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PART I – FINANCIAL INFORMATION
 
Item 1. Financial Statements
 

iShares® Bitcoin Premium Income ETF
Statement of Assets and Liabilities (Unaudited)

At June 30, 2026
 

   
June 30,
2026  

Assets        
Investment in bitcoin, at fair value(a)   $ 28,595,505 
Investments, at fair value — affiliated(b)     14,251,772 
Receivable for capital shares sold     14,437,257 
Receivable for options premium     53,648 
Receivable for dividends — affiliated     20 

Total Assets     57,338,202 
         
Liabilities        

Sponsor’s fee payable     5,357 
Payable for investments purchased     14,520,219 
Options written, at value(c)     165,163 

Total Liabilities     14,690,739 
         
Commitments and contingent liabilities (Note 6)     — 
         

Net Assets   $ 42,647,463 

         
Shares issued and outstanding(d)     880,000 
Net asset value per Share (Note 2E)   $ 48.46 
 

(a) Cost of investment in bitcoin is $29,377,708.
(b) Cost of investments — affiliated is $14,669,416.
(c) Premiums received $430,939.
(d) No par value, unlimited amount authorized.

 
 
See notes to financial statements.
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iShares® Bitcoin Premium Income ETF
Statement of Operations (Unaudited)

For the Period from April 21, 2026 (Date of Seeding) to June 30, 2026
 

   

For the Period
from April 21, 2026
(Date of Seeding)

to June 30,
2026  

Investment Income        
Dividends – affiliated   $ 20 

Total investment income     20 
         
Expenses        

Sponsor’s fee     6,135 
Sponsor’s fee waived     (778)

Total expenses     5,357 
Net investment loss     (5,337)
         
Net Realized and Unrealized Gain (Loss)        

Net realized gain from:        
Options written     79,073 

Net realized gain     79,073(b) 
Net change in unrealized appreciation/depreciation on:        

Investments – affiliated     (417,644)
Investments in bitcoin     (782,203)
Options written     265,776 

Net change in unrealized appreciation/depreciation     (934,071)
Net realized and unrealized loss     (854,998)
         

Net decrease in net assets resulting from operations   $ (860,335)

         
Net decrease in net assets per Share(a)   $ (6.47)
 

(a) Net decrease in net assets per Share based on average shares outstanding during the period.
(b) Includes $79,073 of realized gains and $0 of realized losses.

 
 
See notes to financial statements. 
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iShares® Bitcoin Premium Income ETF
Statement of Changes in Net Assets (Unaudited)

For the Period from April 21, 2026 (Date of Seeding) to June 30, 2026
 

   

For the Period
from April 21, 2026
(Date of Seeding)

to June 30,
2026  

Net Assets at April 21, 2026   $ — 
         
Operations:        

Net investment loss     (5,337)
Net realized gain     79,073 
Net change in unrealized appreciation/depreciation     (934,071)

Net decrease in net assets resulting from operations     (860,335)
         
Capital Share Transactions:        

Contributions for Shares issued     43,507,798 
Distributions for Shares redeemed     — 

Net increase in net assets from capital share transactions     43,507,798 
         
Increase in net assets     42,647,463 
         

Net Assets at June 30, 2026   $ 42,647,463 

         
Shares issued and redeemed        

Shares issued     880,000 
Shares redeemed     — 

Net increase in Shares issued and outstanding     880,000 

 
 
See notes to financial statements.
 

3

NM0826U-5834297-5/109



Table of Contents
 
 

iShares® Bitcoin Premium Income ETF
Statement of Cash Flows (Unaudited)

For the Period from April 21, 2026 (Date of Seeding) to June 30, 2026
 

   

For the Period
from April 21, 2026
(Date of Seeding)

to June 30,
2026  

Cash Flows from Operating Activities        
Net decrease in net assets resulting from operations   $ (860,335)
Adjustments to reconcile net increase (decrease) in net assets resulting from operations to net cash provided by (used in)
operating activities:        
Purchases of bitcoin     (19,707,876)
Purchases of investments     (9,850,814)
Proceeds from sales of investments     31,785 
Net change in unrealized appreciation/depreciation     1,199,847 
Change in options written, at value     165,163 
Change in operating assets and liabilities:        

Receivable for dividends – affiliated     (20)
Sponsor’s fee payable     5,357 
Receivable for options premium     (53,648)

Net cash used in operating activities   $ (29,070,541)

         
Cash Provided by Financing Activities        
Proceeds from issuance of Shares   $ 29,070,541 
Net cash provided by financing activities   $ 29,070,541 
         
Cash        
Net increase in cash   $ — 
Cash, beginning of period     — 

Cash, end of period   $ — 

 
 
See notes to financial statements.
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iShares® Bitcoin Premium Income ETF
Schedule of Investments (Unaudited)

At June 30, 2026
 
Security   Quantity     Fair Value  
Investments                
iShares® Bitcoin Trust ETF(a)(b)

(Cost: $14,649,322)     425,080    $ 14,231,678 
Bitcoin

(Cost: $29,377,708)     484      28,595,505 
BlackRock Cash Funds: Treasury, SL Agency Shares, 3.62%(a)(c)

(Cost: $20,094)     20,094      20,094 
Total Investments Before Options Written — 100.47%

(Cost: $44,047,124)       42,847,277 
Options Written — (0.39)%

(Premiums Received: $(430,939))       (165,163)
Total Investments Net of Options Written — 100.08%

(Cost: $43,616,185)       42,682,114 
Liabilities in Excess of Other Assets — (0.08)%       (34,651)

Net Assets — 100.00%     $ 42,647,463 

 

(a) Affiliate of the Trust.
(b) All or a portion of the security has been pledged and/or segregated as collateral in connection with outstanding exchange-traded options written.
(c) Annualized 7-day yield as of period end.

 
Affiliates

 

Affiliated Issuer  
Value at
04/21/26   

Purchases
at Cost   

Proceeds
from Sales   

Net
Realized

Gain
(Loss)   

Change in
Unrealized

Appreciation
(Depreciation)   

Value at
06/30/26   

Shares
Held at

06/30/26    Income   

Capital
Gain

Distributions
from

Underlying
Trusts 

BlackRock Cash Funds:
Treasury, SL Agency
Shares   $ —    $ 20,094(a)  $ —    $ —    $ —    $ 20,094      20,094    $ 20    $ — 

iShares® Bitcoin Trust
ETF     —      14,649,322      —      —      (417,644)     14,231,678      425,080      —      — 

                         $ —    $ (417,644)   $ 14,251,772           $ 20    $ — 
 

(a) Represents net amount purchased (sold).

 
Derivative Financial Instruments Outstanding as of Period End
 
Exchange-Traded Options Written  
   

Description  
Number of
Contracts  

Expiration
Date 

Exercise
Price    

Notional
Amount
(000)     Value  

Call                                  
iShares® Bitcoin Trust ETF     959  07/02/26  USD 35.00    USD 3,211    $ (3,136)
iShares® Bitcoin Trust ETF     959  07/10/26  USD 35.00    USD 3,211      (26,844)
iShares® Bitcoin Trust ETF     959  07/17/26  USD 36.00    USD  3,211      (26,841)
iShares® Bitcoin Trust ETF     959  07/24/26  USD 34.00    USD  3,211      (108,342)
                           $ (165,163)
 
 
See notes to financial statements.
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iShares® Bitcoin Premium Income ETF
Notes to Financial Statements (Unaudited)

June 30, 2026
 
 
1 - Organization
 
The iShares Bitcoin Premium Income ETF (the “Trust”) was organized on September 25, 2025 as a Delaware statutory trust. The trustee is BlackRock
Fund Advisors (the "Trustee"), which is responsible for the day-to-day administration of the Trust. The Trust’s sponsor is iShares Delaware Trust
Sponsor LLC, a Delaware limited liability company (the "Sponsor"). The Bank of New York Mellon serves as the "Trust Administrator". The Trust is governed
by the provisions of the Second Amended and Restated Trust Agreement (the "Trust Agreement") executed by the Sponsor, the Trustee and Wilmington
Trust, National Association, a national association ("Delaware Trustee"), as of June 4, 2026. The Trust issues units of beneficial interest (“Shares”)
representing fractional undivided beneficial interests in its net assets.
 
On April 21, 2026, BlackRock Financial Management, Inc. (the “Seed Capital Investor”) purchased 2,000 Shares for $100,000 at a per-Share price of $50.00
(the “Seed Creation Baskets”). The Seed Capital Investor did not receive from the Trust, the Sponsor or any of their affiliates any fee or other compensation
in connection with the purchase of Seed Creation Baskets. On June 9, 2026, the Trust purchased approximately 110 bitcoin with the proceeds of the Seed
Creation Baskets using Coinbase Inc. (the “Prime Execution Agent”). The costs incurred in connection with the purchase of bitcoin with the proceeds of the
Seed Creation Baskets were borne by the Trust. The Sponsor’s fee started accruing daily at an annualized rate equal to 0.65% of the net asset value of the
Trust on June 10, 2026.
 
The Trust’s registration statement on Form S-1 relating to its continuous public offering of Shares was declared effective by the Securities and Exchange
Commission (“SEC”) on June 12, 2026 (Effective Date) and the Shares were listed on The Nasdaq Stock Market LLC (“NASDAQ”) on June 16, 2026.
 
The Trust seeks to reflect generally the performance of the price of bitcoin while providing premium income by writing (selling) call options primarily on
iShares® Bitcoin Trust ETF ("IBIT") shares and, from time to time, on Exchange-Traded Products Indices ("ETP Indices"). This strategy may be impacted by
changes in the value of IBIT shares, ETP Indices, limitations in the Trust’s ability to write or close options, risks related to trading options, and the risk that
the Clearing Agent could default on its obligations. Premiums received may not be sufficient to offset losses from volatility in bitcoin, IBIT shares, or ETP
Indices over time. The Trust seeks to reflect such performance before payment of the Trust’s expenses and liabilities.
 
The accompanying unaudited financial statements were prepared in accordance with generally accepted accounting principles in the United States
(“U.S. GAAP”) for interim financial information and with the instructions for Form 10-Q and the rules and regulations of the SEC. In the opinion of
management, all material adjustments, consisting only of normal recurring adjustments considered necessary for a fair statement of the interim period
financial statements, have been made. Interim period results are not necessarily indicative of results for a full-year period.
 
The Trust qualifies as an investment company solely for accounting purposes and not for any other purpose and follows the accounting and reporting
guidance under the Financial Accounting Standards Board Accounting Standards Codification Topic 946, Financial Services - Investment Companies, but is
not registered, and is not required to be registered, as an investment company under the Investment Company Act of 1940, as amended.
 
 
2 - Significant Accounting Policies
 
A. Basis of Accounting
 
The following significant accounting policies are consistently followed by the Trust in the preparation of its financial statements in conformity with
U.S. GAAP. The preparation of financial statements in conformity with U.S. GAAP requires management to make certain estimates and assumptions that
affect the reported amounts of assets and liabilities and disclosures of contingent assets and liabilities at the date of the financial statements and the
reported amounts of revenue and expenses during the reporting period. Actual results could differ from those estimates.
 
B. Bitcoin
 
Coinbase Custody Trust Company, LLC (the “Bitcoin Custodian”) is responsible for safekeeping the bitcoin owned by the Trust. Anchorage Digital Bank
N.A. is the “Additional Bitcoin Custodian” for the Trust. At the current time, the Sponsor has no plans to move any of the Trust’s bitcoin to the Additional
Bitcoin Custodian. The Bitcoin Custodian and the Additional Bitcoin Custodian are appointed by the Trustee.
 
The net asset value of the Trust on any given day is computed by subtracting the Trust’s accrued expenses and liabilities, which include the Trust’s options
positions from the value of the Trust’s total assets, which consist of: (1) the Trust’s bitcoin, IBIT shares, and cash; (2) any earnings on those assets;
and (3) any other assets of the Trust, in each case as of the close of trading on that day, each determined by the Trustee pursuant to policies established
from time to time by the Trustee or its affiliates or otherwise described herein. The Trust’s periodic financial statements are prepared in accordance with the
Financial Accounting Standards Board Accounting Standards Codification Topic 820, “Fair Value Measurement” and utilize an exchange-traded price from
the Trust’s principal market for bitcoin as of 11:59 p.m. Eastern Time (“ET”) on the Trust’s financial statement measurement date. The Sponsor determines
in its sole discretion the valuation sources and policies used to prepare the Trust’s financial statements in accordance with U.S. GAAP. The Trust engages
a third-party vendor to obtain a price from a principal market for bitcoin, which is determined and designated by such third-party vendor daily based on its
consideration of several exchange characteristics, including oversight, and the volume and frequency of trades.
 
The Sponsor has the exclusive authority to determine the Trust’s net asset value, which it has delegated to the Trustee under the Trust Agreement. The
Trustee has delegated to the Trust Administrator the responsibility to calculate the net asset value of the Trust and the net asset value per Share (“NAV”),
based on a pricing source selected by the Trustee. In determining the Trust’s net asset value, the Trust Administrator values the bitcoin held by the Trust
based on an index (the “Index”), unless the Sponsor in its sole discretion determines that the Index is unreliable. The methodology used
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to calculate the Index price to value bitcoin in determining the net asset value of the Trust may not be deemed consistent with U.S. GAAP. The CME CF
Bitcoin Reference Rate – New York Variant for the Bitcoin – U.S. Dollar trading pair (the “CF Benchmarks Index”) shall constitute the Index, unless the
CF Benchmarks Index is not available or the Sponsor in its sole discretion determines the CF Benchmarks Index is unreliable as the Index and therefore
determines not to use the CF Benchmarks Index as the Index. If the CF Benchmarks Index is not available or the Sponsor determines, in its sole
discretion, that the CF Benchmarks Index is unreliable (together a “Fair Value Event”), the Trust’s holdings may be fair valued on a temporary basis in
accordance with the fair value policies approved by the Trustee.
 
Additionally, the Trust Administrator monitors for unusual prices and escalates to the Trustee if detected. If the CF Benchmarks Index is not used, the Trust
will notify Shareholders in a prospectus supplement, in its periodic Exchange Act reports and/or on the Trust’s website. The Trust Administrator calculates
the net asset value of the Trust and the NAV once on each day other than a Saturday or a Sunday or a day on which NASDAQ is closed for regular trading
(a “Business Day”). The NAV for a normal trading day will be released after 4:00 p.m. ET. Trading during the core trading session on NASDAQ typically
closes at 4:00 p.m. ET. However, NAVs are not officially released until after the completion of a comprehensive review of the NAV and prices utilized to
determine the NAV of the Trust by the Trust Administrator. Upon the completion of the end of day reviews by the Trust Administrator the NAV is released to
the public typically by 5:30 p.m. ET and generally no later than 8:00 p.m. ET. The period between 4:00 p.m. ET and the NAV release after 5:30 p.m. ET
(or later) provides an opportunity for the Trust Administrator and the Trustee to detect, flag, investigate, and correct unusual pricing should it occur and
implement a Fair Value Event, if necessary. Any such correction could adversely affect the value of the Shares.
 
The Trust’s periodic financial statements may not utilize the net asset value of the Trust to the extent the methodology used to calculate the Index is
deemed not to be consistent with U.S. GAAP.
 
Gain or loss on sales of bitcoin is calculated on a trade date basis using the average cost method.
 
The following table summarizes activity in bitcoin for the period from April 21, 2026 (Date of Seeding) to June 30, 2026:
 

Period from April 21, 2026 (Date of Seeding) to June 30, 2026   Quantity     Cost     Fair Value    
Realized
Gain (Loss)  

Beginning balance     —    $ —    $ —    $ — 
Bitcoin purchased     484      29,377,708      29,377,708      — 
Net change in unrealized appreciation/depreciation     —      —      (782,203)     — 

Ending balance     484    $ 29,377,708    $ 28,595,505    $ — 

 
C. Options Written
 
The Trust will purchase IBIT shares in the market using cash received from Authorized Participants and will write (sells) covered call options primarily on
IBIT shares to generate premium income. All options written by the Trust will be U.S. exchange-listed. Options written on IBIT may be standardized options
or Flexible Exchange (“FLEX”) options to provide flexibility in the exercise prices and expirations and to manage exposure. The Trust will write standardized
IBIT options and, based on a number of factors, FLEX IBIT options. Such factors may include, among other things, market conditions, options liquidity, and
options’ strike price. The Trust may also write standardized index options. The Trust’s options will generally have monthly expirations but may vary in term,
to achieve the Trust’s investment objective.
 
An option is a contract that gives the purchaser (the “option holder”), in exchange for a premium the right but not the obligation to buy (a “call option”) or sell
(a “put option”) an underlying asset, or settle for cash in an amount based on an underlying asset, rate, or index at a specified price (the “exercise price”)
during a period of time or on a specified date. When the Trust writes (sells) a call option, it receives a premium and gives the purchaser of the option the
right to purchase from the Trust the IBIT shares at an exercise price by or on the expiration date. The options the Trust writes may be European style,
meaning they are exercisable at the exercise price only on the expiration date, or American style, meaning they can be exercised at any time on or prior to
their expiration date. The Trust typically trades options that expire monthly but may vary in term, to achieve the Trust’s investment objective.
 
