mora zato sama oceniti tveganja, povezana s transakcijo nakupa ali prodaje kriptosredstev, in nosi tveganje napacne
presoje, vkljuéno z morebitnimi negativnimi financnimi posledicami.

Te informacije ne predstavljajo nasveta ILIRIKE stranki glede naloZb v kriptosredstva in ne Stejejo kot priporocilo za
izvedbo katerekoli storitve v zvezi s kriptosredstvi. Prav tako te informacije ne predstavljajo ponudbe ILIRIKE stranki.

Sredstva, ki jih stranke vlagajo v kriptosredstva, naj bodo na voljo za daljSe ¢asovno obdobje. Kriptosredstva oziroma
njihova vrednost lahko kratkorocno precej niha, zaradi cesar so lahko nelikvidni. Nalozbe v kriptosredstva naj ne
presegajo strankinih zmoZnosti. Ker so take naloZbe lahko tvegane, mora vsaka stranka sama presoditi, koliko
potencialne izgube si lahko privosci in se temu ustrezno zavarovati.

Zaradi vecje likvidnosti in transparentnosti poslovanja vsem strankam priporo¢amo opravljanje poslov s kriptosredstvi
prek platform za trgovanje s kriptosredstvi in poobla$éenih udelezencev teh platform. Ceprav so stroski nekoliko visji,

Identifikacijska $t. Za DDV: S195168222, mati¢na Stevilka druzbe je 5831652000, transakcijski racun: SI56 1010 0006 1239 878 odprt pri banki Banka Intesa Sanpaolo d.d.
ILIRIKA borzno posredniska hisa d.d., Ljubljana je vpisana v sodnem registru Okroznega sodis¢a v Ljubljani; t. vlozka 1/25503/00.
Osnovni kapital zna$a 2.086.463,03 EUR in je v celoti vplacan.


http://www.ilirika.si/

4 ILIRIKA

platforma za trgovanje s kriptosredstvi ponuja vecjo varnost pri trgovanju, vecjo verjetnost moznosti izpolnitve posla in
poenostavljen postopek preknjizb.

Dejavniki tveganja se lahko pojavijo naenkrat ali pa se kopicijo, kar lahko povzroc¢i nepredvidljiv vpliv na vrednost vsake
finan¢ne nalozbe. V kateri koli situaciji lahko uporaba finanénega vzvoda (ki poveca morebitne pozitivne ali negativne
rezultate) bistveno poveca vpliv katerega koli izmed opisanih tveganj.

Druzba stranki posreduje te informacije o tveganjih, da bi ji omogocila samostojno nalozbeno odlocitev. Druzba je
navedene informacije skrbno pripravila in jih pridobila iz virov, za katere meni, da so zanesljivi. Kljub temu druzba ne
prevzema nobene odgovornosti za popolnost in toc¢nost posredovanih informacij. Poleg tega se lahko v zvezi s
trgovanjem s kriptosredstvi pojavijo dodatna individualna tveganja, ki niso zajeta v teh informacijah o tveganjih.
Naslednje informacije zato niso popolne, temvec zgolj opisujejo nekatera glavna tveganja, povezana s trgovanjem s
kriptosredstvi. Poleg tega te informacije o tveganjih ne nadomeséajo davénega ali pravnega svetovanja, ki ga opravi
strankin svetovalec.

2. Informacije o tveganjjih pri trgovanju s kriptosredstvi
2.1. Kaj so kriptosredstva in kako delujejo?

V primerjavi z delnicami ali obveznicami je kriptosredstvo razmeroma nov finanéni instrument s posebnim profilom
tveganja in donosa. Uredba (EU) 2023/1114 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 31. maja 2023 (v nadaljevanju: MiCA)
opredeljuje kriptosredstvo kot digitalno predstavitev vrednosti ali pravice, ki jo je mogoce elektronsko prenesti in shraniti

z uporabo tehnologije razprsene evidence ali podobne tehnologije. Kriptosredstvo je lahko v razli¢nih oblikah in podeljuje
razlicne pravice. Kriptosredstva, ki jih ponuja druzba v zvezi s trgovanjem so izklju¢no kriptosredstva, ki spadajo pod Siroko
opredelitev "drugih kriptosredstev" v skladu z MiCA. Kriptosredstva niso niti Zetoni elektronskega denarja, ki jih ureja
MIiCAR, niti Zetoni, vezani na sredstva, ali Zetoni uporabnosti.