In addition to purchasing IBIT shares to post as collateral for options, the Trust will also hold IBIT shares to meet its liquidity needs. As a result, the Trust
fully participates in market gains or declines of bitcoin through its IBIT shares not held as collateral. Additionally, the Trust fully participates in market gains
or declines of bitcoin through its bitcoin holdings.
 
If the Trust buys a call option, it pays a premium and receives the right, but not the obligation, to purchase IBIT shares or another reference asset at an
exercise price by or on the expiration date. However, the Trust expects to purchase options only to close out existing positions on options contracts where
it is the seller in order to roll, or extend, the expiration date of its position in the options contracts where it acts as seller. When the Trust rolls an option,
the purchased option contract closes out the old option contract that was sold and the Trust has no further obligations under such old option contract. The
Trust’s only option exposure is under the new option that it sold in respect of the new, extended expiration date.
 
Please refer to Note 9 for additional disclosures regarding the Trust’s investments in options written.
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D. Securities Transactions and Income Recognition
 
Securities transactions are accounted for on the trade date. Realized gains and losses on investment transactions are determined using the specific
identification method. Dividend income and capital gain distributions from the underlying trusts, if any, are recorded on the ex-dividend date.
 
E. Calculation of Net Asset Value
 
On each Business Day, as soon as practicable after 4:00 p.m. ET, the net asset value of the Trust is obtained by subtracting all accrued fees, expenses
and other liabilities of the Trust from the total assets held by the Trust. The Trust Administrator computes the NAV by dividing the net asset value of the
Trust by the number of Shares outstanding on the date the computation is made.
 
F. Cash and Cash Equivalents
 
Cash includes non-interest bearing, non-restricted cash maintained with one banking institution. Cash in a bank deposit account, at times, may exceed
U.S. federally insured limits.
 
G. Offering of the Shares
 
Shares are issued and redeemed continuously in aggregations of 20,000 Shares (a “Basket”) or integral multiples thereof, based on the quantity of bitcoin
attributable to each Share (net of accrued but unpaid Sponsor’s fee and any accrued but unpaid expenses or liabilities). Individual investors cannot
purchase or redeem Shares in direct transactions with the Trust. Only registered broker-dealers that are eligible to settle securities transactions through the
book entry facilities of the Depository Trust Company and that have entered into a contractual arrangement with the Sponsor governing, among other
matters, the creation and redemption of Shares (such broker-dealers, the “Authorized Participants”), can place orders to receive Baskets in exchange for
cash, bitcoin and/or IBIT shares. Baskets may be redeemed by the Trust in exchange for an amount of bitcoin and/or IBIT shares corresponding to their
redemption value or for the cash proceeds from selling the amount of bitcoin and/or IBIT shares corresponding to their redemption value.
 
In connection with cash creations and redemptions, the Trust engages in bitcoin transactions for converting cash into bitcoin (in association with purchase
orders) and bitcoin into cash (in association with redemption orders) by choosing, in its sole discretion, to trade directly with third parties (each, a “Bitcoin
Trading Counterparty”), who are not registered broker-dealers pursuant to written agreements between such Bitcoin Trading Counterparties and the Trust, or
choosing to trade through Coinbase, Inc. (the “Prime Execution Agent”) acting in an agency capacity with third parties through its Coinbase Prime service
pursuant to the Prime Execution Agent Agreement.
 
H. Distributions
 
Premiums and other income received by the Trust on its assets may be used to acquire additional assets or, in the discretion of the Sponsor, distributed to
shareholders. The Trust is under no obligation to make periodic distributions to shareholders. Distributions are paid in U.S. dollars and cannot be
automatically reinvested in additional shares of the Trust.
 
I. Income Taxes
 
The Trust is treated as a partnership for federal, state and local income tax purposes.
 
No provision for federal, state, and local income taxes has been made in the accompanying financial statements because the Trust is not subject to
income taxes. Shareholders are individually responsible for their own tax payments on their proportionate share of income, gain, loss, deduction, expense
and credit.
 
The Sponsor has analyzed the tax positions as of June 30, 2026, inclusive of the open tax return years, and does not believe that there are any uncertain
tax positions that require recognition of a tax liability.
 
J. Segment Reporting
 
The Chief Financial Officer of the Sponsor acts as the Trust’s Chief Operating Decision Maker (“CODM”) and is responsible for assessing performance and
allocating resources with respect to the Trust. The CODM has concluded that the Trust operates as a single operating segment since the Trust has a single
investment strategy as disclosed in its prospectus, against which the CODM assesses performance. The financial information provided to and reviewed by
the CODM is presented within the Trust’s financial statements.
 
 
3 - Trust Expenses
 
The Sponsor’s fee is accrued daily at an annualized rate equal to 0.65% of the net asset value of the Trust and is payable at least quarterly in arrears in
U.S. dollars or in-kind or any combination thereof. For the period ended June 30, 2026, the Sponsor’s fee was $6,135.
 
The Sponsor may, at its sole discretion and from time to time, waive all or a portion of the Sponsor’s fee for stated periods of time. The Sponsor is under no
obligation to waive any portion of its fees and any such waiver shall create no obligation to waive any such fees during any period not covered by the waiver.
The Sponsor may voluntarily waive an amount of the daily Sponsor fee equal to the estimated fees associated with investments in IBIT shares. In the future,
if the Sponsor decides to waive all or a portion of the Sponsor’s fee, Shareholders will be notified in a prospectus supplement, in its periodic Exchange Act
reports and/or on the Trust’s website. For the period ended June 30, 2026, the amount waived was $778.
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The Sponsor has agreed to assume the marketing and the following administrative expenses of the Trust: the fees of the Trustee, the Delaware Trustee, the
Trust Administrator, the Bitcoin Custodian, the Additional Bitcoin Custodian, and The Bank of New York Mellon (the “Cash Custodian”), NASDAQ listing
fees, SEC registration fees, printing and mailing costs, tax reporting fees, audit fees, license fees and expenses and up to $500,000 per annum in ordinary
legal fees and expenses. The Sponsor may determine in its sole discretion to assume legal fees and expenses of the Trust in excess of the $500,000 per
annum required under the Trust Agreement. To the extent that the Sponsor does not voluntarily assume such fees and expenses, they will be the
responsibility of the Trust.
 
 
4 - Related Parties
 
The Sponsor and the Trustee are considered to be related parties to the Trust. The Trustee’s fee is paid by the Sponsor and is not a separate expense of
the Trust.
 
On April 21, 2026, the Seed Capital Investor purchased 2,000 Shares of the Trust. On June 1, 2026, the Seed Capital Investor purchased an additional
198,000 Shares. As of June 30, 2026, affiliates of BlackRock, Inc., including the Seed Capital Investor, beneficially owned 200,000 Shares of the Trust,
representing approximately 22.7% of the Shares outstanding.
 
 
5 - Indemnification
 
The Trust Agreement provides that the Sponsor shall indemnify the Trustee, its directors, employees, delegees and agents against, and hold each of them
harmless from, any loss, liability, claim, cost, expense or judgment of any kind whatsoever (including the reasonable fees and expenses of counsel) that is
incurred by any of them and that arises out of or is related to (1) any offer or sale by the Trust of Baskets, (2) acts performed or omitted pursuant to the
provisions of the Trust Agreement (A) by the Trustee, its directors, employees, delegees and agents or (B) by the Sponsor or (3) any filings with or
submissions to the SEC in connection with or with respect to the Shares, except that the Sponsor shall not have any obligations to pay any
indemnification amounts incurred as a result of and attributable to (x) the willful misconduct, gross negligence or bad faith of, or material breach of the
terms of the Trust Agreement by, the Trustee, (y) information furnished in writing by the Trustee to the Sponsor expressly for use in the registration
statement, or any amendment thereto, filed with the SEC relating to the Shares that is not materially altered by the Sponsor or (z) any misrepresentations
or omissions made by an authorized participant (other than the Sponsor) in connection with such authorized participant’s offer and sale of Shares.
 
The Trust Agreement provides that the Trustee shall indemnify the Sponsor, its directors, employees, delegees and agents against, and hold each of them
harmless from, any loss, liability, claim, cost, expense or judgment of any kind whatsoever (including the reasonable fees and expenses of
counsel) (1) caused by the willful misconduct, gross negligence or bad faith of the Trustee or (2) arising out of any information furnished in writing to the
Sponsor by the Trustee expressly for use in the registration statement, or any amendment thereto or periodic report, filed with the SEC relating to the
Shares that is not materially altered by the Sponsor.
 
The Trust Agreement provides that the Sponsor and its shareholders, directors, officers, employees, affiliates (as such term is defined under the Securities
Act of 1933, as amended) and subsidiaries and agents shall be indemnified from the Trust and held harmless against any loss, liability, claim, cost,
expense or judgment of any kind whatsoever (including the reasonable fees and expenses of counsel) arising out of or in connection with the performance
of their obligations under the Trust Agreement or any actions taken in accordance with the provisions of the Trust Agreement and incurred without
their (1) willful misconduct, gross negligence or bad faith or (2) reckless disregard of their obligations and duties under the Trust Agreement.
 
Pursuant to the applicable agreements with the Trust’s third-party service providers, the Trust has agreed to indemnify such service providers against certain
claims, losses, liabilities and expenses, subject to the terms, conditions and limitations set forth therein.
 
The Trust’s maximum exposure under these arrangements is unknown because it involves future potential claims against the Trust, which cannot be
predicted with any certainty.
 
 
6 - Commitments and Contingent Liabilities
 
In the normal course of business, the Trust may enter into contracts with service providers that contain general indemnification clauses. The Trust’s
maximum exposure under these arrangements is unknown as this would involve future claims that may be made against the Trust, that have not yet
occurred.
 
 
7 - Concentration Risk
 
Substantially all of the Trust’s assets are holdings of bitcoin, which creates a concentration risk associated with fluctuations in the price of bitcoin.
Accordingly, a decline in the price of bitcoin will have an adverse effect on the value of the Shares of the Trust. Factors that may have the effect of causing a
decline in the price of bitcoin include negative perception of digital assets; a lack of stability and standardized regulation in the digital asset markets; the
closure or temporary shutdown of digital asset platforms due to fraud, business failure, security breaches or government mandated regulation; and a loss of
investor confidence.
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8 - Financial Highlights
 
The following financial highlights relate to investment performance and operations for a Share outstanding for the period from April 21, 2026 (Date of
Seeding) to June 30, 2026.
 

   

Period from
April 21, 2026

(Date of Seeding)
to June 30,

2026  
Net asset value per Share, beginning of period   $ 50.00 
         

Net investment loss(a)     (0.04)
Net realized and unrealized loss(b)     (1.50)

Net decrease in net assets from operations     (1.54)

Net asset value per Share, end of period   $ 48.46 

         
Total return, at net asset value(c)(d)(e)(f)     (5.61)%
         
Ratio to average net assets:        

Net investment loss(g)(h)     (0.57)%
Total expenses(g)(h)     0.65%
Total expenses after fees waived(g)(h)     0.57%

 
(a) Based on average Shares outstanding during the period.
(b) The amounts reported for a Share outstanding may not accord with the change in aggregate gains and losses on investment for the period due to the timing of Share transactions in

relation to the fluctuating fair values of the Trust’s underlying investment.
(c) Based on the change in net asset value of a Share during the period.
(d) Percentage is not annualized.
(e) For the period June 12, 2026 (Effective Date) to June 30, 2026.
(f) For the period April 21, 2026 to June 30, 2026, the Trust’s total return was (3.08)%.
(g) Percentage is annualized.
(h) Ratios reflect the period June 12, 2026 (Effective Date) to June 30, 2026.

 
 
9 - Investing in Written Options
 
In writing options, the Trust bears the risk of an unfavorable change in the value of the underlying instrument or the risk that it may not be able to enter into
a closing transaction due to an illiquid market. Exercise of a written option could result in the Trust purchasing or selling a security when it otherwise would
not, or at a price different from the current market value.
 
The following table shows the fair value, by risk exposure category, on the Statement of Assets and Liabilities as of June 30, 2026:
 
    Liability Derivatives   Fair Value  
June 30, 2026            
Equity contracts   Options written, at value   $ 165,163 
 
The average value of option written is $165,163.
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The following table shows the effect of the written options, by risk exposure category, on the Statement of Operations for the period from April 21, 2026
(Date of Seeding) to June 30, 2026:
 

   
Statement of

Operations Location  
Net Realized
Gain (Loss)    

Net Change in Unrealized
Appreciation/Depreciation  

For the Period from April 21, 2026 (Date of
Seeding) to June 30, 2026                    

Equity contracts
 

Net realized gain from options
written   $ 79,073    $ — 

   

Net change in unrealized
appreciation/depreciation on
options written     —      265,776 

 
 
10 - Investment Valuation
 
U.S. GAAP defines fair value as the price the Trust would receive to sell an asset or pay to transfer a liability in an orderly transaction between market
participants at the measurement date. The Trust’s policy is to value its investment at fair value.
 
Various inputs are used in determining the fair value of assets and liabilities. Inputs may be based on independent market data (“observable inputs”) or they
may be internally developed (“unobservable inputs”). These inputs are categorized into a disclosure hierarchy consisting of three broad levels for financial
reporting purposes. The level of a value determined for an asset or liability within the fair value hierarchy is based on the lowest level of any input that is
significant to the fair value measurement in its entirety. The three levels of the fair value hierarchy are as follows:
 
  Level 1  −  Unadjusted quoted prices in active markets for identical assets or liabilities;

 
  Level 2  −  Inputs other than quoted prices included within Level 1 that are observable for the asset or liability either directly or indirectly, including

quoted prices for similar assets or liabilities in active markets, quoted prices for identical or similar assets or liabilities in markets that are
not considered to be active, inputs other than quoted prices that are observable for the asset or liability, and inputs that are derived
principally from or corroborated by observable market data by correlation or other means; and

 
  Level 3  −  Unobservable inputs that are unobservable for the asset or liability, including the Trust’s assumptions used in determining the fair value of

investments.
 
At June 30, 2026, the value of the bitcoin held by the Trust is categorized as Level 1.
 
Fair value pricing could result in a difference between the prices used to calculate the Trust’s net asset value and the prices used by the Trust’s underlying
index, which in turn could result in a difference between the Trust’s performance and the performance of the Trust’s underlying index.
 
Exchange-traded options written on IBIT are valued by an independent pricing service using a mathematical model, which incorporates a number of market
data factors, such as the trades and prices of the underlying instruments.
 
IBIT is valued at that day’s official closing price, as applicable, on the exchange where the stock is primarily traded.
 
The following table summarizes the value of each of the Trust’s investments by the fair value hierarchy levels as of June 30, 2026:
 
    Level 1     Level 2     Level 3     Total  
June 30, 2026                                
Bitcoin   $ 28,595,505    $ —    $ —    $ 28,595,505 
BlackRock Cash Funds: Treasury, SL Agency Shares     20,094      —      —      20,094 
iShares® Bitcoin Trust ETF     14,231,678      —      —      14,231,678 
Options Written     (165,163)     —      —      (165,163)
 
 
11 - Subsequent Event
 
On July 1, 2026, the Sponsor declared that the Trust’s first cash distribution in an aggregate amount of $457,925 (the "Distribution") to Shareholders of
record on July 2, 2026. The Distribution was paid on July 8, 2026. Shares began trading ex-dividend on July 2, 2026. Other than the item noted above, there
were no subsequent events requiring adjustment or additional disclosure in the financial statements.
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Item 2. Management’s Discussion and Analysis of Financial Condition and Results of Operations.
 
This information should be read in conjunction with the financial statements and notes to financial statements included in Item 1 of Part I of this
Form 10‑Q. The discussion and analysis that follows may contain statements that relate to future events or future performance. In some cases, such
forward-looking statements can be identified by terminology such as “may,” “should,” “could,” “expect,” “plan,” “anticipate,” “believe,” “estimate,” “predict,”
“potential” or the negative of these terms or other comparable terminology. These statements are only predictions. Actual events or results may differ
materially. These statements are based upon certain assumptions and analyses made by the Sponsor on the basis of its perception of historical trends,
current conditions and expected future developments, as well as other factors it believes are appropriate in the circumstances. Whether or not actual
results and developments will conform to the Sponsor’s expectations and predictions; however, is subject to a number of risks and uncertainties, including
the special considerations discussed below, general economic, market and business conditions, changes in laws or regulations, including those
concerning taxes, made by governmental authorities or regulatory bodies, and other world economic and political developments. Although the Sponsor
does not make forward-looking statements unless it believes it has a reasonable basis for doing so, the Sponsor cannot guarantee their accuracy. Except
as required by applicable disclosure laws, neither the Trust nor the Sponsor is under a duty to update any of the forward-looking statements to conform
such statements to actual results or to a change in the Sponsor’s expectations or predictions.
 
Introduction
 
The iShares Bitcoin Premium Income ETF (the “Trust”) is a Delaware statutory trust. The Trust does not have any officers, directors, or employees and is
administered by the Second Amended and Restated Trust Agreement dated as of June 4, 2026, among iShares Delaware Trust Sponsor LLC
(the “Sponsor”), BlackRock Fund Advisors (the “Trustee”) and Wilmington Trust, National Association, a national association (the “Delaware Trustee”). The
Trust issues shares (“Shares”) representing fractional undivided beneficial interests in its net assets. The assets of the Trust consist primarily of bitcoin and
shares of iShares Bitcoin Trust ETF ("IBIT") held by a custodian on behalf of the Trust.
 
The Trust is an actively managed investment vehicle and seeks to reflect generally the performance of the price of bitcoin while providing premium income
through an actively managed strategy of writing (selling) call options primarily on IBIT shares, and, from time to time, on ETP Indices. The Trust seeks to
reflect such performance before payment of the Trust’s expenses and liabilities. The Trust does not engage in any activities designed to obtain a profit from,
or ameliorate losses caused by, changes in the price of bitcoin.
 
The Trust issues and redeems Shares only in aggregations of 20,000 Shares (a “Basket”) or integral multiples thereof, based on the quantity of cash,
bitcoin, and/or IBIT shares attributable to each Share (net of accrued but unpaid Sponsor’s fee and any accrued but unpaid expenses or liabilities). Only
registered broker-dealers that have previously entered into an agreement with the Sponsor governing the terms and conditions of such issuance (such
broker-dealers, the “Authorized Participants”), can place orders to receive Baskets in exchange for cash, bitcoin, and/or IBIT shares. Baskets may be
redeemed by the Trust in exchange for an amount of cash, bitcoin, and/or IBIT shares corresponding to their redemption value or for the cash proceeds from
selling the amount of bitcoin and/or IBIT shares corresponding to their redemption value.
 
In connection with cash creations and redemptions, the Trust engages in bitcoin transactions for converting cash into bitcoin (in association with purchase
orders) and bitcoin into cash (in association with redemption orders) by choosing, in its sole discretion, to trade directly with third parties (each, a “Bitcoin
Trading Counterparty”), who are not registered broker-dealers pursuant to written agreements between such Bitcoin Trading Counterparties and the Trust, or
choosing to trade through Coinbase, Inc. (the “Prime Execution Agent”) acting in an agency capacity with third parties through its Coinbase Prime service
pursuant to the Prime Execution Agent Agreement.
 
Shares of the Trust trade on The Nasdaq Stock Market LLC (“NASDAQ”) under the ticker symbol BITA.
 
Valuation of Bitcoin; The CF Benchmarks Index, Written Options
 
On each day other than a Saturday or a Sunday, or a day on which NASDAQ is closed for regular trading (a “Business Day”), as soon as practicable after
4:00 p.m. Eastern Time (“ET”), the Trust evaluates the bitcoin held by the Trust as reflected by the CME CF Bitcoin Reference Rate – New York Variant for
the Bitcoin – U.S. Dollar trading pair (the “CF Benchmarks Index”) and determines the net asset value of the Trust and the net asset value per Share
(“NAV”).
 
The CF Benchmarks Index is calculated as of 4:00 p.m. ET. The CF Benchmarks Index is designed based on the IOSCO Principles for Financial
Benchmarks and is a Registered Benchmark under the UK Benchmark Regulations (“BMR”). The administrator of the CF Benchmarks Index is CF
Benchmarks Ltd. (the “Index Administrator”) a UK incorporated company, authorized and regulated by the Financial Conduct Authority of the UK as a
Benchmark Administrator, under the UK BMR.
 
Flexible Exchange Options (“FLEX Options”) are valued by an independent pricing service using a mathematical model, such as Black-Scholes model,
which incorporates a number of market data factors, such as trades and prices of the underlying instruments.
 
Liquidity
 
The Trust is not aware of any trends, demands, conditions or events that are reasonably likely to result in material changes to its liquidity needs. In
exchange for a fee, the Sponsor has agreed to assume most of the expenses incurred by the Trust. As a result, the only ordinary expense of the Trust
during the period covered by this report was the Sponsor’s fee. The Trust’s sources of liquidity are its sales of bitcoin and/or IBIT shares.
 
Critical Accounting Policies
 
The financial statements and accompanying notes are prepared in accordance with generally accepted accounting principles in the United States. The
preparation of these financial statements relies on estimates and assumptions that impact the Trust’s financial position and results of operations.
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These estimates and assumptions affect the Trust’s application of accounting policies. A description of the valuation of bitcoin, a critical accounting policy
that the Trust believes is important to understanding its results of operations and financial position, is provided in the section entitled “Valuation of Bitcoin;
The CF Benchmarks Index,” above. In addition, please refer to Note 2 to the financial statements included in this report for further discussion of the Trust’s
accounting policies.
 
Results of Operations
 
The Period from April 21, 2026 (Date of Seeding) to June 30, 2026
 
On April 21, 2026, the Seed Capital Investor, an affiliate of the Sponsor, subject to conditions, purchased the Seed Creation Baskets, comprising 2,000
Shares at a per-Share price equal to $50.00. Total proceeds to the Trust from the sale of the Seed Creation Baskets were $100,000. On June 1, 2026, the
Seed Capital Investor purchased the Seed Creation Baskets, comprising 198,000 Shares at a per-Share price equal to $50.00. Total proceeds to the Trust
from the sale of the Seed Creation Baskets were $9,900,000. On June 9, 2026, the Trust purchased approximately 110 bitcoin and 90,901 IBIT shares, and
wrote 856 options contracts with the aggregate proceeds of the Seed Creation Baskets using the Prime Execution Agent for the bitcoin and the Clearing
Agent for the IBIT shares and options. With the above transaction on June 9, 2026, the Trust commenced operations and the Sponsor’s fee started
accruing daily at an annualized rate equal to 0.65% of the net asset value of the Trust.
 
The Trust’s net asset value increased from $100,000 at April 21, 2026 to $42,647,463 at June 30, 2026. The increase in the Trust’s net asset value resulted
primarily from an increase in the number of outstanding Shares, which rose from 2,000 Shares at April 21, 2026 to 880,000 Shares at June 30, 2026, a
consequence of the issuance of 198,000 additional seed Shares and the creation of 680,000 Shares (34 Baskets) during the period. The increase in the
Trust's net asset value was partially offset by a 4.43% decrease in the price of bitcoin, from $61,838.98, the price at which the Trust first purchased bitcoin
on June 9, 2026, to $59,101.49 at June 30, 2026, and a 4.75% decrease in the price of IBIT, from $35.15, the price at which the Trust first purchased IBIT
shares on June 9, 2026, to $33.48 at June 30, 2026.
 
The 3.08% decrease in the NAV for purposes of the Trust's periodic financial statements ("Financial Statement NAV"), from $50.00 at April 21, 2026 to
$48.46 at June 30, 2026, primarily resulted from the 4.43% decrease in the price of bitcoin and the 4.75% decrease in the price of IBIT shares. The
Financial Statement NAV decreased by slightly less than the prices of bitcoin and IBIT shares on a percentage basis due to realized and unrealized gains
on options written of $79,073 and $265,776, respectively, or 5.41% of the Trust's average weighted assets of $6,375,640 during the period, partially offset by
a net investment loss of $5,337, or 0.08% of the Trust's average weighted assets during the period.
 
The NAV of $53.25 on June 15, 2026 was the highest during the period, compared with a low during the period of $48.46 on June 30, 2026.
 
The net decrease in net assets resulting from operations for the period ended June 30, 2026 was $860,335, resulting from an unrealized loss on
investments — affiliated of $417,644, an unrealized loss on investments in bitcoin of $782,203 and a net investment loss of $5,337, partially offset by a net
realized gain of $79,073 from options written and an unrealized gain on options written of $265,776. Other than the net Sponsor’s fee of $5,357, the Trust
had no expenses during the period.
 
 
Item 3. Quantitative and Qualitative Disclosures About Market Risk.
 
Quantitative Disclosure
 

Number of contracts     3,836 
Expiration date   July 2026 
Weighted-average price per contract   $ 0.43056 
Notional amount (fair value)   $ 12,842,928 

 
 
Item 4. Controls and Procedures.
 
The duly authorized officers of the Sponsor performing functions equivalent to those a principal executive officer and principal financial officer of the Trust
would perform if the Trust had any officers, with the participation of the Trustee, have evaluated the effectiveness of the Trust’s disclosure controls and
procedures, and have concluded that the disclosure controls and procedures of the Trust were effective as of June 30, 2026, the end of the period covered
by this report, to provide reasonable assurance that information required to be disclosed in the reports that the Trust files or submits under the Securities
Exchange Act of 1934, as amended, is recorded, processed, summarized and reported, within the time periods specified in the applicable rules and forms,
and that it is accumulated and communicated to the duly authorized officers of the Sponsor performing functions equivalent to those a principal executive
officer and principal financial officer of the Trust would perform if the Trust had any officers, as appropriate to allow timely decisions regarding required
disclosure.
 
There are inherent limitations to the effectiveness of any system of disclosure controls and procedures, including the possibility of human error and the
circumvention or overriding of the controls and procedures.
 
There were no changes in the Trust’s internal control over financial reporting that occurred during the period ended June 30, 2026 that have materially
affected, or are reasonably likely to materially affect, the Trust’s internal control over financial reporting.
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PART II – OTHER INFORMATION
 
Item 1. Legal Proceedings.
 
None.
 
 
Item 1A. Risk Factors
 
Except as set forth below, there have been no material changes to the Risk Factors of the registrant’s Amendment No. 4 to the Registration Statement on
Form S-1, filed with the Securities and Exchange Commission on June 10, 2026 and declared effective on June 12, 2026.
 
The trading prices of many digital assets, including bitcoin, have experienced extreme volatility in recent periods and may continue to do so.
Extreme volatility in the future, including further declines in the trading prices of bitcoin, could have a material adverse effect on the value of the
Shares and the Shares could lose all or substantially all of their value.
 
The trading prices of many digital assets, including bitcoin, have experienced extreme volatility in recent periods and may continue to do so. The average
annualized one-year trailing volatility of bitcoin over the past ten years to date remains elevated at 64.02%. Over the course of 2021, there were steep
increases in the value of certain digital assets, including bitcoin and multiple market observers asserted that digital assets were experiencing a “bubble.”
These increases were followed by steep drawdowns throughout 2022 in digital asset trading prices, including for bitcoin. In the 2021-2022 cycle, the price of
bitcoin peaked at $67,734 and bottomed at $15,632, marking a steep 77% drawdown. After reaching an all-time high of approximately $126,000 in October
2025, the price of bitcoin declined to below $60,000 in June 2026, representing a drawdown of more than 50%, and there can be no assurance that the
price of bitcoin will not decline further. These episodes of rapid price appreciation followed by steep drawdowns have occurred multiple times throughout
bitcoin’s history, including in 2011, 2013-2014, and 2017-2018, before repeating again in 2021-2022, 2024, and 2025-2026. Bitcoin has continued to
experience significant volatility, and significant price declines, since late 2025. For example, bitcoin lost approximately 14% of its value according to some
sources in mid-October 2025 as part of wider digital asset market turmoil, widely attributed to global trade tensions, which triggered a number of
dislocations in the digital asset market (the “October 2025 Flash Crash”), including liquidations of up to $20 billion in collateral in the form of various digital
assets (including, but not limited to, bitcoin) securing trades (particularly perpetual futures contracts and various forms of financing transactions), along with
reported service interruptions, halted orders, forced unwinding of trades, and other issues, across centralized and decentralized exchanges. As of the date
of this prospectus, the price of bitcoin remains significantly below its October 2025 all-time high, and digital asset prices continue to fluctuate significantly.
 
Extreme volatility may persist, and the value of the Shares may significantly decline in the future without recovery. The digital asset markets may still be
experiencing a bubble or may experience a bubble again in the future. For example, in the first half of 2022, each of Celsius Network, Voyager Digital Ltd.,
and Three Arrows Capital declared bankruptcy, resulting in a loss of confidence in participants of the digital asset ecosystem and negative publicity
surrounding digital assets more broadly. In November 2022, FTX Trading Ltd. (“FTX”), one of the largest digital asset platforms by volume at the time, halted
customer withdrawals amid rumors of the company’s liquidity issues and likely insolvency, which were subsequently corroborated by its CEO. Shortly
thereafter, FTX’s CEO resigned and FTX and many of its affiliates filed for bankruptcy in the United States, while other affiliates have entered insolvency,
liquidation, or similar proceedings around the globe, following which the U.S. Department of Justice (“DOJ”) brought criminal fraud and other charges, and
the SEC and CFTC brought civil securities and commodities fraud charges, against certain of FTX’s and its affiliates’ senior executives, including its former
CEO. In addition, several other entities in the digital asset industry filed for bankruptcy following FTX’s bankruptcy filing, such as BlockFi Inc. and Genesis
Global Capital, LLC (“Genesis”). Since these events, (collectively, the “2022 Events”), regulatory actions continued. In April 2025, the DOJ issued a policy
memo ending “regulation by prosecution” for crypto actors, refocusing on fraud, illicit finance, and aligning enforcement with executive directives. Acting
CFTC Chairman directed staff to follow the DOJ’s new policy, pausing certain prosecutions. In July 2025, BlockFi reached a $35 million settlement with the
DOJ, clearing legal hurdles for creditor distributions. As a result of these events, the digital asset markets have experienced extreme price volatility and
other entities in the digital asset industry have been, and may continue to be, negatively affected, further undermining confidence in the digital asset
markets. These events have also negatively impacted the liquidity of the digital asset markets as certain entities affiliated with FTX engaged in significant
trading activity. If the liquidity of the digital asset markets continues to be negatively impacted by these events, digital asset prices, including bitcoin, may
continue to experience significant volatility or price declines and confidence in the digital asset markets may be further undermined. In addition, following
the 2022 Events, regulatory and enforcement scrutiny of the digital asset industry increased, including from, among others, the DOJ, the SEC, the CFTC,
the White House and Congress, as well as state regulators and authorities, and the digital asset industry remains subject to significant attention from
regulators, legislators, and policymakers. These events are continuing to develop and the full facts are continuing to emerge. It is not possible to predict at
this time all of the risks that they may pose to the Trust, its service providers or to the digital asset industry as a whole.
 
The prices of some digital assets, including bitcoin, may continue to fluctuate in response to actual or perceived political, legislative, regulatory and
enforcement developments in the United States. Following the 2024 U.S. presidential election, the current administration has stated policy positions and
taken actions that some market participants may view as supportive of the digital asset industry, including actions directed at promoting U.S. leadership in
digital assets and financial technology and encouraging greater regulatory clarity for blockchain technology and digital assets. In addition, the Guiding and
Establishing National Innovation for U.S. Stablecoins Act of 2025 (“GENIUS Act”), which establishes a federal framework for payment stablecoins, was
enacted in July 2025. The Digital Asset Market Clarity Act of 2025 (the “CLARITY Act”), which is intended to establish a federal market-structure framework
for certain digital assets, passed the U.S. House of Representatives in July 2025 and was advanced by the U.S. Senate Committee on Banking, Housing,
and Urban Affairs in May 2026. In July 2026, Senate Republicans released updated bill text for the CLARITY Act. Although negotiations regarding the
legislation remain ongoing, the CLARITY Act has not been enacted, and its prospects remain uncertain.
 
Market expectations regarding the administration, Congress, federal regulators, or future legislation or rulemaking may contribute to increases in digital
asset prices or valuations. There can be no assurance that those expectations will be realized, that any enacted or proposed legislation or regulation will
benefit the digital asset industry generally or bitcoin specifically, or that digital asset prices will rise or maintain their current levels. Delays in, changes to,
or adverse developments relating to implementation of the GENIUS Act, enactment of the CLARITY Act or similar legislation, or other federal or state
regulatory actions could negatively affect market sentiment, liquidity, trading activity, or the prices of digital assets, including bitcoin. Any resulting decline
in the price of bitcoin could cause a reduction in the value of the Shares and cause Shareholders to suffer losses. Moreover, there can be no assurance that
political sentiments toward the digital asset industry, or market perceptions of those sentiments, will not shift over time. Extreme volatility in the future,
including further declines in the trading prices of bitcoin, could have a material adverse effect on the value of the Shares, and the Shares could lose all or
substantially all of their value.
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On March 6, 2025, President Trump issued an executive order for the “Establishment of the Strategic Bitcoin Reserve and United States Digital Asset
Stockpile” (the “Order”). The Order requires the Secretary of the U.S. Department of the Treasury (the “U.S. Treasury Department”) to establish two offices
to administer and maintain a “Strategic Bitcoin Reserve” (the “Bitcoin Reserve”) and a U.S. Digital Asset Stockpile (the “Digital Asset Stockpile”),
respectively. The Bitcoin Reserve is intended to be capitalized with bitcoin forfeited as part of U.S. criminal or civil proceedings or in satisfaction of penalties
imposed by executive agencies. The Digital Asset Stockpile is intended to be capitalized initially with other digital assets forfeited as part of criminal or civil
asset forfeiture proceedings.
 
Following the issuance of the Order, bitcoin markets developed expectations that the United States may begin acquiring and holding bitcoin, which many
viewed as a positive development for bitcoin prices. The Order directs the Secretaries of the U.S. Treasury Department and the U.S. Department of
Commerce to develop budget-neutral strategies for acquiring additional bitcoin for the Bitcoin Reserve. Legislation was introduced in the U.S. Senate and
the U.S. House of Representatives that would direct the acquisition of one million bitcoin by the federal government over a five-year period, to be held in
trust in secure storage by the U.S. Treasury. The bill proposed funding the bitcoin acquisition using remittances from the Federal Reserve, revaluations of
Federal Reserve gold certificates, and other mechanisms characterized as budget-neutral (such as transfers from federal agencies using bitcoin acquired
through asset forfeitures). In May 2026, legislation styled the American Reserve Modernization Act of 2026 was introduced in the U.S. House of
Representatives, which would, among other things, establish the Bitcoin Reserve and a Digital Asset Stockpile in statute and require the consolidation of
digital assets held by federal agencies within the U.S. Treasury Department. Bills were also introduced in several state legislatures to authorize the
acquisition of bitcoin by state governments or their instrumentalities, some of which have failed to pass.
 