Kriptosredstva so nedrzavne enote vrednosti. V osnovi temeljijo na zamisli o omejeni koli¢ini nedrzavnega nadomestnega
denarja. Ustvarjanja novih enot vrednosti ("kriptoZetonov", znanih tudi kot kovanci) ne izvajajo centralne banke ali
poslovne banke, kot to velja za centralnobancni denar ali kreditni in knjizni denar. Namesto tega kriptosredstva obicajno
nastajajo v racunsko intenzivhem postopku, v katerem se kriptografsko Sifrirani zapisi podatkov o transakcijah dodajajo v
javno dostopno decentralizirano podatkovno zbirko ("verigo blokov"). Veriga blokov je obi¢ajno neprekinjeno razsirljivo
zaporedje podatkovnih zapisov v posameznih blokih, ki je ustvarjeno v skladu s postopkom soglasja in nadalje razvito s
kriptografskim postopkom. Kriptosredstvo je podatkovni zapis v tej verigi blokov in s tem fiksni sestavni del te verige
blokov, ki mu trg pripiSe doloeno vrednost. Med najpogostejSe in glede na trino kapitalizacijo najpomembnejsa
kriptosredstva trenutno spadata Bitcoin (BTC) in Ether (ETH).

V verigi blokov se legitimnost posameznih dogodkov preveri, preden se nepovratno shranijo v verigo blokov kot novi
dogodki. To preverjanje se pri kriptosredstvih izvaja z razliénimi mehanizmi preverjanja. Se posebej pogosto se uporablja
tako imenovana metoda "dokazovanja dela oziroma Proof of Work", ki se trenutno med drugim uporablja za Bitcoin,
Bitcoin Cash in Litecoin. V tem matemati¢nem postopku, na koncu katerega se veriga blokov razsiri z novim blokom,
sodelujejo vsi udeleZenci v verigi blokov, ki so v verigo blokov dodali nove kovance ("rudarji"), ki sodelujejo pri preverjanju
in dokumentiranju informacij, ki jih je treba shraniti, z reSevanjem kriptografske uganke. To od rudarjev zahteva
precejsnjo racunalnisko moc. UdeleZenci, ki prvi resijo uganko, lahko dodajo nov blok v verigo blokov in so nagrajeni z
novimi enotami kriptosredstev (tako imenovane nagrade za blok). V primeru kriptosredstva Bitcoin je skupna koli¢ina
moznih obstojecih Bitcoinov omejena (Ceprav ta Se ni bila dosezena). V nasprotju s tem druge kriptosredstva nimajo (vsaj
Se ne) takSne omejitve (npr. Litecoin). Alternativni mehanizmi preverjanja, kot sta Proof of Stake ali De- legated Proof of
Stake, od udeleiencev zahtevajo bistveno manj racunalniske moci, saj soglasje o tem, kateri udelezenec lahko doda
naslednji blok, doseZejo s ponderirano naklju¢no izbiro, pri ¢emer sta odlocilna zlasti trajanje sodelovanja in delez
kriptosredstev v lasti, ne pa racunalniska moc (kot pri Proof of Work).

Kriptosredstvom so v omreZju dodeljeni prepoznavni naslovi. Naslov je sestavljen iz naklju¢no generiranega znakovnega
niza, javnega kljuca. Ustrezni lastnik, ki mu je naslov dodeljen, ga upravlja z ustreznim zasebnim klju¢em za podpisovanje
transakcij (npr. prenosov). Za prenos kriptosredstev je obic¢ajno treba izmenjati ustrezne ciljne naslove.

2.2. Kak$na tveganja so povezana z nakupom in prodajo kriptosredstev?
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Kriptosredstva so zelo tvegani, zelo Spekulativni in zelo nestanovitni financni instrumenti. Poleg obicajnih tveganj
finan¢nih nalozb, kot je cenovno tveganje, obstajajo posebna tveganja, ki nastanejo zaradi posebnih znacilnosti
kriptosredstev in osnovne tehnologije veriZzenja blokov. Uporaba dolZniskega financiranja (npr. z najemanjem posojil)
za naloZbe v kriptosredstva lahko dodatno poveca tveganje in povzroci znatna bremena. Trgovanje s kriptosredstvi je
primerno le za dobro obvescene in izkusene vlagatelje, ki so pripravljeni sprejeti visoko stopnjo tveganja in so finan¢no
sposobni nositi izgube (do vklju¢no popolne izgube).

V zvezi s tem je priporocljivo, da si sami ali skupaj z ustreznim svetovalcem, kot je naloZbeni, davcni in/ali pravni
svetovalec, ustvarite sliko o svoji sposobnosti prevzemanja tveganja, nalozbenih ciljih, nalozbenem obdobju ter pravnih in
davénih posledicah nalozbe v kriptosredstva. Nekatera klju¢na tveganja, povezana s trgovanjem s kriptosredstvi, so
opisana v nadaljevanju:

23.1. TrZna, vrednostna in cenovna tveganja

Kriptosredstva so izpostavljena Se posebej visokemu cenovnemu tveganju. Nalozba v kriptosredstva lahko v kratkem casu
povzroci znaten padec cene ali celo popolno izgubo. Pretekla gibanja cen ne morejo biti merilo za prihodnja gibanja cen
kriptosredstev.

V nasprotju z drzavnimi valutami, ki jih podpira gospodarska mo¢ drZave, in delnicami, ki jih podpira gospodarska moc¢
podjetja, se cena kriptosredstev na splosno ne dolo¢a na podlagi objektivnih dejavnikov vrednotenja. Kriptosredstva
nimajo niti notranje vrednosti (npr. materialne vrednosti) niti trzne vrednosti, ki bi bila doloCena z desetletji sprejemanja s
strani udeleZencev na trgu. Trzno vrednost kriptosredstva dolocajo ponudba in povprasevanje ter morebitna omejena
razpoloZzljivost in pricakovanja vlagateljev glede prihodnjega razvoja cen. Ni nujno, da obstaja razumljiva korelacija med
razvojem gospodarskih ali trznih podatkov in razvojem cen kriptosredstev, kar pomeni, da se lahko razvoj cen na financ¢nih
trgih in kriptosredstev razvija tudi v nasprotnih smereh. Mnenja in govorice ter prihajajo¢a politicna prizadevanja za
dodatno regulacijo kriptosredstev lahko mocno vplivajo na njihovo gibanje cen (psiholosko trzno tveganje). Do znatnih
izgub cen lahko zato pride brez prepoznavnega razloga za gibanje cen. Poleg tega morebitni padec cene ni omejen z
notranjo vrednostjo kriptosredstev.

2.3.1.1. Volatilnost

Kriptosredstva so na sploSno zelo nestanovitna. Njihovo ceno v veliki meri dolo¢ata ponudba in povprasevanje na trgu, ki
se lahko v kratkem ¢asu mocno spremenita. Poleg tega je za gibanje cene odlocilnega pomena, kako se udelezenci na trgu
strinjajo z zadevnim kriptosredstvom. Volatilnost je Se posebej velika pri kriptosredstvih z nizko likvidnostjo, saj lahko Ze
majhne transakcije sproZijo znatna cenovna gibanja. Posledic¢no lahko kriptosredstva doZivijo znatna nihanja cen v enem
trgovalnem dnevu ali celo v eni trgovalni uri. Posledic¢no lahko stranka v kratkem ¢asu utrpi precejSnjo izgubo.

Ker se s kriptosredstvi po vsem svetu trguje 24 ur na dan in brez prekinitev, se razvoj in oblikovanje cen kriptosredstev
odvija ves dan in neodvisno od trgovalnega casa druzbe. Pri sprejemanju nalozbene odlocitve mora zato stranka
upostevati, da lahko kriptosredstvo ¢ez noc ali ob nedeljah in praznikih doZivi precejSnjo spremembo vrednosti in se lahko
razvija v Skodo stranke, tako da lahko stranka utrpi precejsnje izgube tudi zunaj trgovalnega Casa.

2.3.1.2. Likvidnostno tveganje

Kriptosredstva so Se posebej izpostavljene likvidnostnim tveganjem. To velja zlasti za kriptosredstva, katerih trina
kapitalizacija je niZja od trine kapitalizacije vodilnega kriptosredstva Bitcoin. Likvidnost premoZenja kriptosredstev se
lahko s¢asoma tudi precej spremeni. Odsotnost ali le nizka likvidnost lahko pomeni, da vlagatelj ne more prodati ali kupiti
kriptosredstva, ki ga ima v lasti, ali tega ne more storiti v predvidenem obdobju ali pa je to mogoce le z znatnim popustom.
To lahko privede do precejsnjih izgub za stranko.

2.3.1.3. Tveganje razvoja trga in sprejemanja na trgu

Dolgorocna uspesnost cen kriptosredstva je v veliki meri odvisna od tega, ali ga drugi udelezenci na trgu prostovoljno
sprejmejo kot placilno sredstvo, hranilnik vrednosti ali naloZbo, in od tega, ali se sploSna sprejemljivost kriptosredstev
povecuje.
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V Sloveniji in Stevilnih drugih drzavah kriptosredstva trenutno niso pravno priznana kot valuta. Ponudniki blaga in storitev
ter drugi udelezenci na trgu zato niso dolini sprejeti kriptosredstev kot placilnega sredstva. Ce se kriptosredstva kot
placilno sredstvo sprejemajo v manjSem obsegu kot doslej ali ¢e se v prihodnosti sploh ne bodo ve¢ sprejemali, lahko to
povzroci padec cene kriptosredstev.

Poleg tega Se vedno ni jasno, ali bodo kriptosredstva na splosno dolgoroc¢no prevladale kot placilno sredstvo, hranilnik
vrednosti ali nalozba, deloma zato, ker tekmujejo z zakonitim placilnim sredstvom in drugimi finan¢nimi instrumenti.
Mozno je tudi, da bodo prevladala le nekatera kriptosredstva, medtem ko bodo druga izgubila priznanje. Konkurenca
obstaja tudi znotraj kriptosredstev in lahko se zgodi, da so druga kriptosredstva bolj inovativna in zato dolocCena
kriptosredstva izgubijo veljavo. Ce vlagatelj investira v kriptosredstvo, ki ne bo trajno sprejeta na trgu, lahko utrpi znatne
izgube.