As of the date of this report, these initiatives remain subject to significant uncertainty. While some administrative steps have reportedly been taken, there is
no assurance that the federal government or any state government will announce or implement bitcoin acquisition plans, or that any such plans will meet
market expectations. Even if government acquisitions occur or legislation requiring acquisitions is enacted, the price of bitcoin may decline if there are
implementation challenges, unexpected difficulties, policy or legal reversals, or changes in political priorities, any of which may negatively impact Share
value. Executive orders such as the Order are subject to change and can be reversed or overturned. The enduring existence and size of the Bitcoin Reserve
and Digital Asset Stockpile, and the passage and implementation of legislation at the federal or state level, remain subject to complex challenges and
uncertainty that make it difficult to evaluate their effect on the value of bitcoin and the Shares, now or in the future.
 
Extreme volatility in the future, including further declines in the trading prices of bitcoin, could have a material adverse effect on the value of the Shares and
the Shares could lose all or substantially all of their value. While the Trust is actively managed, it will not take any actions to take advantage of, or mitigate
the impacts of, volatility in the price of bitcoin.
 
The value of the Shares is subject to a number of factors relating to the fundamental investment characteristics of bitcoin as a digital asset,
including the fact that digital assets are bearer instruments and loss, theft, or compromise of the associated private keys could result in
permanent loss of the asset, and the capabilities and development of blockchain technologies such as the Bitcoin blockchain.
 
Digital assets such as bitcoin were only introduced in 2009, and the value of the Shares is subject to a number of factors relating to the capabilities and
development of blockchain technologies over time, such as the recentness of their development, their dependence on the internet and other technologies,
their dependence on the role played by users, developers and miners and the potential for malicious activity. For example, the realization of one or more of
the following risks could materially adversely affect the value of the Shares:
 
● Digital asset networks, including the bitcoin peer-to-peer network and associated blockchain ledger (such blockchain, the “Bitcoin blockchain” and

together with the peer-to-peer network, the “Bitcoin network”), and the software used to operate them are in the early stages of development. Given the
recentness of the development of digital asset networks, digital assets may not function as intended and parties may be unwilling to use digital assets,
which would dampen the growth, if any, of digital asset networks. Because bitcoin is a digital asset, the value of the Shares is subject to a number of
factors relating to the fundamental investment characteristics of digital assets, including the fact that digital assets are bearer instruments and loss,
theft, compromise, or destruction of the associated private keys could result in permanent loss of the asset.

 
● Digital assets, including bitcoin, are controllable only by the possessor of both the unique public key and private key or keys relating to the Bitcoin

network address, or “wallet,” at which the digital asset is held. Private keys must be safeguarded and kept private in order to prevent a third party from
accessing the digital asset held in such wallet. The loss, theft, compromise or destruction of a private key required to access a digital asset may be
irreversible. If a private key is lost, stolen, destroyed or otherwise compromised and no backup of the private key is accessible, the owner would be
unable to access the digital asset corresponding to that private key and the private key will not be capable of being restored by the digital asset
network resulting in the total loss of the value of the digital asset linked to the private key.
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● Digital asset networks are dependent upon the internet. A disruption of the internet or a digital asset network, such as the Bitcoin network, would affect

the ability to transfer digital assets, including bitcoin, and, consequently, their value.
 
● The acceptance of software patches or upgrades by a significant, but not overwhelming, percentage of the users and miners in a digital asset network,

such as the Bitcoin network, could result in a “fork” in such network’s blockchain, including the Bitcoin blockchain, resulting in the operation of multiple
separate networks.

 
● Governance of the Bitcoin network is by voluntary consensus and open competition. As a result, there may be a lack of consensus or clarity on the

governance of the Bitcoin network, which may stymie the Bitcoin network’s utility and ability to grow and face challenges. In particular, it may be
difficult to find solutions or martial sufficient effort to overcome any future problems on the Bitcoin network, especially long-term problems.

 
● Over the past decade, bitcoin mining operations have evolved from individual users mining with computer processors, graphics processing units and

first-generation application specific integrated circuit (“ASIC”) machines to “professionalized” mining operations using proprietary hardware or
sophisticated machines. If the profit margins of bitcoin mining operations are not sufficiently high, including due to an increase in electricity costs or a
decline in the market price of bitcoin, or if bitcoin mining operations are unable to arrange alternative sources of financing (e.g., if lenders refuse to
make loans to such miners), bitcoin miners are more likely to immediately sell more bitcoin than they otherwise would, resulting in an increase in liquid
supply of bitcoin, which would generally tend to reduce bitcoin’s market price.

 
● To the extent that any miners cease to record transactions that do not include the payment of a transaction fee in solved blocks or do not record a

transaction because the transaction fee is too low, such transactions will not be recorded on the Bitcoin blockchain until a block is mined by a miner
who does not require the payment of transaction fees or is willing to accept a lower fee. Any widespread delays in the recording of transactions could
result in a loss of confidence in a digital asset network.

 
● Digital asset mining operations can consume significant amounts of electricity, which may have a negative environmental impact and give rise to public

opinion against allowing, or government regulations restricting, the use of electricity for mining operations. Additionally, miners may be forced to cease
operations during an electricity shortage or power outage, or if electricity prices increase where the mining activities are performed.

 
● There are a small number of major suppliers of bitcoin mining hardware globally, and a significant amount of bitcoin mining hardware manufacturing is

located in China. Mining hardware manufacturers may fail to supply the mining hardware due to their inability to manufacture sufficient mining hardware,
whether due to shortages of components or resources such as semiconductors, or due to default, insolvency, or changes of laws and trade restrictions
(including export/import restrictions, quotas or tariffs). Trade policies such as export/import restrictions, quotas or tariffs may reduce the ability of
bitcoin mining hardware suppliers to supply miners with bitcoin mining hardware or create a shortage or lack of components necessary for their
manufacture or repair. If bitcoin miners are unable to source mining hardware from those suppliers (for example due to overwhelming global demand for
bitcoin miners, or due to trade restrictions, or other causes) at commercially reasonable prices, or at all, and replacement or substitute sources of
bitcoin mining hardware prove to be unavailable, there could be a negative impact on bitcoin mining globally. These could affect the Bitcoin network by
making it more difficult for transactions to be confirmed, increasing transaction costs, or affecting the Bitcoin network’s security, among other negative
effects, any of which could negatively affect the value of bitcoin and consequently the Shares.

 
● Many digital asset networks, including the Bitcoin network, face significant scaling challenges and may periodically be upgraded with various features

designed to increase the speed and throughput of digital asset transactions. These attempts to increase the volume of transactions may not be
effective, and such upgrades may fail, resulting in potentially irreparable damage to the Bitcoin network and to the value of bitcoin.

 
● The open-source structure of many digital asset network protocols, such as the protocol for the Bitcoin network, means that developers and other

contributors are generally not directly compensated for their contributions in maintaining and developing such protocols. As a result, the developers and
other contributors of a particular digital asset may lack a financial incentive to maintain or develop the network or may lack the resources to adequately
address emerging issues. Alternatively, some developers may be funded by companies whose interests are at odds with other participants in a
particular digital asset network. A failure to properly monitor and upgrade the protocol of the Bitcoin network could damage that network.

 
● Moreover, in the past, flaws in the source code for digital assets have been exposed and exploited, including flaws that disabled some functionality for

users, exposed users’ personal information and/or resulted in the theft of users’ digital assets. The cryptographic algorithms securing the Bitcoin
network, in particular its elliptic-curve signature scheme, could prove vulnerable to advances in computing technology, particularly quantum computing.
Quantum computing technology is an emerging phenomenon which, because it is still developing, makes it difficult to predict its
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  ultimate effect on the future value of bitcoin and other digital assets. However, if quantum computing technology is able to advance and significantly
increase its capacity relative to the capacity of today’s leading quantum computers, it could potentially undermine the viability of many of the
cryptographic algorithms used across the world’s information technology infrastructure, including the cryptographic algorithms used for digital assets
like bitcoin. In particular, bitcoin relies on public-key cryptography, including elliptic-curve signature schemes, to authorize transfers, and a sufficiently
advanced quantum computer could potentially derive private keys from public keys that have been revealed on-chain or during the process of
broadcasting and confirming transactions. The extent of this risk may depend on, among other things, address types, whether addresses are reused,
whether public keys have been exposed, the timing and manner of transfers, and the wallet-generation, key-management and transaction-signing
practices of the Bitcoin Custodian and other service providers. If quantum computing is able to advance in that way, there is a risk that quantum
computing could result in the cryptography underlying the Bitcoin network becoming ineffective, which, if realized, could compromise the security of the
Bitcoin network, or allow a malicious actor to compromise the wallets holding bitcoin owned by the Trust or others on the Bitcoin network, which would
result in losses to Shareholders. While various actors in the Bitcoin community are taking steps to enable the use of post-quantum or quantum-
resistant cryptographic algorithms, there is no guarantee that new post-quantum or quantum-resistant architectures will be built and appropriate
transitions will be implemented across the network at scale in a timely manner or that any such transition would occur without bugs, security
vulnerabilities, increased transaction costs, reduced network functionality or other disruption; any such changes could require the achievement of broad
consensus within the Bitcoin network community and a fork (or multiple forks), and there can be no assurance that such consensus would be achieved
or the changes implemented successfully. See “-Changes in the governance of a digital asset network may not receive sufficient support from users
and miners, which may negatively affect that digital asset network’s ability to grow and respond to challenges” and “-A temporary or permanent
”fork“ could adversely affect the value of the Shares.” If any of the foregoing were to occur, it could result in losses to Shareholders. In any of these
circumstances, a malicious actor may be able to compromise the security of the Bitcoin network or take the Trust’s bitcoin, which would adversely
affect the value of the Shares. In addition, because a significant amount of bitcoin is held in addresses whose public keys have already been exposed,
a sufficiently advanced quantum computer could be used to misappropriate that bitcoin, even if the Trust’s own bitcoin were not compromised,
undermining confidence in the Bitcoin network and depressing the price of bitcoin, which would adversely affect the value of the Shares. Moreover, the
functionality of the Bitcoin network may be negatively affected such that it is no longer attractive to users, thereby dampening demand for bitcoin. Even
if another digital asset other than bitcoin were affected by similar circumstances, any reduction in confidence in the source code or cryptography
underlying digital assets generally could negatively affect the demand for digital assets and therefore adversely affect the value of the Shares.

 
Moreover, because digital assets, including bitcoin, have been in existence for a short period of time and are continuing to develop, there may be additional
risks in the future that are impossible to predict as of the date of this report.
 
A determination that bitcoin or any other digital asset is a “security” may adversely affect the value of bitcoin and the value of the Shares, and
result in potentially extraordinary, nonrecurring expenses to, or termination of, the Trust.
 
Depending on its characteristics, a digital asset may be considered a “security” under the federal securities laws. The test for determining whether a
particular digital asset is a “security” is complex and difficult to apply, and the outcome is difficult to predict. Public, though non‑binding, statements made
in the past by senior officials at the SEC and endorsed by its previous Chairman in a letter to a member of Congress appeared to indicate that the SEC did
not consider bitcoin to be a security, at least currently, and the staff has provided informal assurances to a handful of promoters that their digital assets are
not securities. On the other hand, the SEC has brought enforcement actions against the promoters of several other digital assets on the basis that the
digital assets in question are securities.
 
Whether a digital asset is a security under the federal securities laws depends on whether it is included in the lists of instruments making up the definition
of “security” in the Securities Act, the Exchange Act and the Investment Company Act. Digital assets as such do not appear in any of these lists, although
each list includes the terms “investment contract” and “note,” and the SEC has typically analyzed whether a particular digital asset is a security by
reference to whether it meets the tests developed by the federal courts interpreting these terms, known as the Howey and Reves tests, respectively. For
many digital assets, whether or not the Howey or Reves tests are met is difficult to resolve definitively, and substantial legal arguments can often be made
both in favor of and against a particular digital asset qualifying as a security under one or both of the Howey and Reves tests. Adding to the complexity, the
SEC staff has indicated that the security status of a particular digital asset can change over time as the relevant facts evolve.
 
On March 17, 2026, the SEC issued an interpretive release (the “Interpretive Release”) regarding the application of the federal securities laws to certain
types of digital assets and certain transactions involving digital assets. In the Interpretive Release, the SEC stated that, based on its current understanding
of the digital asset markets, bitcoin, among other digital assets, is a digital commodity and not itself a security. Although the Interpretive Release
represents the official position of the SEC, it is not itself a statute or binding rule, does not supersede or replace the Howey test, is based on the SEC’s
current understanding of the digital asset markets, and may be refined, revised or expanded. In addition, a court, regulator, or future administration could
take a different view, and future legislation, rulemaking, enforcement positions, judicial decisions or other developments could result in bitcoin, the Trust,
the Shares or transactions involving bitcoin being treated differently than contemplated by the Interpretive Release. Any such developments could adversely
affect the Trust and the value of the Shares.
 
As part of determining whether bitcoin is a security for purposes of the federal securities laws, the Sponsor takes into account a number of factors,
including the various definitions of “security” under the federal securities laws and federal court decisions interpreting elements of these definitions, such as
the U.S. Supreme Court’s decisions in the Howey and Reves cases, as well as reports, orders, press releases, public statements and speeches by the
SEC and its staff providing guidance on when a digital asset may be a security for purposes of the federal securities laws, and other materials relevant to
the status of bitcoin as a security (or not). Finally, the Sponsor discusses the security status of bitcoin with its external securities lawyers. Through this
process the Sponsor believes that it is applying the proper legal standards in determining that bitcoin is not a security in light of the uncertainties inherent
in the Howey and Reves tests. In light of these uncertainties and the fact-based nature of the analysis, the Sponsor acknowledges that bitcoin may in the
future be found by the SEC or a federal court to be a security notwithstanding the Sponsor’s prior conclusion; and the Sponsor’s prior conclusion, even if
reasonable under the circumstances and made in good faith, would not preclude legal or regulatory action based on the presence of a security.
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The Sponsor may dissolve the Trust if the Sponsor determines bitcoin is a security under the federal securities laws, whether that determination is initially
made by the Sponsor itself, or because the SEC or a federal court subsequently makes that determination. Because the legal tests for determining
whether a digital asset is or is not a security often leave room for interpretation, for so long as the Sponsor believes there to be good faith grounds to
conclude that the Trust’s bitcoin is not a security, the Sponsor does not intend to dissolve the Trust on the basis that bitcoin could at some future point be
determined to be a security.
 
Any enforcement action by the SEC or a state securities regulator asserting that bitcoin is a security, or a court decision, to that effect would be expected
to have an immediate material adverse impact on the trading value of Bitcoin, as well as the Shares. This is because the business models behind most
digital assets are incompatible with regulations applying to transactions in securities.
 
If a digital asset is determined or asserted to be a security, it is likely to become difficult or impossible for the digital asset to be traded, cleared or
custodied in the United States through the same channels used by non‑security digital assets, which in addition to materially and adversely affecting the
trading value of the digital asset is likely to significantly impact its liquidity and market participants’ ability to convert the digital asset into U.S. dollars. For
example, in 2020 the SEC filed a complaint against the issuer of XRP, Ripple Labs, Inc., and two of its executives, alleging that they raised more than $1.3
billion through XRP sales that should have been registered under the federal securities laws, but were not. In the years prior to the SEC’s action, XRP’s
market capitalization at times reached over $140 billion. However, in the weeks following the SEC’s complaint, XRP’s market capitalization fell to less than
$10 billion, which was less than half of its market capitalization in the days prior to the complaint. Although the SEC and Ripple reached a settlement in
August 2025 to resolve the enforcement action and to dismiss their respective court appeals, which has largely been viewed as positive in the digital assets
market, there remains continued uncertainty as to the regulatory framework that will be applied by the SEC and courts to digital assets. Such uncertainty
may remain until legislation providing a regulatory framework is adopted. There is currently legislation being considered that addresses this regulatory
uncertainty, but it is unclear if the proposed legislation will be passed.
 
In addition, if bitcoin is determined to be a security, the Trust could be considered an unregistered “investment company” under SEC rules, which could
necessitate the Trust’s liquidation. In this case, the Trust and the Sponsor may be deemed to have participated in an illegal offering of securities and there
is no guarantee that the Sponsor will be able to register the Trust under the Investment Company Act at such time or take such other actions as may be
necessary to ensure the Trust’s activities comply with applicable law, which could force the Sponsor to liquidate the Trust.
 
Moreover, whether or not the Sponsor or the Trust were subject to additional regulatory requirements as a result of any SEC or federal court determination
that its assets include securities, the Sponsor may nevertheless decide to terminate the Trust, in order, if possible, to liquidate the Trust’s assets while a
liquid market still exists. For example, in response to the SEC’s action against the issuer of XRP, certain significant market participants announced they
would no longer support XRP and announced measures, including the delisting of XRP from major digital asset trading platforms. The sponsor of the
Grayscale XRP Trust subsequently dissolved this trust and liquidated its assets. If the SEC or a federal court were to determine that bitcoin is a security, it
is likely that the value of the Shares would decline significantly, and that the Trust itself may be terminated and, if practical, its assets liquidated.
 