2.3.2. Pravna tveganja

MIiCA in ustrezni spremljajoci implementacijski nacionalni zakoni drzav clanic (v Sloveniji zlasti Zakon o izvajanju Uredbe
(EVU) o trgih kriptosredstev) so namenjeni ureditvi kriptosredstev, da bi povecali zascito vlagateljev in hkrati zagotovili
delovanje trgov. Namen te uredbe je ustvariti pravno varnost za inovacije na podrocju tehnologije razprsene evidence
(DLT) in tako spodbujati potencial kriptosredstev ob upoStevanju financne stabilnosti. MiCA ureja zahteve glede
preglednosti in razkritja pri izdaji in trgovanju s kriptosredstvi, zahtevo za izdajo dovoljenja in nadzor ponudnikov storitev
v zvezi s kriptosredstvi ter izdajateljev kriptosredstev. Poleg tega so okrepljeni predpisi o varstvu vlagateljev in
potrosnikov ter uvedeni ukrepi za boj proti zlorabi trga na platformah za trgovanje s kriptosredstvi. Vendar je ureditev
kriptosredstev premoZenja Se vedno v razvojni fazi, zato Se vedno obstajajo pravne negotovosti in niZja raven ureditve v
primerjavi s tradicionalnimi financnimi instrumenti. Vlagatelji se morajo zato tudi kljub veljavnosti MiCA zakonodaje Se
naprej zavedati visokih in specifi¢nih tveganj, povezanih s kriptosredstvi.

Na nekaterih podrocjih je na primer Se vedno nejasna civilnopravna obravnava kriptosredstev. Ker kriptosredstev ni
mogoce uvrstiti niti med stvari niti med pravice, z njimi ni mogoce prenesti lastniStva ali posesti, zato ne spadajo v
podrocje varstva absolutnih pravic. Ena od posledic tega je, da v zvezi z dejanskim nadzorom nad kriptosredstvi ni varstva
dobre vere, kakrsno koli varstvo in dovoljenje pa je mogoce podeliti le pogodbeno. Poleg tega je Se vedno treba pojasniti
vprasanja, katero pravo se uporablja za prenos kriptosredstev, ali in kako se lahko na kriptosredstvih ustanovijo zastavne
pravice.

2.3.2.1. Spremembe regulativnega okolja

Tudi po sprejetju MiCA nekatere drzave Se vedno kriticno gledajo na kriptosredstva, saj slednja konkurirajo nacionalnim
valutam. Zato ni izklju¢eno, da bo drzava, skupnost drzav ali nadzorni organ dodatno reguliral ali celo prepovedal
kriptosredstva, kar bi lahko povzrocilo padec cen kriptosredstev. Poleg tega bi lahko drzavni organi v celoti ali delno
prepovedali ali kako drugace omejili trgovanje z dolocenimi kriptosredstvi. Posledica tega bi bila prekinitev ali omejitev
trgovanja s kriptosredstvi na platformah za trgovanje s kriptosredstvi. Vlagatelj bi lahko kriptosredstva- ¢e sploh - morda
prodal le zunaj trgovalnih platform. TakSna prodaja pa je mogoca le ob znatnih cenovnih popustih. Zaradi vse vecje
regulacije kriptosredstev bi se lahko zmanjsala tudi njihova priviacnost za vlagatelje in cene bi padle, zaradi ¢esar bi
vlagatelj utrpel dolocene izgube (do popolne izgube). Druzba stranki ni dolzna povrniti izgub, ki so posledica drzavnih
ukrepov proti kriptosredstvom.

2.3.2.2. Ureditev platform za trgovanje s kriptosredstvi v tujini

Stevilne platforme za trgovanje s kriptosredstvi v tujini bodisi niso predmet drzavnega nadzora bodisi so predmet le
omejenega drZzavnega nadzora, ki ni primerljiv z drzavnim nadzorom platform trgovanja, reguliranih v EU. Zato so lahko
platforme za trgovanje s kriptosredstvi bolj dovzetne za manipulacije s cenami ali druge nezakonite dejavnosti. Poleg tega
so lahko regulativne zahteve drzave, v kateri ima platforma za trgovanje sedez in katere predpisi veljajo zanj, v nasprotju z
evropskimi in slovenskimi regulativnimi in civilnopravnimi zahtevami, kar lahko privede do omejene moznosti trgovanja s
kriptosredstvi. Tudi globina in likvidnost trga ter razvitost in zrelost posameznih platform za trgovanje s kriptosredstvi se
mocno razlikuje. Zaradi zgodnje stopnje razvoja platform za trgovanje s kriptosredstvi ter razli¢nih regulativnih pristopov,
ki obstajajo na svetovni ravni, se platforme za trgovanje s kriptosredstvi med seboj precej razlikujejo glede na stopnjo
(tehni¢nega) razvoja, zrelosti, strokovnosti in velikosti. Tudi dostop do trgov in platform za trgovanje s kriptosredstvi je
razdrobljen tako iz tehni¢nih kot pravnih razlogov. To lahko privede do koncentracije trga, kar ima za posledico nihanja v
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2.3.3. Tveganje trgovalnega partnerja / tveganje napacnega trgovanja (mistrade)

Druzba ima ves Cas povezano vsaj eno mesto trgovanja (trgovalna platforma, ponudnik likvidnosti) in namerava povezati
nadaljnja mesta trgovanja. Vendar pa druzba ne more izkljuciti moZnosti, da bo povezano mesto trgovanja zacasno
ustavilo trgovanje s kriptosredstvi - na primer v primeru povecane volatilnosti na trgu. Poleg tega lahko pride do omejitev
ali zaCasne prekinitve trgovanja s kriptosredstvi iz tehnicnih razlogov. Stranke med zacasno prekinitvijo trgovanja morda
ne bodo mogle prodati svojih kriptosrdstev in bodo zaradi tega utrpele izgube. Ce je povezano samo eno mesto trgovanja,
ni moznosti trgovanja s kriptosredstvi prek druzbe med izpadom sistema trgovanja prek tega mesta trgovanja. Stranka se
zato ne bi mogla odzvati na gibanje cen kriptosredstev z oddajo narocil za nakup in prodajo ter bi lahko utrpela ustrezne
izgube.

Mesta trgovanja so obicajno upravicena tudi do posebnih pogodbenih pravic v primeru, da cene niso skladne s trznimi
("napacno trgovanje"), kar lahko negativno vpliva na stranko. Ce pride do napac¢nega trgovanja, ima mesto trgovanja
pogodbeno pravico do odstopa od pogodbe v razmerju do druzbe v skladu s pogodbo o trgovanju, sklenjeno med druzbo
in mestom trgovanja. V tem primeru bo transakcija stornirana. Ce mesto trgovanja uveljavlja svojo pravico do preklica,
ima ta preklic izvrSitve transakcije med mestom trgovanja in druzbo ucinek tudi v razmerju do stranke, ki v tem primeru ni
upravicena do kakrsnih koli zahtevkov za vracilo izkupicka preklicane transakcije (zlasti kriptosredstev). Posledica tega so
lahko znatne izgube za stranko. Ce je druZba stranki e izro¢ila izkupiéek transakcije (zlasti kriptosredstva), mora izkupicek
(zlasti kriptosredstva) stranka vrniti druzbi. Poleg tega mora druzba stranki vrniti vse, kar je stranka zagotovila za izvedbo
transakcije (zlasti kupnino, placano za nakup kriptosredstev).

Pod dolo¢enimi pogoji ima stranka lahko tudi pravico, da od druzbe zahteva preklic transakcije zaradi napacnega
trgovanja. Vendar je v skladu s pogoji pogodbe preklic zaradi napacnega trgovanja mogoc le, e cena, ki jo navaja mesto
trgovanja, znatno odstopa od trine cene v ¢asu sklenitve posla. Opozoriti je treba tudi, da je napacno trgovanje s
kriptosredstvi v dologenih okolis¢inah teZko izslediti. Zaradi visoke volatilnosti ter neobstoja centraliziranih in reguliranih
mest trgovanja lahko zato pride do tezav pri doloc¢anju referencne cene, ki je potrebna za dokazovanje napacnega
trgovanja.

2.3.4. Tveganja zaradi hrambe kriptosredstev in izguba kriptosredstev

Mo¢ razpolaganja s kriptosredstvi izhaja iz poznavanja tajnega zasebnega klju¢a. Ce se ta klju¢ izgubi, so pripadajoca
kriptosredstva izgubljena tako za imetnika kriptosredstva kot za celotno omreZje. Za razliko od na primer ban¢ne kode PIN
zasebnega kljuc¢a ni mogoce ponastaviti ali obnoviti.

Kriptosredstva strank, ki jih stranke pridobijo ali prodajo prek druzbe, se hranijo na podlagi pogodbe o skrbnistvu
sklenjene med ILIRIKO in stranko. ILIRIKA izvaja storitev skrbnistva prek podskrbnika, ki ima dovoljenje za skrbnistvo
upravljanje kriptosredstev skladno z dolo¢bami MiCA zakonodaje (v nadaljevanju: podskrbnik). Podskrbnik upravlja s
tehni¢no infrastrukturo, kjer se hranijo kriptosredstva strank. Druzba tako ne upravlja s kriptosredstvi v tehni¢cnem smislu,
saj z zasebnim klju¢em upravlja izklju¢no podskrbnik.

Skrbnistvo kriptosredstev strank pri skrbniku oziroma druzbi in iz tega izhajajoa tveganja urejajo izkljucno pogoji
skrbnistva, dogovorjeni med stranko in ILIRIKO.