Regulatory changes or actions in foreign jurisdictions may affect the value of the Shares or restrict the use of one or more digital assets, mining
activity or the operation of their networks or the digital asset platform market in a manner that adversely affects the value of the Shares.
 
Various foreign jurisdictions have adopted, and may continue to adopt laws, regulations or directives that affect digital asset networks (including the Bitcoin
network), the digital asset markets (including the bitcoin market), and their users, particularly digital asset platforms and service providers that fall within
such jurisdictions’ regulatory scope. For example, if China or other foreign jurisdictions were to ban or otherwise restrict manufacturers’ ability to produce or
sell semiconductors or hard drives in connection with bitcoin mining, it would have a material adverse effect on digital asset networks (including the Bitcoin
network), the digital asset market, and as a result, impact the value of the Shares.
 
A number of foreign jurisdictions have recently taken regulatory action aimed at digital asset activities. China has made transacting in crypto assets illegal
for Chinese citizens in mainland China, and additional restrictions may follow. Both China and South Korea have banned initial coin offerings entirely and
regulators in other jurisdictions, including Canada, Singapore and Hong Kong, have opined that initial coin offerings may constitute securities offerings
subject to local securities regulations. In May 2021, the Chinese government announced renewed efforts to restrict crypto asset trading and mining
activities. Regulators in the Inner Mongolia and other regions of China have proposed regulations that would create penalties for companies engaged in
crypto asset mining activities and introduce heightened energy saving requirements on industrial parks, data centers and power plants providing electricity
to crypto asset miners. The United Kingdom’s Financial Conduct Authority published final rules in October 2020 banning the sale of derivatives and
exchange traded notes that reference certain types of digital assets, contending that they are “ill-suited” to retail investors citing extreme volatility, valuation
challenges and association with financial crime. The United Kingdom’s Financial Services and Markets Act 2023 (the “FSMA”) received royal assent in
June 2023. According to publicly available government materials, the FSMA brings digital asset activities within the scope of existing laws governing
financial institutions, markets and assets. In addition, the Parliament of the European Union approved the text of the Markets in Crypto-Assets Regulation
(“MiCA”) in April 2023, establishing a regulatory framework for digital asset services across the European Union. Certain parts of MiCA became effective as
of June 2024 and the remainder became effective as of December 2024. The main aims of MiCA are industry regulation, consumer protection, prevention of
market abuse and upholding the integrity of digital asset markets.
 
Foreign laws, regulations or directives may conflict with those of the United States and may negatively impact the acceptance of one or more digital assets
by users, merchants and service providers outside the United States and may therefore impede the growth or sustainability of the digital asset economy in
the European Union, China, Japan, Russia and the United States and globally, or otherwise negatively affect the value of bitcoin. Moreover, other events,
such as the interruption in telecommunications or internet services, cyber-related terrorist acts, civil disturbances, war or other catastrophes, could also
negatively affect the digital asset economy in one or more jurisdictions. For example, Russia’s invasion of Ukraine on February 24, 2022 led to volatility in
digital asset prices, with an initial steep decline followed by a sharp rebound in prices. The effect of any future regulatory change or other events on the
Trust or bitcoin is impossible to predict, and such change could be substantial and adverse to the Trust and the value of the Shares.
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Furthermore, legal claims have been filed in the United Kingdom by an entity associated with an individual named Craig Wright. The entity alleges that the
private keys to bitcoin purportedly worth several billion dollars were rendered inaccessible to it in a hack, and advances a series of novel legal theories in
support of its request that the court compel certain core developers associated with the Bitcoin network to either somehow transfer the bitcoin out of the
bitcoin address to which the entity no longer can access the private keys to a new bitcoin address that it currently does control, or alternatively amend the
source code to the Bitcoin network itself to restore its access to the stranded bitcoin. In 2022, the High Court dismissed the claims, finding that the entity
had not established a serious issue to be tried. However, in February 2023, the Court of Appeals unanimously overruled the High Court’s decision, holding
that there was a serious issue to be tried. If a court decides to grant the relief requested, it is possible that wide-ranging and fundamental changes to the
source code, operations, and governance of, and basic principles underlying, the Bitcoin network might be required, and a loss of public confidence in the
Bitcoin network could result. Alternatively, bitcoin could face obstacles to use or in the United Kingdom, which could reduce adoption. Courts in other
jurisdictions could take similar positions. These or other possible outcomes could lead to a decrease in the value of bitcoin, which could negatively impact
the value of the Shares.
 
Regulatory changes or interpretations could obligate the Trust, the Trustee, the Advisor or the Sponsor to register and comply with new
regulations, resulting in potentially extraordinary, nonrecurring expenses to the Trust.
 
Current and future federal or state legislation, CFTC and SEC rulemaking and other regulatory developments may impact the manner in which bitcoin are
treated. In particular, although the Interpretive Release classified bitcoin as a digital commodity and not a security under U.S. federal securities laws,
bitcoin may nonetheless in the future be classified by the CFTC as a “commodity interest” under the CEA, or a court or a future SEC administration could
conclude that bitcoin is a “security” under U.S. federal securities laws notwithstanding the Interpretive Release. The Sponsor, the Trustee and the Trust
cannot be certain as to how future regulatory developments will impact the treatment of bitcoin under the law. In the face of such developments, the required
registrations and compliance steps may result in extraordinary, nonrecurring expenses to the Trust. If the Sponsor decides to terminate the Trust in
response to the changed regulatory circumstances, the Trust may be dissolved or liquidated at a time that is disadvantageous to Shareholders.
 
To the extent that bitcoin is deemed to fall within the definition of a “commodity interest” under the CEA, the Trust, the Trustee and the Sponsor may be
subject to additional regulation under the CEA and CFTC regulations. The Sponsor or the Trustee may be required to register as a commodity pool operator
or commodity trading adviser with the CFTC and become a member of the National Futures Association (“NFA”) and may be subject to additional regulatory
requirements with respect to the Trust, including disclosure and reporting requirements. These additional requirements may result in extraordinary, recurring
and/or nonrecurring expenses of the Trust, thereby materially and adversely impacting the Shares. If the Sponsor or the Trustee determines not to comply
with such additional regulatory and registration requirements, the Trustee will terminate the Trust. Any such termination could result in the liquidation of the
Trust’s bitcoin at a time that is disadvantageous to Shareholders.
 
To the extent that bitcoin is deemed to fall within the definition of a security under U.S. federal securities laws, the Trust, the Trustee and the Sponsor may
be subject to additional requirements under the Investment Company Act and the Sponsor or the Trustee may be required to register as an investment
adviser under the Advisers Act. Such additional registration may result in extraordinary, recurring and/or non‑recurring expenses of the Trust, thereby
materially and adversely impacting the Shares. If the Sponsor or the Trustee determines not to comply with such additional regulatory and registration
requirements, the Trustee will terminate the Trust. Any such termination could result in the liquidation of the Trust’s bitcoin at a time that is
disadvantageous to Shareholders.
 
 
Item 2. Unregistered Sales of Equity Securities and Use of Proceeds
 
a) None.
 
b) Not applicable.
 
c) None.
 
 
Item 3. Defaults Upon Senior Securities
 
None.
 
 
Item 4. Mine Safety Disclosures.
 
Not applicable.
 
 
Item 5. Other Information.
 
Not applicable.
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Item 6. Exhibits
 

Exhibit No.   Description
3.1   Certificate of Trust of iShares Bitcoin Premium Income ETF incorporated by reference to Exhibit 3.1 of the Registration Statement on Form S-1 (File

No. 333-292938) filed by the Registrant on January 26, 2026
     

4.1   Second Amended and Restated Trust Agreement incorporated by reference to Exhibit 4.1 of the Registration Statement on Form S-1/A (File No.
333-292938) filed by the Registrant on June 10, 2026

     
4.2   Form of Authorized Participant Agreement incorporated by reference to Exhibit 4.2 of the Registration Statement on Form S-1/A (File No. 333-

292938) filed by the Registrant on May 8, 2026
     

10.1   Investment Advisory Agreement with BlackRock Financial Management, Inc. incorporated by reference to Exhibit 10.1 of the Registration Statement
on Form S-1/A (File No. 333-292938) filed by the Registrant on May 8, 2026

     
10.2   Third Amended and Restated Coinbase Prime Broker Agreement incorporated by reference to Exhibit 10.2 of the Registration Statement on Form

S-1/A (File No. 333-292938) filed by the Registrant on April 1, 2026
     

10.3   Amendment to the Third Amended and Restated Coinbase Prime Broker Agreement incorporated by reference to Exhibit 10.3 of the Registration
Statement on Form S-1/A (File No. 333-292938) filed by the Registrant on April 1, 2026

     
10.4   Joinder and Amendment to the Coinbase Prime Broker Agreement incorporated by reference to Exhibit 10.4 of the Registration Statement on Form

S-1/A (File No. 333-292938) filed by the Registrant on April 1, 2026
     

10.5   Coinbase Custody Custodial Services Agreement (included as Exhibit A in Exhibit 10.2) incorporated by reference to Exhibit 10.5 of the
Registration Statement on Form S-1/A (File No. 333-292938) filed by the Registrant on April 1, 2026

     
10.6*   Services Agreement with The Bank of New York Mellon Cash Custodian and Trust Administrator

     
10.7   Amendment to the Services Agreement with Bank of New York Mellon, as Cash Custodian, Securities Custodian, and Trust Administrator

incorporated by reference to Exhibit 10.7 of the Registration Statement on Form S-1/A (File No. 333-292938) filed by the Registrant on May 8, 2026
     

10.8   Master Custody Service Agreement with Anchorage Digital Bank N.A. incorporated by reference to Exhibit 10.8 of the Registration Statement on
Form S-1/A (File No. 333-292938) filed by the Registrant on April 1, 2026

     
10.9   First Amendment to Master Custody Service Agreement with Anchorage Digital Bank N.A. incorporated by reference to Exhibit 10.9 of the

Registration Statement on Form S-1/A (File No. 333-292938) filed by the Registrant on April 1, 2026
     

10.10   Amendment to the Services Agreement with Bank of New York, as Securities Custodian incorporated by reference to Exhibit 10.10 of the
Registration Statement on Form S-1/A (File No. 333-292938) filed by the Registrant on May 29, 2026

     
10.11   ETF Services Agreement with BRIL incorporated by reference to Exhibit 10.11 of the Registration Statement on Form S-1/A (File No. 333‑292938)

filed by the Registrant on May 29, 2026
     

31.1*   Certification by Principal Executive Officer Pursuant to Section 302 of the Sarbanes-Oxley Act of 2002
     

31.2*   Certification by Principal Financial Officer Pursuant to Section 302 of the Sarbanes-Oxley Act of 2002
     

32.1*   Certification by Principal Executive Officer Pursuant to 18 U.S.C. Section 1350, as Adopted Pursuant to Section 906 of the Sarbanes‑Oxley Act of
2002

     
32.2*   Certification by Principal Financial Officer Pursuant to 18 U.S.C. Section 1350, as Adopted Pursuant to Section 906 of the Sarbanes‑Oxley Act of

2002
     

101.INS*   Inline XBRL Instance Document - the instance document does not appear in the Interactive Data File because its XBRL tags are embedded within
the Inline XBRL document.

     
101.SCH*   Inline XBRL Taxonomy Extension Schema Document

     
101.CAL*   Inline XBRL Taxonomy Extension Calculation Linkbase Document

     
101.DEF*   Inline XBRL Taxonomy Extension Definition Linkbase Document

     
101.LAB*   Inline XBRL Taxonomy Extension Label Linkbase Document

     
101.PRE*   Inline XBRL Taxonomy Extension Presentation Linkbase Document

     
104   Cover Page Interactive Data File included as Exhibit 101 (embedded within the Inline XBRL document)

  

* Filed herewith

 
20

NM0826U-5834297-22/109

http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/2089969/000143774926001991/ex_910098.htm
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/2089969/000143774926020066/ex_973734.htm
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/2089969/000143774926015917/ex_958165.htm
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/2089969/000143774926015917/ex_958166.htm
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/2089969/000143774926010792/ex_939658.htm
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/2089969/000143774926010792/ex_939659.htm
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/2089969/000143774926010792/ex_939660.htm
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/2089969/000143774926010792/ex_939661.htm
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/2089969/000143774926015917/ex_958167.htm
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/2089969/000143774926010792/ex_939662.htm
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/2089969/000143774926010792/ex_939663.htm
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/2089969/000143774926018892/ex_969194.htm
http://www.sec.gov/Archives/edgar/data/2089969/000143774926018892/ex_969195.htm


Table of Contents
 

SIGNATURES
 
Pursuant to the requirements of the Securities Exchange Act of 1934, the registrant has duly caused this report to be signed on its behalf by the
undersigned in the capacities* indicated thereunto duly authorized.
 
iShares Delaware Trust Sponsor LLC,
Sponsor of the iShares Bitcoin Premium Income ETF (registrant)
 
/s/ Jay Jacobs
Jay Jacobs
Director, President and Chief Executive Officer
(Principal executive officer)
 
Date: August 11, 2026
 
 
/s/ Bryan Bowers
Bryan Bowers
Director and Chief Financial Officer
(Principal financial and accounting officer)
 
Date: August 11, 2026
 

* The registrant is a trust and the persons are signing in their respective capacities as officers of iShares Delaware Trust Sponsor LLC, the Sponsor of the registrant.
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Exhibit 10.6
 

BFA MASTER SERVICES AGREEMENT
 
 

among
 
 

Each BFA Recipient Listed in Exhibit A,
 
 

BlackRock Fund Advisors
 
 

and
 
 

The Bank of New York Mellon
 
 

Dated as of October 24, 2023
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MASTER SERVICES AGREEMENT
 

This Master Services Agreement (this “Agreement”) is made and entered into on this 24th day of October, 2023 (the “Effective Date”) by and
among The Bank of New York Mellon, a bank organized under the laws of the state of New York (“Provider”), the entities (and respective funds and series
thereof) set forth in Exhibit A (subject to Section 1.3(a), each, a “BFA Recipient”), and BlackRock Fund Advisors (“BFA”), acting on behalf of each of the
BFA Recipients. Except as specifically stated, each BFA Recipient executing this Agreement will be obligating itself only with respect to itself, and not with
respect to any other entity. References to a “Party” herein refer to either Provider or the applicable BFA Recipient or BFA Recipients, and references to the
“Parties” herein refer to Provider, BFA and the applicable BFA Recipient or BFA Recipients. This Agreement consists of the general terms and conditions
below and all Exhibits and Schedules attached hereto.
 

NOW, THEREFORE, for and in consideration of the Parties’ agreements set forth below and intending to be legally bound, the Parties hereby
agree as follows:
 
1. BACKGROUND AND STRUCTURE
 
1.1 Background and Purpose.
 
  (a) The BFA Recipients are exchange-traded products. 

 
  (b) Provider specializes in performing for other companies the types of services encompassed by the Services.

 
  (c) The purpose of this Agreement is to establish the general terms and conditions applicable to Provider’s provision of certain investment

administration, accounting, cash custody, transfer agency, and related information technology services to the applicable BFA Recipients.
 
1.2 Objectives. Subject to Section 25.14(c), the Parties have agreed upon the following objectives to be accomplished by this Agreement:
 
  (a) to leverage Provider’s capability to deliver Services in accordance with the Standard of Care;

 
  (b) to gain access to Provider’s high caliber, knowledgeable, experienced and skilled pool of resources that will provide each BFA Recipient

with value-added strategic thought, vision and leadership; and
 
  (c) to use technologically current tools, Equipment and Software in performing the Services.

 
1.3 Structure of Agreement.
 
  (a) Master Services Agreement. This Agreement is a master agreement governing the relationship between the Parties solely with regard to

Provider’s provision of Services to each BFA Recipient. Any iShares entity that has executed this Agreement but does not have any funds
or series that are receiving Services hereunder as of the date hereof, shall not be a BFA Recipient nor bound by the terms hereof except
and until any funds or series of such iShares entity is added in accordance with Section 6.5 at which point such iShares entity and its
respective funds and series thereof shall become BFA Recipients for all purposes hereunder.
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  (b) [Reserved]

 
  (c) Fees. Provider will charge each applicable BFA Recipient or BFA, on behalf of such BFA Recipient, for any Services rendered pursuant to

this Agreement in accordance with the applicable terms and conditions set forth in Schedule 1-C (Commercial Terms Schedule). Provider
will not charge any BFA Recipient or BFA, on behalf of such BFA Recipient, any implementation fees, except as set forth in Schedule 1-
C (Commercial Terms Schedule).

 
2. SERVICE PRINCIPLES
 
2.1 Generally. Provider will provide the services, functions and responsibilities set forth in this Agreement, including any that may be modified in

accordance with the Change Procedures set forth in  Section 2.4 and  Exhibit B during the term of this Agreement and as they may be
supplemented, enhanced, modified or replaced (collectively, the “Services”) for the applicable BFA Recipients:

 
  (a) the services, functions and responsibilities described in  Article 3,  Article 4 and  Article 5 and  Schedule  1-A (Service Levels) and

Schedule 1-B (KPIs) hereto, excluding any services, functions or responsibilities that are expressly described as the responsibility of BFA,
a BFA Recipient or a third party (other than a Subcontractor); and

 
  (b) any services, functions or responsibilities not specifically described in this Agreement, but which are an inherent part of the Services and

required for the proper performance or provision of the Services.
 