Druzba ne more izkljuditi moznosti fiziénih ali drugih napadov (npr. hekerskih napadov) na podskrbnika oziroma na
njegovo skrbnisko infrastrukturo in takSnih napadov, ki bi negativno vplivali na imetje stranke, npr. z izbrisom podatkov -
vklju€no z zasebnim klju¢em - ali njihovo nedostopnostjo. Prav tako je mogoc scenarij, da si dostop do zasebnih kljucev pri
podskrbniku prilasti tretja oseba in da tretja oseba nato brez dovoljenja prenese kriptosredstva in jih tako "ukrade".

2.3.5. Brez zascite vlog - insolventnost skrbnika kriptosredstev

Za kriptosredstva, ki so v hrambi pri druzbi, ni zascite vlog. Poleg tega lahko druZba zaide v finantne teZzave ali celo
postane placilno nesposobna.

V skladu z veljavno zakonodajo mora ILIRIKA v okviru skupne hrambe kriptosredstev (v tako imenovanih omnibus

denarnicah) hraniti kriptosredstva stranke loceno od svojih kriptosredstev. Druzba ne hrani svojih kriptosredstev v

omnibus denarnici. Na zbirnem racunu so kriptopsredstva strank shranjena skupaj. Za dodelitev lastnistva strank nad
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premozZenjen kriptosredstev na zbirnem radunu se uporablja notranji racunovodski sistem skrbnika (aplikacija Shark).
Skrbnik premozenja kriptosredstev strank brez njihovega soglasja ne uporablja v druge namene, npr. za posojanje ali
zastavljanje. V primeru placilne nesposobnosti skrbnika se premozenje kriptosredstev strank pripise stranki, da jih lahko
stecajni upravitelj izlo€i iz steCajne mase.

Ce se stranka v postopku zaradi insolventnosti nad premozenjem druzbe ne strinja z locitvijo s prenosom celotnega
portfelja, ki ga hrani druzba, ali njegovih pomembnih delov na institucijo, ki jo dolo¢i stecajni upravitelj in ki upravlja
dejavnost hrambe kriptosredstev, nosi stroske loCitve stranka. Poleg tega obstaja tveganje, da bodo sredstva stranke v
hrambi pripadla ste¢ajni masi, ¢e stranka ne bo izkoristila svoje izlo¢itvene pravice.

Stranka v primeru insolventnosti druzbe ali podskrbnika in posledi¢ne izgube svojih kriptosredstev ni upravicena do
vlozitve odskodninskih zahtevkov proti druzbi.

2.3.6. Tveganja v zvezi s tehnologijo razprsene evidence (DLT)

MozZnosti uporabe kriptosredstev temelji na tehnologiji DLT. Ce je funkcionalnost verige blokov motena, lahko to povzro¢i
padec cene kriptosredstev, stranka pa ga med motnjo ne more prodati ali prenesti. To lahko privede do precej$njih izgub
ali celo do popolne izgube naloZbe za stranko.

2.3.6.1. Tveganja v zvezi s programsko opremo

Kriptosredstva temeljijo na programski opremi in protokolu, zato so dovzetna za programske napake ali napade
zlonamerne programske opreme. TakSne napake ali napadi bi lahko ogrozili zaupanje v verigo blokov in povzroéili padec
cene kriptosredstva, ki temelji na njej. Poleg tega bi lahko obstajalo celo tveganje popolne izgube, e veriga blokov kot
celota ne bi vec delovala.

Do napak lahko pride tudi v programski kodi verig blokov ali v osnovni Sifrirni tehnologiji, kar lahko tretjim osebam
omogoci nepooblasc¢en dostop do kriptosredstev ali pa celotno verigo blokov naredi brez vrednosti.

Kriptosredstva so odvisna tudi od nadaljnjega razvoja protokola na katerem temelji veriga blokov, ki se zanj uporablja.
Razvoj protokolov se lahko prepreci ali zavlece, ¢e pride do nesoglasij med udelezenci, razvijalci in ¢lani zadevnega
omrezja ali ¢e ni spodbude za nadaljnji razvoj, npr. zaradi pomanjkanja sredstev za razvijalce. To lahko negativno vpliva na
vrednost kriptosredstev.

2.3.6.2. Tveganje manipulacije

Tehnologija razprSene evidence oziroma verizenja blokov, na kateri obi¢ajno temeljijo kriptosredstva, temelji na
dolocenih kriptografskih postopkih za zascito pred manipulacijo. Ti postopki ali izvajanje teh postopkov se lahko izkazZejo
za nezadostno varne (zdaj ali zaradi nadaljnjega tehnicnega razvoja v prihodnosti, kot je razvoj kvantnih racunalnikov, ki bi
lahko zaradi svoje zelo visoke racunske moci desifrirali trenutno varno Sifriranje), tako da obstaja tveganje, da bi bila
funkcionalnost verige blokov oslabljena ali popolnoma izni¢ena, na primer zaradi kibernetskih napadov.