Except as provided above, Provider will not be responsible for any duties or obligations that it does not expressly undertake to perform
pursuant to the terms of this Agreement and no such duties will be implied or inferred. Provider’s duties will not include any obligation to
monitor compliance by any BFA Recipient or any other person with any restriction or guideline imposed by such BFA Recipient’s formation
or offering documents, by contract or by Law or otherwise, including, but not limited to, the manner in which the assets of the BFA
Recipients are invested.

 
2.2 Non-Exclusive Services/Cooperation with Third Parties/New Services.
 
  (a) No Minimum Commitments. The Parties acknowledge that the Services contain no minimum volume or revenue commitments to be

provided by BFA or any BFA Recipient to Provider.
 
  (b) Insourcing. BFA or any BFA Recipient may terminate any Service (or portion thereof) and bring the performance of such Service inhouse to

be performed by BFA or any Affiliate thereof, provided that BFA or the BFA Recipient shall provide at least one hundred and eighty (180)
days’ prior written notice of such termination to the Provider. In such event, the Parties will negotiate in good faith adjustments to the Fees,
Service Levels, scope of the Services and the BFA Recipients to remain with Provider, as applicable; provided, that if the Parties do not
agree to such adjustments within twelve (12) months after Provider’s receipt of written notice, Provider may provide BFA with written notice
to terminate the remaining Services in whole (or portion thereof, as agreed by BFA). For the avoidance of doubt, BFA and BFA Recipients
shall be entitled to Disengagement Assistance after such termination.
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  (c) Third Party Service Providers. Nothing set forth in this Agreement shall prohibit any entity for which BFA acts in a capacity as investment

advisor, trustee and/or agent that is not a BFA Recipient as of the Effective Date from entering into an arrangement with third parties to
provide to such entity (or respective fund or series thereof) services similar to the Services provided by Provider hereunder to the BFA
Recipients.

 
  (d) New Services. BFA or any BFA Recipient may, at its discretion, perform itself or enter into arrangements with third parties to provide New

Services.
 
  (e) Provider Cooperation. To the extent that BFA or any BFA Recipient performs any New Services itself or Services that it is permitted to

perform for itself in accordance with the terms of this Agreement, or retains Third Party Providers to do so, Provider will cooperate and
coordinate with such entities as BFA or such BFA Recipient reasonably requests, including by using Commercially Reasonable Efforts to
modify its interfaces to those of the BFA Recipient or other Third Party Providers to ensure compatibility among such systems and those
of Provider, subject to reimbursement by such BFA Recipient for material cost incurred by Provider.

 
2.3 Services Evolution.
 
  (a) Services Evolution. Throughout the Term (including any Extension Period or Renewal Term, if applicable), Provider will seek to improve the

quality, efficiency and effectiveness of the Services to keep pace with technological advances and support the evolving business needs and
efforts of each BFA Recipient to maintain competitiveness in the markets in which such BFA Recipient competes. Provider will do this by:
(i) discussing with the BFA Recipients “best practice” techniques and methods in providing the Services; (ii) applying such techniques to
the Services to the extent practicable and consistent with Provider’s overall servicing strategy; (iii) maintaining a reasonable training
program for Provider Personnel in relevant new techniques and technologies that are used generally within Provider’s organization or first
class international financial services providers of asset processing and related services; (iv) developing in conjunction with the applicable
BFA Recipient a training program designed to train Provider Personnel and applicable Subcontractors in relevant new techniques and
technologies used by the BFA Recipients or used generally at first class international financial services providers of asset processing and
related services; and (v) making investments that Provider reasonably believes are necessary to maintain the currency of the tools,
infrastructure and other resources Provider uses to render the Services. Upon request from any BFA Recipient, Provider will provide to such
BFA Recipient any service that Provider is providing to another of its customers, subject to mutual agreement on equitable pricing and
other terms for such services and applicable third party restrictions.

 
2.4 Changes. The Change Procedures (as set forth in Exhibit B) will be used by the Parties for all Changes to the Services. Except as otherwise

provided herein or therein, each BFA Recipient reserves the right to reject Provider’s request for a Change to the Services if such BFA Recipient
believes the proposed Change will have a material impact on the provision of the Services, or if such BFA Recipient or BFA, on behalf of such BFA
Recipient, is required to pay any fee or contribute any other resources to the Change.

 
2.5 [Reserved]
 
2.6 Due Diligence Complete. Provider hereby acknowledges that as of the Effective Date:
 
  (a) The BFA Recipients have delivered or made available to Provider information and documents Provider has deemed necessary, including

information and documents requested by Provider, for Provider to understand fully its obligations under this Agreement; and
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  (b) Provider’s due diligence is complete and there will be no changes to this Agreement related in any way to Provider’s performance or non-

performance of its due diligence.
 
3. CUSTODY SERVICES
 
3.1 Terms of Appointment as Cash Custodian.
 
  (a) Provider Appointed as Cash Custodian. Each BFA Recipient hereby appoints Provider as a custodian of such BFA Recipient’s cash (“Cash

Assets”) delivered to Provider from time to time during the term of this Agreement for credit to such BFA Recipient’s separate cash deposit
account or accounts (each, a “BFA Account”) and Provider agrees to act as such upon the terms and conditions hereinafter set forth.

 
  (b) Safekeeping. As custodian, Provider shall have general responsibility for the safekeeping of all such Cash Assets of each applicable BFA

Recipient as listed in Exhibit A (as may be amended from time to time) that is received and accepted by Provider. All Cash Assets shall
be segregated on Provider’s books and records from property held by Provider for its own account and for the account of Provider’s other
customers, including the Cash Assets of any BFA Recipient from the Cash Assets of any other BFA Recipient. All such Cash Assets will
be held or disposed of by Provider only upon receipt of Proper Instructions (which may be standing instructions).

 
3.2 Cash Assets.
 
  (a) On-book Accounts. Provider shall open, maintain and operate a separate deposit account or deposit accounts in the name of each BFA

Recipient (or in another name requested by the BFA Recipient that is acceptable to Provider) for the deposit and collection of any and all
Cash Assets in any currency supported and received by or on behalf of Provider for the account of the BFA Recipient (hereinafter referred
to as “On-book Accounts”) on the books of Provider, and shall hold in such On-book Accounts, subject to the provisions hereof, all Cash
Assets received by it from or for the account of the BFA Recipient. Each such On-book Accounts may be denominated in U.S. Dollars.
Any amount standing to the credit of the On-book Accounts is a debt due from Provider, as banker to each applicable BFA Recipient. The
responsibilities of Provider to each applicable BFA Recipient for deposits accepted on Provider’s books shall be that of a U.S. bank for a
similar deposit held at a domestic branch office. The State of New York is the “bank’s jurisdiction” (as defined in UCC Section 9-304(b)) of
Provider and any Affiliate of Provider with respect to each On-book Account and all funds credited thereto. Provider will use best efforts to
ensure that such On-Book Accounts are insured to the maximum extent possible by all applicable deposit insurers including, without
limitation, the Federal Deposit Insurance Corporation.

 
  (b) Deposit Insurance. Upon receipt of Proper Instructions, Provider shall take such reasonable actions as the applicable BFA Recipient

deems necessary or appropriate to cause each deposit account established by Provider pursuant to this Section 3.2 to be insured to the
maximum extent permitted by all applicable deposit insurers including, without limitation, the Federal Deposit Insurance Corporation.
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3.3 Segregation and Registration. Provider will, upon receipt of Proper Instructions on behalf of each applicable BFA Recipient, establish and

maintain additional BFA Accounts for and on behalf of each such BFA Recipient, into which account or accounts Cash Assets may be transferred.
 
3.4 Maintenance of Records.
 
  (a) At all times during the term of this Agreement, Provider shall furnish to the BFA Recipients access to Provider’s then-existing online,

electronic account reporting and information system with respect to each BFA Recipient’s BFA Accounts. The Parties agree that the use
of such system shall be subject to the https://nexen.bnymellon.com/app/nxn/termsOfUse or any successor website the address of which
is provided by Provider to each BFA Recipient, except to the extent otherwise agreed by the Parties.

 
  (b) Provider will furnish each BFA Recipient with such daily information regarding the positions and activity of the BFA Recipient’s Cash

Assets as Provider and such BFA Recipient will from time to time agree.
 
3.5 Provider will assist generally in providing data for BFA’s preparation of reports to shareholders and others, audits of accounts, and other ministerial

matters of like nature.
 
3.6 Service Levels. Schedule 1-A (Service Levels) and Schedule 1-B (KPIs) set forth the Service Levels and Key Performance Indicators applicable to

the Services under this Article 3. Provider will perform the Services under this Article 3 in accordance with such Service Levels, Key Performance
Indicators and Article 6.

 
4. FUND ADMINISTRATION AND ACCOUNTING SERVICES
 
4.1 Provider Responsibilities.
 
  (a) Fund Administration and Accounting Services.

 
  (i) Each BFA Recipient is engaging Provider to provide the Fund Administration and Accounting Services specified in Schedule 1-

A (Service Levels) with respect to such BFA Recipient subject to the terms and conditions of this Agreement. Provider agrees to
act as such upon the terms and conditions hereinafter set forth.

 
  (ii) Provider agrees to provide the Fund Administration and Accounting Services, as described in Schedule 1-A (Service Levels), as

such Schedule may be amended from time to time by the consent of the Parties, in connection with the operations of such BFA
Recipient, which shall generally include the following:

 
  (A) Valuation and Computation Accounting Services. 
 

Provider shall provide the following valuation and computation accounting services for the BFA Recipient:
 
  (1) Journalize investment, capital share and income and expense activities;
 
  (2) Maintain individual ledgers for BFA Recipient assets;
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(3) Maintain certain financial books and records for the BFA Recipient, including creation and redemption books and

records, and BFA Recipient accounting records;
 
  (4) Maintain historical tax lots for BFA Recipient assets;
 

 
(5) Reconcile Cash Assets (if applicable) and investment balances of the BFA Recipient with the BFA Recipient’s

custodian;
 
  (6) Calculate various contractual expenses;
 
  (7) Calculate capital gains and losses;
 

 

(8) Obtain quotes from Authorized Data Sources as directed and approved by BFA, or if such quotes are unavailable,
then obtain such prices from BFA, and in either case, calculate the market value of the BFA Recipient’s assets in
accordance with the BFA Recipient’s valuation policies or guidelines;  provided, however, that Provider shall not
under any circumstances be under a duty to independently price or value any of the BFA Recipient’s assets itself
or to confirm or validate any information or valuation provided by BFA or any other pricing source, nor shall
Provider have any liability relating to inaccuracies or otherwise with respect to such information or valuations;

 

 
(9) Compute Net Asset Value and Net Asset Value per Share (as defined below), calculated in the manner described

in the BFA Recipient’s Offering Materials;
 
  (10) Transmit or make available a copy of the daily portfolio valuation to BFA; and
 

 
(11) Publish basket to NSCC [(or as designated by BFA by market value)] on each day on which trading occurs on the

primary exchange on which the BFA Recipient’s shares trade.
 
  (B) Financial Reporting.
 

Provider shall provide the following financial reporting services for the BFA Recipient:
 
  (1) Financial Statement Preparation & Review
 
  (2) Prepare financial statements for the BFA Recipient;
 

 
(3) Prepare the BFA Recipient’s periodic shareholder reports, including certain information furnished by the BFA

Recipient to Provider, as required pursuant to the Exchange Act; and
 
  (4) Prepare, circulate and maintain the BFA Recipient’s financial reporting production calendar;
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  (C) Fund Administration.
 

Provider shall provide the following fund administration services for the BFA Recipient:
 

 
(1) Establish appropriate expense accruals and compute expense ratios, maintain expense files and coordinate the

payment of BFA Recipient approved invoices;
 

 
(2) Calculate BFA Recipient approved income and per share amounts required for periodic distributions to be made

by the BFA Recipient;
 
  (3) Calculate total return information;
 
  (4) Coordinate the BFA Recipient’s annual audit;
 

 
(5) Supply various normal and customary portfolio and BFA Recipient statistical data as requested on an ongoing

basis; and
 
  (6) Provide information as requested to support tax reporting
 

 

(iii) In performing the Fund Administration and Accounting Services hereunder, Provider shall at all times act in conformity with and
informed by: (i) the BFA Recipients’ Declaration of Trust or Articles of Incorporation (or other formation document) and by-laws (or
similar document), as the same may be amended from time to time; (ii) the investment objectives, policies, restrictions and other
practices set forth in the BFA Recipients’ registration statements (or other offering documents), as the same may be amended
from time to time; and (iii) all applicable requirements of the Provider Laws.

 
  (b) Written Procedures. Written procedures applicable to the Fund Administration and Accounting Services and other Services to be

performed hereunder may be established from time to time by mutual agreement of the Parties.
 
4.2 Digital Asset Related Information and Additional Reliances by Provider.
 
  (a) Provider shall calculate the BFA Recipient’s Net Asset Value in the manner described in the Prospectus. The method of valuation of Digital

Assets or other assets and the method of computing the Net Asset Value shall be as set forth in the then currently effective Prospectus of
the BFA Recipient. To the extent the description of the valuation methodology of Digital Assets, or computation of Net Assets Value as
specified in the BFA Recipient’s then currently effective Prospectus is at any time inconsistent with any Laws, the BFA Recipient shall
promptly so notify Provider in writing and thereafter shall either furnish Provider at all appropriate times with the values of such Digital
Assets, and Net Asset Values, or instruct Provider in writing as to the appropriate valuation methodology to be employed by Provider to
compute Net Asset Values in a manner that the BFA Recipient then represents in writing to be consistent with all applicable Laws. The
BFA Recipient may also from time to time deliver to Provider a Proper Instruction to compute the Net Asset Values in a manner other than
as specified in this Agreement (such Proper Instruction, a “Manager Mark”). By giving any Manager Mark, the BFA Recipient shall be
deemed to have represented that such instruction is consistent with all applicable Laws and the then currently effective Prospectus.
Provider shall have no duty, responsibility or obligation to validate, confirm, reconcile or otherwise verify any Manager Marks provided to
Provider by or on behalf of the BFA Recipient in respect of Digital Assets or any other asset held by the BFA Recipient including, without
limitation, any Manager Marks furnished by BFA or any BFA Affiliate. Provider shall have no responsibility for monitoring the BFA
Recipient’s portfolio or investments to determine whether the BFA Recipient is in compliance with its investment objectives, guidelines and
restrictions.
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  (b) At any time and from time to time, the BFA Recipient may, if consistent with and to the extent permitted by the Prospectus, furnish

Provider with bid, offer, index price, market values of assets or Manager Marks of Digital Assets and instruct Provider to use such
information in its calculations hereunder. Provider shall, in its sole discretion during the Term, engage pricing or other similar service
providers reasonably selected by Provider in connection with Provider’s provision of services hereunder; provided; however, and
notwithstanding the foregoing, Provider shall at no time be required or obligated to commence or maintain either any utilization of, or
subscriptions to, any securities pricing or similar service or any arrangements with any brokers, dealers or market makers, index providers
or specialists, in each case, as described in the Prospectus.

 
  (c) In the event Provider’s computations hereunder rely, in whole or in part, upon information, including (i) bid, offer, index price, or market

values of assets, or accruals of interest or earnings thereon, from an Authorized Data Source, or (ii) prices or values supplied by the BFA
Recipient or by Authorized Data Sources described in the Prospectus, Provider shall not be responsible for, under any duty to inquire into,
or deemed to make any assurances with respect to, the accuracy or completeness of such information. Provider shall not be required to
inquire into any valuation of Digital Assets or other assets by the BFA Recipient or any third party described above, even though Provider in
performing Services similar to the Services provided pursuant to this Agreement for others may receive different valuations of the same or
different assets.

 
  (d) Provider, in performing the Services, shall be entitled to rely fully, without inquiry, on the accuracy and validity of any and all Proper

Instructions, Manager Marks, explanations, information, specifications and documentation furnished to it by or on behalf of BFA or a BFA
Recipient or any Third Party Provider, including the BFA Recipient’s Digital Asset custodian, and shall have no duty or obligation to review
the accuracy, validity or propriety of such Proper Instructions, explanations, information, specifications or documentation, including the
amounts or formula for calculating the amounts and times of accrual liabilities and expenses; and the amounts receivable and the amounts
payable on the sale or purchase of Digital Assets or any other asset.

 
5. TRANSFER AGENCY RELATED COVENANTS
 
5.1 Terms of Appointment. Each BFA Recipient hereby employs and appoints Provider to act, and Provider agrees to act, as transfer agent for each

BFA Recipient’s authorized and issued shares of beneficial interest (“Shares”), dividend disbursing agent and agent in connection with any
accumulation, open-account or similar plans provided to the shareholders of each BFA Recipient (“Shareholders”) and set out in the then currently
effective prospectus(es) and statement(s) of additional information (or similar document), as each may be amended from time to time (the
“Prospectus”), of each BFA Recipient, including without limitation, any periodic investment plan or periodic withdrawal program.
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5.2 Purchases and Redemptions.
 