2.3.6.3. Tveganje upravljavca sistema

Delovanje kriptosredstev je odvisno od dolodenih lokacij ali upravljavcev sistema (tako imenovanih "polnih vozlis¢"), ki
vzdrZujejo sistem s posodabljanjem verige blokov. To se izvaja brez centralnega nadzora ali obveznosti. Ni mogoce
izkljuciti, da bodo nekatera ali vsa ta polna vozlis¢a prenehala delovati za doloceno kriptosredstvo, in ¢e ne bo mogoce
najti zamenjave, s tem kriptosredstvom ne bo ve¢ mogoce trgovati. Ta polna vozlis¢a bi lahko tudi znatno povecala
stroske transakcij za kriptosredstva in tako povzrocila, da bi bile transakcije neekonomicne.

Mogoce je tudi, da bi se ti upravljavci sistemov do neke mere zdrufZili, zaradi ¢esar bi bilo manj nadzornih instanc za
kriptosredstva, kar bi jih lahko naredilo bolj ranljive za zunanje napade.

2.3.6.4. Prenehanje ali zmanjSanje rudarskih dejavnosti
Delovanje verige blokov je v veliki meri odvisno od zmozZnosti in pripravljenosti rudarjev, da dajo svojo ra¢unalnisko moc¢

na voljo za ustvarjanje novih blokov. Ti "upravljavci tehnologije" lahko iz razli¢nih razlogov opustijo svoje dejavnosti ali jih
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zmanjsajo do te mere, da funkcionalnost verige blokov ni ve¢ zagotovljena v zadostni meri. Primeri tega so pomanjkanje
financénih sredstev, pomanjkanje zanimanja javnosti za zadevno kriptosredstvo ali nezadosten prihodek.

2.3.6.5. Napad veéine / 51 % napad
Ce rudarji zdruZijo modi in zberejo ve¢ kot polovico racunske mod¢i, obstaja moznost vedinskega napada (znanega tudi kot
"51-odstotni napad" ali vecinska odlocCitev glede na racunsko moc) na kriptosredstva, kot je Bitcoin. Z vecinskim delezem
rudarske zmogljivosti bi lahko napadalci dolocili, katere transakcije so dovoljene in jih omreZje priznava, katere pa ne.
Tak$na usmerjena manipulacija bi lahko oslabila funkcionalnost verige blokov in Skodila zaupanju v varnost verige blokov.
To bi lahko privedlo do padca cene zadevnega kriptosredstva.

2.3.6.6. Tveganije vilic / zraéne kapljice (hard fork / airdrops)

Tako imenovana "trda vilica" je razdelitev verige blokov na dva razli¢na sklopa. Ta sprememba protokola verige blokov, ki
ni zdruZzljiva s prejsnjimi razli¢icami, pomeni, da so vsi uporabniki nove programske opreme loceni od uporabnikov stare
programske opreme. Da bi bili novi bloki prepoznani, morajo vsi udelezenci na trgu v zadevni verigi blokov uporabljati
samo najnovejso razli¢ico programske opreme. Dve verigi blokov se locita na dve novi poti. Obstaja tveganje, da vlagatelj
ne bo prejel kriptosredstev iz loCenega omreZja, saj niso izpolnjeni pogoji, potrebni za priliv novih kriptosredstev. Poleg
tega lahko delitev verige blokov povzroci znatna nihanja cen. Teoreti¢no lahko trda vilica povzrodi, da se transakcija, ki je
bila izvedena pred ¢asom, ponovno "preklice".

V primeru trde vilice stranka do druzbe nima zahtevka za dostavo dodatnih kriptosredstev iz novo ustvarjenega verizenja
blokov. Poleg tega lahko druzba v primeru trde vilice zacasno ustavi trgovanje z zadevnim kriptosredstvom. Ce je bilo
kriptosredstvo stranki dodeljeno v okviru trde vilice, bo druzba po svoji razumni presoji preverila, ali bo trgovanje s
kriptosredstvom , dodeljenim v trdi vilici, Se naprej podprto. To je med drugim odvisno od tega, ali kriptosredstva
podpirajo mesta trgovanja, ki jih uporablja druiba. Ce temu ni tako, se lahko zgodi, da stranka ne bo prejela
kriptosredstev, ki ji je bilo dodeljeno na podlagi obstojecega dogovora z druzbo, ali pa z njim ne bo mogla razpolagati.

V primeru airdrops, dodatne razdelitve enot, tj. nadaljnjih vrednosti kriptosredstev, imetnikom kriptosredstev obstaja tudi
tveganje, da stranka morda ne bo mogla sodelovati pri tej razdelitvi, npr. ker bi bilo treba izpolniti posebne tehni¢ne
zahteve, ki presegajo tehni¢ne nastavitve druzbe ali podskrbnika. V tem primeru se ustrezno uporabijo zgoraj navedena
tveganja.