  (a) Generally. Provider will duly process requests to purchase and redeem Shares of each BFA Recipient in accordance with the provisions of

Schedule 1-A (Service Levels), which shall include the following activities:
 
  (i) Perform and facilitate the performance of purchases and redemption of Creation Units;
 

 
(ii) Prepare and transmit by means of DTC’s book entry system payments for dividends and distributions on or with respect to the

Shares, if any, declared by the BFA Recipient;
 

 
(iii) Maintain the record of the name and address of the DTC and the number of Shares issued by the BFA Recipient and held by the

DTC and the creation and redemption activity of each Authorized Participant;
 

 

(iv) Record the issuance of Shares of the BFA Recipient and maintain a record of the total number of Shares of the BFA Recipient
which are outstanding and authorized, based upon data provided to it by the BFA Recipient. Provider shall have no obligation,
when recording the issuance of Shares, to monitor the issuance of such Shares or to take cognizance of any laws relating to the
issue or sale of such Shares, which functions shall be the sole responsibility of the BFA Recipient.

 

 
(v) Prepare and transmit to the BFA Recipient and BFA and to any applicable securities exchange (as specified to Provider by the

BFA Recipient or its administrator) information with respect to purchases and redemptions of Shares;
 

 
(vi) On days that the BFA Recipient may accept orders for purchases or redemptions, calculate and transmit to the Distributor and the

BFA the number of outstanding Shares;
 

 
(vii) On days that the BFA Recipient may accept orders for purchases or redemptions (pursuant to an Authorized Participant

Agreement), transmit to Provider, the BFA Recipient and DTC the amount of Shares purchased or redeemed on such day;
 
  (viii) Confirm to DTC the number of Shares issued to the DTC, as DTC may reasonably request;
 
  (ix) Prepare and deliver other reports, information and documents to DTC as DTC may reasonably request;
 

 
(x) Extend the voting rights to the DTC for extension by DTC to Shareholders and the beneficial owners of Shares in accordance with

policies and procedures of DTC for book-entry only securities;
 

 
(xi) Distribute or maintain, as directed by the BFA Recipient, amounts related to purchases and redemptions of Creation Units,

dividends and distributions, variation margin on derivative securities and collateral;
 
  (xii) Maintain those books and records of the BFA Recipient specified by the BFA Recipient as set forth in Section 5.2(a)(xxi) below;
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(xiii) Prepare a monthly report of all purchases and redemptions of Shares during such month on a gross transaction basis, and identify
on a daily basis the net number of Shares either redeemed or purchased on such business day and with respect to each
Authorized Participant (as defined in each Authorized Participant Agreement) purchasing or redeeming Shares, the amount of
Shares purchased or redeemed;

 

 

(xiv) Receive from the trustee, or BlackRock Investments, LLC (“BRIL”), an affiliate of the trustee, or from its agent, purchase orders
from Authorized Participants for Creation Units of Shares received in good form and accepted by or on behalf of the BFA Recipient
by the trustee or BRIL, transmit appropriate trade instructions to the National Securities Clearance Corporation, if applicable, and
pursuant to such orders issue the appropriate number of Shares of the BFA Recipient and hold such Shares in the account of DTC
for the Shares of the BFA Recipient;

 

 

(xv) Receive from the trustee, or BRIL, Authorized Participant redemption requests, deliver the appropriate documentation thereof to
the BFA Recipient’s sponsor or trustee with respect to redemptions, provide asssitance for BRIL to generate and transmit or cause
to be generated and transmitted confirmation of receipt of such redemption requests to the Authorized Participants submitting the
same; transmit appropriate trade instructions to the National Securities Clearance Corporation, if applicable, and pursuant to such
orders redeem the appropriate number of s Shares of the BFA Recipient held in the account of the DTC for the Shares of the BFA
Recipient; and

 
  (xvi) Confirm the name, U.S. taxpayer identification number and principal place of business of each Authorized Participant.
 

 
(xvii) The BFA Recipient and/or BFA will be responsible for confirming the receipt of assets in connection with creation activity and the

withdrawal of assets in connection with redemption activity prior to the creation or redemption of Creation Units by Provider.
Provider has no responsibility to independently verify the accuracy of such information provided to it by the BFA Recipient.

 

 

(xviii) Except as otherwise instructed by the BFA Recipient, Provider shall process all transactions for the BFA Recipient in accordance
with the policies and procedures mutually agreed upon between the BFA Recipient and Provider with respect to the proper Net
Asset Value to be applied to creation orders received in good order by Provider before any cut-offs established by the BFA
Recipient, and such other matters set forth in items (i) through (xvi) above as these policies and procedures are intended to
address.

 

 

(xix) Provider may maintain and manage, as agent for the BFA Recipient, such accounts as Provider shall deem necessary for the
performance of its duties under this Agreement, including, but not limited to, the processing of Creation Unit purchases and
redemptions; and the payment of dividends and distributions. Provider may maintain such accounts at financial institutions
deemed appropriate by Provider in accordance with applicable law.

 

 
(xx) In addition to the services set forth above, Provider shall: perform the customary services of a transfer agent and dividend

disbursing agent including, but not limited to, maintaining the account of BFA Recipient at DTC, maintaining the items set forth in
the section immediately below, and performing such services identified in each Authorized Participant Agreement.
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  (xxi) Books and Records to be Maintained by Provider in Connection with Transfer Agency Services:
 
  (A) Source Documents requesting Creations and Redemptions (including dates and times of orders)
 
  (B) Correspondence/Authorized Participant Inquiries
 
  (C) Reconciliations, bank statements, copies of canceled checks, cash proofs
 
  (D) Daily/Monthly reconciliation of outstanding Shares between the BFA Recipient and DTC
 
  (E) Dividend Records
 
  (F) Year-end Statements and Tax Forms
 

 
(G) Provider shall maintain books on which the registered ownership of each Share and transfers, if any, of such registered

ownership shall be recorded. 
 
  (b) Suspended or Discontinued Sale. Provider shall not be required to issue any Shares of a BFA Recipient where it has received a written

instruction from the BFA Recipient (or BFA, on behalf of the BFA Recipient) or written notification from any appropriate federal or state
authority that the sale of the Shares of the BFA Recipient in question has been suspended or discontinued, and Provider shall be entitled
to rely upon such written instructions or written notification.

 
  (c) BFA Responsibilities. The BFA Recipient or its agent (which may be Provider or its Affiliate) will notify Provider of the declaration of any

dividend or distribution. The BFA Recipient or its agent (which may be Provider or its Affiliate) shall furnish to Provider Proper Instructions
specifying the date of the declaration of such dividend or distribution, the date of payment thereof, the record date as of which
Shareholders entitled to payment shall be determined, the amount payable per share to Shareholders of record as of such record date and
the total amount payable to Provider on the payment date.

 
  (d) Withholding of Payment. If Provider shall not receive sufficient cash to make payment to all Shareholders of the BFA Recipient as of the

record date, the Proper Instruction referred to in Section 5.2(b) shall be deemed to be suspended until such time as Provider shall have
received sufficient cash to make payment to all Shareholders of the BFA Recipient as of the record date. BFA and each BFA Recipient
hereby acknowledges and agrees that Provider shall have no duty, responsibility or obligation with respect the facilitation of or the provision
or performance of any services relating to, or in respect of, the receipt of and acceptance of payments for the purchase of Shares made by
Authorized Participants in the form of Digital Assets and Provider shall have no duty, responsibility, or obligation in respect of the
disbursement of any Digital Assets to any Authorized Participants including, but not limited to, as a form of redemption payment.
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  (e) Taxes. It is understood that the trust is considered a “non-mortgage widely held fixed investment trust” for U.S. federal income tax

purposes and Provider shall annually furnish a grantor trust tax reporting statement pursuant to Treasury Regulation Section 1.671-5.
Provider shall withhold such taxes, penalties or other sums as are required to be withheld by applicable Provider Laws.

 
  (f) Written Procedures. Written procedures applicable to the Services to be performed hereunder may be established from time to time by

mutual agreement of the Parties.
 
5.3 Covenants of Provider.
 
  (a) Provider hereby agrees to establish and maintain facilities and procedures reasonably acceptable to the BFA Recipient for safekeeping of

BFA and BFA Recipient signature imprinting functions (e.g., signature stamps, electronic signatures), if applicable; and for the preparation
or use, and for keeping account of, such signatures.

 
  (b) In case of any requests or demands for the inspection of the Shareholder records of the BFA Recipient, Provider will endeavor to notify the

BFA Recipient and to secure instructions from an authorized officer of the BFA Recipient as to such request or demand. Provider reserves
the right, however, to exhibit the Shareholder records to any person whenever it is advised by its counsel that it may be subject to
enforcement or other action by any court or regulatory body for the failure to exhibit the Shareholder records to such person.

 
  (c) Provider shall promptly notify the BFA Recipients in the event its registration as a transfer agent as provided in Section 17A(c) of the

Exchange Act is revoked or if any proceeding is commenced before the SEC that may lead to such revocation.
 
  (d) Provider shall at all times act in conformity with and be informed by: (i) the BFA Recipients’ Declaration of Trust or Articles of Incorporation

(or other formation document) and by-laws (or similar document), as the same may be amended from time to time; (ii) the investment
objectives, policies, restrictions and other practices set forth in the BFA Recipients’ Prospectus(es), as the same may be amended from
time to time, which amendments shall be provided to Provider promptly after such amendments become effective; and (iii) all applicable
requirements of the Securities Act, the Exchange Act, the USA PATRIOT Act of 2001, as amended, and any other laws, rules and
regulations of Governmental Authorities with jurisdiction over Provider and all Provider Laws, as such may be applicable to the provision of
Transfer Agency Services by Provider.

 
6. PERFORMANCE; SERVICE LEVELS
 
6.1 Standard of Care. Provider will perform the Services (including in selecting, retaining and using Subcontractors) in a manner that meets the

following standards of performance (collectively, the “Standard of Care”) as applicable to each:
 
  (a) with the exercise of that level of care at least at the same standard of care as Provider provides for itself and/or its Affiliates with respect to

similar services, and without the exercise of any Bad Acts;
 
  (b) in a manner reasonably designed to satisfy Provider’s obligations under this Agreement; and

 
  (c) with the skill and care that may reasonably be expected of a first class international financial services provider of asset processing and

related services.
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6.2 Service Levels. Subject to the terms and conditions of this Agreement, each Party will perform its obligations under the Service Level Schedules

and cause its third party providers to do likewise. Provider and the applicable BFA Recipients (or BFA, on behalf of the BFA Recipients) may agree,
from time to time, to replace Key Performance Indicators with other Service Levels to be treated as such.

 
6.3 Performance Issues.
 
  (a) Provider Non-Performance.
 

 

(i) If Provider becomes aware of a situation where it has failed or reasonably expects to fail (or a Subcontractor has failed or
reasonably expects to fail) to comply with the Service Levels, or otherwise with its other obligations under this Agreement in any
material respect, Provider will promptly inform the applicable Authorized Person of such situation, the situation’s impact or
expected impact and Provider’s action plan to minimize or eliminate such impact.

 

 
(ii) Provider will promptly notify such Authorized Person upon becoming aware of any circumstances that may reasonably be

expected to jeopardize the timely and successful completion or delivery of any Service, Project or deliverable.
 

 
(iii) Provider will inform such Authorized Person of any steps Provider is taking or will take to minimize, eliminate or remediate such

impact, and the projected actual completion (or delivery) time.
 
  (b) BFA Recipient Non-Performance.
 

 
(i) If a BFA Recipient becomes aware of a situation where it has failed or reasonably expects to fail (or a Third Party Provider has

failed or reasonably expects to fail) to comply with its obligations hereunder in any material respect, such BFA Recipient will
promptly inform Provider of the situation’s impact or expected impact.

 

 
(ii) Provider will use Commercially Reasonable Efforts to perform its obligations on time and to prevent or circumvent such problem or

delay, notwithstanding such BFA Recipient’s (or its Third Party Provider’s) failure to perform.
 
  (c) Service Failures.
 

 
(i) To the extent Provider experiences a problem or delay in providing the Services, Provider will promptly notify the applicable

Authorized Person and use Commercially Reasonable Efforts to continue performing the Services in accordance with the Service
Levels.

 

 
(ii) The BFA Recipients will use Commercially Reasonable Efforts to mitigate the impact of Provider’s non-performance to the extent

the problem or delay relates to matters described in Section 6.3(b)(i).
 

 

(iii) If Provider is unable to meet its obligations under this Agreement as a result of the matters described in  Section 6.3(b)(i),
Provider’s non-performance of the affected Services will be excused to the extent that Provider provides the affected BFA
Recipients with reasonable notice of such non-performance and uses Commercially Reasonable Efforts to perform notwithstanding
such BFA Recipient’s failure to perform.
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(iv) Material costs incurred by either Party in the event of a delay or failure for reasons outside of the control of the Parties will be

allocated as agreed between the Parties.
 

 

(d) Resource Reprioritization. If Provider becomes aware of a situation where it has failed or reasonably expects to fail (or a Subcontractor has
failed or reasonably expects to fail) to comply with the Service Levels, or otherwise with its other obligations hereunder, Provider will use
Commercially Reasonable Efforts to reprioritize or reset the schedule for Provider Personnel’s existing work activities without impacting the
established schedule for other tasks or the performance of the Services in accordance with the Standard of Care. If an impact cannot be
avoided, Provider will promptly notify the applicable Authorized Person of the anticipated impact.

 
6.4 Adjustments. At least annually the Parties will review the Service Levels and will make adjustments to them as appropriate to reflect changing

business priorities or improved performance capabilities associated with advances in technology and methods used to perform the Services.
 
6.5 Additional BFA Recipients. If additional series of exchange-traded products in addition to those listed in Exhibit A hereto are established and

BFA, on behalf of such series, desires to have Provider render Custody Services, Fund Administration and Accounting Services and/or Transfer
Agency Services under the terms of this Agreement, it shall so notify Provider in writing, and if Provider agrees in writing to provide such Services,
such series of exchange‑traded products shall each become a BFA Recipient hereunder and Exhibit A shall be appropriately amended. Schedule
1-C (Commercial Terms Schedule) will be amended as necessary if any classes are added to any BFA Recipient.

 
7. PROVIDER PERSONNEL; USE OF LOCATIONS
 
7.1 Provider Personnel.  “Provider Personnel” means all of the employees of Provider and Provider Affiliates who perform any Services. A BFA

Recipient may request, and Provider will furnish, a staffing plan regarding Provider Personnel for a Service at any time during the Term.
 
  (a) Qualifications. All Provider Personnel must be:
 
  (i) suitable and fully trained (including satisfying relevant regulatory training and competence requirements);
 
  (ii) properly supervised and subject to well-defined operating procedures;
 

 
(iii) familiar with the products of the applicable BFA Recipient and the applicable regulatory requirements to the extent reasonably

necessary for the performance of the applicable function; and
 
  (iv) available upon reasonable prior notice when required by a BFA Recipient for training.
 

 

(b) Advisements. Provider acknowledges and agrees that, in the course of providing the Services, Provider Personnel may have access to, or
acquire, knowledge of confidential, proprietary or sensitive information regarding the BFA Recipients or clients or other parties with whom
the BFA Recipients have a relationship. Provider will advise such Provider Personnel of the standards imposed upon them with respect to
the Services they render pursuant to the terms of this Agreement, which advisement may occur through, among other things, general
policies (e.g., standard of conduct) of Provider that are applicable to Provider Personnel.
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(c) Agreements. Provider shall at all times have in place with all Provider Personnel agreements (either directly or indirectly through their
respective employers): (i) with respect to confidentiality, the scope of which includes BFA Confidential Information and which contains
confidentiality obligations consistent with Provider’s obligations under this Agreement; and (ii) respecting Intellectual Property Rights as
necessary for Provider to fulfill its obligations under this Agreement. This obligation with respect to Provider Personnel may be fulfilled
through Provider’s general policies (e.g., Provider standard of conduct) in effect from time to time, provided that such general policies are
consistent with the requirements set forth herein.

 

 
(d) Compliance with Code of Conduct. Provider will at all times through the Term maintain a code of conduct applicable to its personnel and

enforce such code of conduct. Upon request by BFA or any BFA Recipient, Provider will provide a copy of such code of conduct to BFA or
the applicable BFA Recipient.

 

 

(e) Background Checks. Provider will maintain as part of its standard hiring practices a requirement to perform background checks with
respect to Provider Personnel and Contract Workers and for its Subcontractors to perform background checks in accordance with
applicable Law. To the extent permitted under applicable Law, Provider will conduct adequate background screenings based on FDIC
guidelines, federal bonding requirements and any other applicable regulatory requirements on all Provider Personnel and Contract Workers
who will provide Services to the BFA Recipients that, subject to any local Law restrictions or requirements, at a minimum address criminal
and sanctions searches, and, for personnel in the United States, fingerprinting and drug testing as applicable given the nature of an
individual’s position and role, in accordance with applicable Law. Provider will not assign to any BFA matter, any individual (i) that has been
convicted of a crime involving dishonesty, breach of trust or money laundering, or (ii) is disqualified in accordance with FDIC guidelines.
Provider or its Subcontractor will conduct pre-employment screenings of all new Provider Personnel and Contract Workers who will provide
Services to the BFA Recipients in a manner consistent with Provider’s pre-employment screening policies and procedures. Upon BFA’s
request, Provider will provide to BFA a summary of Provider’s hiring practices and pre-employment screening policies and procedures
(including the typical background checks), for each location from which the Services (other than shared or centralized custody functions
within Provider or technology infrastructure, development or support) are performed.