2.3.6.7. Poravnava in pristojbine Tveganje pri poravnavi

Poravnava transakcij s kriptosredstvi lahko traja precej dlje kot poravnava financ¢nih instrumentov, kot so npr. delnice.
Poleg tega se lahko pojavijo tezave pri dostavi kriptosredstvi in/ali pladil. To lahko povzroci, da bo treba ustrezne
transakcije stranke razveljaviti. V kolikor druzba hkrati z obvestilom o izvrsitvi posla stranki navede pogodbenega
partnerja zadevnega posla, tj. zadevno mesto trgovanja, s katerim je sklenila posel, stranki ne odgovarja za pravilno
izvedbo posla s strani pogodbenega partnerja v skladu s pogodbenimi pogoji. V zvezi s tem stranka nosi tveganje
poravnave, ki izhaja iz izvedbe transakcije.

V primeru zamude ali neizvedbe poravnave transakcije stranka nima odskodninskega zahtevka do druzbe.
2.3.6.8. Tveganje prenosne pristojbine

Stevilne verige blokov zaracunavajo pristojbino za prenos (ki se obicajno placa upravljavcu sistema verige blokov) za
transakcije prenosa kriptosredstev na drug naslov (denarnico) stranke. Ce ta pristojbina naraste na nerazumno visoko
raven, se kriptosredstvo lahko ne zdi ve¢ tako donosno kot placilno sredstvo ali na sploSno postane neprivlac¢no za
udeleZence na trgu. To bi lahko privedlo do padca cene in ustreznih izgub zadevnega kriptosredstva.

2.3.7. IT tveganja

Pri trgovanju s kriptosredstvi druzba vkljuCuje razlicne sodelujoce partnerje, s katerimi elektronsko izmenjuje podatke

prek informacijskih vmesnikov. Pri prenosu elektronsko posredovanih nalogov obstaja moznost zlorab, npr. ponarejanja s

kopiranjem brez sence, ponarejanja podpisov ali sprememb izvirnega dokumenta ter zamud zaradi morebitnih tehnicnih

tezav. Druzba ne more preverjati elektronsko posredovanih nalogov glede pristnosti in skladnosti z izvirnikom. Druzba je

zato pooblascena, da obremeni klirinski racun in izvrsi naloge v skladu s pogodbenimi pogoji, tudi ¢e se kasneje izkaze, da
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je posredovani nalog ponarejen. Morebitne izgube nosi stranka v skladu s pogodbenimi pogoji, €e jih ni povzrocila druzba.
To lahko za stranko pomeni precej$njo finan¢no tveganje.

2.3.8. Davcna tveganja
Stranka je v zvezi s pladili davkov izpostavljena predvsem tveganjem kolizije davénih redov posameznih drzav in/oziroma
napacnemu razumevanju predpisov (vklju¢no z mednarodnimi pogodbami o izogibanju dvojnega obdavcevanja dohodka
in premoZenja) in/ali zapleti pri pridobivanju dokumentacije ter dokazovanju upravi¢enosti do ugodnejSe davine
obravnave.

Druzba stranke ni dolzna obvescati o spremembah davéne obravnave kriptosredstev. Stranka mora vse morebitne nastale
davke samostojno prijaviti v svoji davéni napovedi. Druzba stranki za transakcije s kriptosredstvi ne odtegne nobenega
davka in za stranko ne pripravi nobenih davéno relevantnih napovedi. Druzba stranki tudi ne zagotavlja davinega
svetovanja. Strankam druzbam svetuje, da se v primeru vprasanj obrnejo na pristojni dav¢ni organ ali davénega svetovalca.

2.3.9. Tveganja v zvezi s pridobivanjem kriptosredstev iz dvomljivih virov

Ce stranka pridobi kriptosredstva, ki izvirajo iz nezakonitih virov, lahko zaradi tega utrpi velike izgube. To lahko na primer
vkljuCuje kriptosredstva, ki izvira iz transakcij pranja denarja, trgovine z drogami, nezakonite trgovine z orozjem ali
podobnih transakcij. Enako velja za pridobitev kriptosredstev od oseb, proti katerim so bile uvedene drzavne in
mednarodne sankcije. TakSna pridobitev lahko privede do drzavnih ukrepov proti zadevnim kriptosredstvom. Tudi mesta
trgovanja bi lahko prizadete kriptosredstva izkljucila iz trgovanja. Zaradi tega bi lahko kriptosredstva, ki jih ima stranka,
izgubila precejsnjo vrednost ali celo postalo popolnoma brez vrednosti ter bila izkljuena iz trgovanja.

V Ljubljani, 1. 10. 2025
ILIRIKA borzno posredniska hisa d.d.Ljubljana
Uprava druzbe
Igor Stemberger

Matjaz Lorencic
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