 
  (f) Resource Sufficiency; Reductions.
 

 

(i) On a semi-annual basis (or at such frequency otherwise agreed to by the Parties), Provider will provide a report to the BFA
Recipients indicating the headcount for Provider Personnel who are providing Services generally during the prior period. Such
reports will reflect how resourcing is allocated across each function and provide status updates on any previously agreed to
changes that are in process.

 

 
(ii) During meetings on a semi-annual basis (or at such frequency otherwise agreed by the Parties), the Parties will discuss any

concerns that the BFA Recipients may have with respect to any turnover and, as applicable, the plans of Provider to address
excessive turnover, and the status of Provider’s implementation of such plans.
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  (iii) Provider will notify the BFA Recipients prior to implementing any plan to materially decrease its staffing of the Services.
 

 

(g) Replacement. Any BFA Recipient may request that Provider reassign any Provider Personnel from the team that provides Services to such
BFA Recipient on any lawful grounds. Provider will consider the input of such BFA Recipient when determining, at its sole discretion,
whether to reassign such Provider Personnel. The timing for transfer, reassignment or replacement of Provider Personnel will be closely
coordinated with the requirements for timing and other elements of the Services so as to maintain continuity in the performance of the
Services.

 

 
(h) Immigration. Each Party is responsible for handling and processing all immigration and employment-related issues and requirements

(including processing visas and ensuring compliance with all applicable Laws) arising in connection with its personnel, and the other Party
will not be required to participate in any such immigration or visa activities.

 
  (i) Non-Disclosure of Service Relationship.
 

 
(i) Generally. During the Term, Provider (including its Affiliates and their personnel) will refrain from directly or indirectly publicly

naming BFA, any BFA Recipient, or any of their products as customers of the Services in any marketing or advertising campaigns
(including, without limitation, in any press release) without BFA’s or such BFA Recipient’s prior consent.

 

 
(ii) Remediation. Provider will make reasonable efforts to promptly remediate any violation, including, if so requested by a BFA

Recipient, by affirmatively retracting prohibited disclosures.
 

 

(iii) Exceptions. Disclosures that would otherwise be prohibited under this Section 7.1 will be permitted if Provider determines based
on advice of counsel, such disclosures are necessary for Provider to fulfill legal obligations or regulatory requirements. In addition
to any other permitted disclosures, Provider will be permitted to disclose the identity of BFA or a BFA Recipient as a client
(A) internally at Provider and Affiliates thereof (such permitted internal disclosure shall extend to Subcontractors), (B) in response
to specific questions posed to Provider by securities analysts or institutional investors, (C) in any Provider RFP response, (D) in a
list of representative clients in individual client presentations, or (E) upon consent of BFA, which will not be unreasonably withheld,
conditioned or delayed. For the avoidance of doubt, Provider is permitted to include information with respect to the Services when
Provider provides aggregated, non-client-specific statistics with respect to the scope of its overall industry servicing, including,
without limitation, assets under custody and assets under administration.

 
7.2 Key Provider Positions.
 

 
(a) Prior Notice of Removal/ Replacement. Provider shall not remove or replace with any other person, any individual serving in a Key Provider

Position without providing prior notice to the BFA Relationship Manager unless such person in a Key Provider Position is being terminated
or suspended and notification is not practicable under the circumstances.
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(b) BFA Review. Before assigning an individual to a Key Provider Position, whether as an initial assignment or as a replacement, Provider will:
(i) notify the affected BFA Recipients of the proposed assignment; (ii) specify how long that individual has been employed by Provider; (iii)
at a BFA Recipient’s request, introduce the individual to appropriate representatives of such BFA Recipient; and (iv) consult with such BFA
Recipient prior to implementing such assignment. A BFA Recipient may reasonably request different or additional Key Provider Positions
during the Term, and Provider will comply with such requests except as prohibited by applicable Laws. The Parties may agree upon other
conditions relating to Key Provider Positions from time to time.

 

 

(c) Governance Positions. The Parties will establish a governance structure for the provision of Services to the BFA Recipients in accordance
with the governance procedures set forth in Exhibit C and will consult with one another with respect to the appointment of persons to the
positions for internal face-off on day‑to-day matters. Each of Provider and the BFA Recipients, in its sole discretion, will make the final
determination with respect to persons appointed on its behalf.

 
7.3 Subcontractors.
 

 

(a) Notice and Approval. Provider will provide thirty (30) days’ prior written notice (in accordance with Section 25.9) to any affected BFA
Recipient of Provider’s intention to subcontract any of its obligations hereunder, except in connection with any Permitted Delegation.
Provider will not under any circumstances subcontract any obligations hereunder, other than: (i) Permitted Delegations; and (ii) non-Core
Services or auxiliary services that facilitate the Services which are a part of Provider’s platform (e.g., document warehousing and retrieval,
print services, etc.), as otherwise permitted hereunder. Such notice will identify the proposed Subcontractor, and except with respect to
any Permitted Delegation, Non-Core Services or auxiliary services, such BFA Recipient may reject any proposed Subcontractor if BFA, on
behalf of any BFA Recipients, is not reasonably satisfied that (A) the Subcontractor’s personnel are suitably qualified, trained and
supervised and/or (B) Provider’s arrangement with such Subcontractor satisfies the requirements set forth in this Agreement. Upon request
therefor, Provider shall provide the BFA Recipients with a list of its global Subcontractors.

 
  (b) Subcontractor Services.
 

 

(i) Except as expressly provided otherwise under this Agreement, Provider will remain responsible for obligations, services and
functions performed by, and other acts or omissions of, its Subcontractors and their employees to the same extent as if these
obligations, services and functions were performed by Provider, regardless of whether a BFA Recipient has exercised its right to
reject Provider’s use of any proposed Subcontractor, as applicable.

 
  (ii) Provider will be the sole point of contact for each BFA Recipient with respect to Subcontractors.
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(iii) Provider represents and warrants that, with respect to each existing or proposed Subcontractor of a material portion of the
Services, it has (or will have) a due diligence and third party oversight program that meets regulatory requirements under Provider
Laws and that Provider, acting reasonably, has determined is appropriate in light of the nature of the services performed by the
Subcontractor and the nature of the information relating to Provider’s customers or a BFA Recipient’s customers that the
Subcontractor is Processing or expected to be Processing. This due diligence includes and shall include, but not be limited to,
matters relating to data security, technology recovery, and personnel background screening appropriate to the nature of sub-
contracted Services, and Provider shall take appropriate action with respect to adverse findings arising out of its due diligence and
other oversight. Provider shall, upon request, meet with BFA to discuss its due diligence and oversight program, both in general
and, subject to any confidentiality provisions in the relevant subcontract, with respect to any given Subcontractor of a material
portion of the Services.

 

 

(iv) Provider will require that all Subcontractors and Permitted Delegations maintain policies and procedures with regard to
confidentiality, data protection, compliance with Law, and security that are reasonably designed in light of the services being
performed or information being Processed (including hosting, maintaining or accessing BFA Data). The Subcontractor and
Permitted Delegations will be required to meet reasonably designed standards that are substantially similar in the aggregate to the
policies and procedures required for Provider hereunder and applicable to Provider Personnel to the extent appropriate given the
Services being performed and BFA Data being processed.

 

 

(v) Provider will be responsible for providing BFA, each BFA Recipient, and their respective regulators with copies of records relating to
the Subcontractor’s and , Permitted Delegation’s performance of its services with respect to the Services as may be reasonably
necessary for BFA, the BFA Recipients and the regulators to exercise the audit and oversight rights contemplated by this
Agreement. Subject to applicable Law and to the extent practicable and appropriate, in the context of the Services being
subcontracted, Provider also shall use Commercially Reasonable Efforts upon request to obtain the Subcontractor’s and
Permitted Delegation’s consent to allow BFA and its regulators direct (with Provider involvement) review and audit rights of such
Subcontractors and Permitted Delegations.

 
7.4 Service Locations. The Services (other than shared or centralized custody functions within Provider or technology infrastructure, development or

support) will be provided initially from locations identified by Provider as of the Effective Date. In conjunction with the audit processes described in
Section 17, Provider will meet with BFA annually at an agreed upon date to review how the Services are provided from various locations and to
address any inquiries BFA may have with respect thereto. Provider will provide from time to time upon request from BFA an updated list containing
information regarding the locations from which the various components of the Services are provided. Additionally, Provider shall not perform any part
of the Services in a country other than the countries identified by Provider as of the Effective Date as being locations from which the Services will
be provided (a “New Country Location”) unless, notwithstanding applicable Law in that country, Provider is able to comply with the requirements of
this Agreement relating to protection of BFA Data, including the requirements set forth in Exhibit D. Provider shall consult with BFA in advance of
performing a material part of the Services in a New Country Location and provide reasonable assurances to BFA of its ability to comply with those
requirements. Furthermore, Provider shall not transfer a material part of the Core Services to a location outside the United States of America
without BFA’s prior approval, which approval shall not be denied if BFA is reasonably satisfied that the personnel who will be providing the Core
Services so transferred will be suitably qualified, trained and supervised. In this regard, if BFA does not object within sixty (60) days from its receipt
of notice of the proposed transfer of the Core Services, BFA will have been deemed to have consented to any such proposed changes.
Notwithstanding the foregoing, consistent with Provider’s business continuity planning, Provider may in its sole discretion without advance notice
use a different location to provide Services if Provider determines such action is necessary or prudent to prevent business disruption.
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8. BFA RESPONSIBILITIES; RELIANCE ON INFORMATION
 
8.1 BFA Obligations.
 

 

(a) Other than breaches by a BFA Recipient of its obligations to indemnify or adhere to obligations with respect to confidentiality or the use or
protection of Provider’s Intellectual Property Rights, or failure by a BFA Recipient (or BFA, on behalf of a BFA Recipient), to pay undisputed
amounts when due, the failure of a BFA Recipient to perform any of its responsibilities will not be deemed a breach of this Agreement
solely for the purposes of determining Provider’s rights to terminate or suspend Services under this Agreement.

 
  (b) Subject to Sections 6.3 and 8.1(a) above, the BFA Recipients will:
 
  (i) perform, and cause Third Party Providers to perform, as required hereunder;
 

 
(ii) give Provider such Proper Instructions as Provider reasonably requests to enable Provider to fulfill its duties and obligations

hereunder;
 

 
(iii) provide, and cause Third Party Providers to make available, information and data to Provider as reasonably required for Provider to

be able to perform its obligations hereunder; and
 
  (iv) use commercially reasonable review and control procedures that are designed to ensure that:
 

 
(A) all trade instructions delivered to Provider are duly authorized and comply with applicable Laws and internal compliance

procedures, policies and investment restrictions applicable to such BFA Recipients; and
 
  (B) information and data provided by the BFA Recipients is accurate.
 

 

(c) Except as otherwise provided herein, the BFA Recipients (or BFA, on behalf of the applicable BFA Recipients) will bear all expenses
incurred by such BFA Recipients’ operation of their businesses. Notwithstanding the foregoing, BFA and the BFA Recipients will not be
responsible for the cost of any conversions to Provider systems or changes required to be made to BFA Technology in order to
accommodate such conversions, except to the extent such a Change is expressly requested to be accelerated or otherwise modified in
any material respect by BFA or a BFA Recipient and with the agreement of BFA.

 
  (d) Deemed Representations and Warranties.
 

 

(i) To the extent Provider is required to give (or is deemed to have given) any representation or warranty to a third party relating to any
BFA Recipient in order to complete the relevant transaction in connection with the issuance or transmission of trade notifications,
confirmations and/or settlement instructions, whether using facsimile transmission, industry messaging utilities and/or the
proprietary software of Third Party Providers, clearing agencies, depositories and other securities systems, such BFA Recipient
will be deemed to have made such representation or warranty to Provider, except to the extent that any breach or alleged breach
of such representation or warranty results from Provider’s failure to perform its obligations hereunder in accordance with the
Standard of Care.
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(ii) To the extent that Provider is required to give (or will be deemed to give) any such representation or warranty relating to the BFA

Recipients other than in accordance with normal market practices, it will notify and obtain the written consent of the BFA
Recipients (or BFA, on behalf of the BFA Recipients) in advance of giving such representation or warranty.

 

 
(iii) Provider will provide each BFA Recipient with a quarterly report setting forth all actions taken on behalf of such BFA Recipient

under this Section 8.1(d).
 
  (e) Proper Instructions.
 

 

(i) Provider will follow such authentication procedures as may be agreed upon with each BFA Recipient from time to time for purposes
of verifying that purported Proper Instructions have been originated by an Authorized Person. The applicable BFA Recipient will
cause all instructions to comply with such agreed upon procedures and shall cause oral instructions to be promptly confirmed in
writing. Oral instructions may be accepted by Provider if it reasonably believes them to have been originated by an Authorized
Person.

 

 

(ii) The BFA Recipients acknowledge that the authentication procedures agreed to by the Parties are intended to provide a
commercially reasonable degree of protection against unauthorized transactions of certain types and that such authentication
procedures are not designed to detect errors. Such procedures may include the introduction of security codes or passwords in
order that Provider may verify that electronic transmissions of instructions have been originated by an Authorized Person. Any
purported Proper Instruction received by Provider in accordance with an agreed upon authentication procedure will be deemed to
have originated from an Authorized Person and will constitute a Proper Instruction hereunder for all purposes.

 

 
(iii) Provider will use Commercially Reasonable Efforts to act upon and comply with any subsequent Proper Instruction that modifies a

prior instruction, but cannot guarantee that such efforts will be successful in the event that it has already acted upon the original
Proper Instruction.

 

 

(iv) Provider’s sole obligation with respect to any written Proper Instruction that is intended to confirm a prior oral instruction shall be
to use Commercially Reasonable Efforts to detect any discrepancy between the original instruction and such confirmation in a
manner consistent with the Standard of Care and to report such discrepancy to such BFA Recipient. Such BFA Recipient will be
responsible, at its expense, for taking any action, including any reprocessing, necessary to correct any such discrepancy or error,
and, to the extent such action requires Provider to act, such BFA Recipient will give Provider specific Proper Instructions as to the
action required.

   
Master Services Agreement   CONFIDENTIAL

-20-

NM0826U-5834297-46/109



 
 

 

(v) An appropriate officer of each BFA Recipient will maintain on file with Provider his or her certification to Provider, of the names,
powers and signatures of the Authorized Persons. If there is any change in the information set forth in the most recent certification
on file (including, without limitation, any person named in the most recent certification who is no longer an Authorized Person as
designated therein), an appropriate officer of the applicable BFA Recipient will sign a new or amended certification that will include
any additional or omitted names, signatures or powers. Provider will be entitled to rely and act upon any request, direction,
instruction, or certification in writing that is signed by an Authorized Person of a BFA Recipient who is named in the most recent
certification given to Provider by BFA (only with respect to such BFA Recipient). Any request, direction, instruction, or certification
in writing signed by an Authorized Person of the BFA Recipient shall remain in effect only until such time as Provider has had a
reasonable opportunity to begin to act upon the immediately subsequent request, direction, instruction, or certification in writing
signed by an Authorized Person of the BFA Recipient.

 

 
(vi) If and subject to appropriate security procedures agreed by the Parties, Proper Instructions may include communication effected

directly between electromechanical or electronic devices.
 

 
(vii) Provider will have no obligation to act in accordance with purported Proper Instructions to the extent Provider reasonably believes

that they conflict with the terms of this Agreement or applicable Law; provided, however, that Provider will have no obligation to
ensure that any instruction received by it would not contravene any of the terms of this Agreement or any such Law.

 

 
(viii) Provider will provide the relevant BFA Recipient with prompt notification if it decides not to act in accordance with purported Proper

Instructions and such notice will specify the reasons for its determination.
 

 
(ix) If the Parties are in disagreement with respect to the existence of such a conflict, the dispute will be escalated in accordance with

the dispute resolution procedures under Section 23, except that the Parties agree to accelerate the timeframes therein.
 
  (f) Signature Authority.
 

 
(i) Each BFA Recipient will appoint Provider as its authorized signatory for the limited purpose of signing communications issued by

Provider on behalf of and in the name of such BFA Recipient in connection with the discharge by Provider of its duties hereunder.
 

 

(ii) Provider will exercise the foregoing authority in each instance by one of the following methods: (A) application of the facsimile
signature of an authorized employee of any BFA Recipient, as the same may be provided by such BFA Recipient from time to
time; (B) manual signature of a Provider employee authorized to act on behalf of such BFA Recipient; or (C) as otherwise agreed
by the Parties from time to time.

 

 
(iii) The Parties will at all times maintain an updated list of Provider Personnel authorized to exercise the signature authority conferred

hereby.
 

 
(iv) The authority of Provider granted under this Section 8.1 will commence and be in full force and effect as of the Effective Date, and

such authority will remain in force and be binding up to the time of the receipt by Provider of a written revocation of said authority
and reasonable opportunity to act thereon or the termination or expiration of this Agreement.
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(v) Provider will provide each BFA Recipient with a quarterly report setting forth all actions taken on behalf of such BFA Recipient

under this Section 8.1(f).
 
8.2 Reliance on Information.
 

 
(a) In the course of discharging its duties hereunder, Provider may act in reasonable reliance on the data and information provided to it by or

on behalf of a BFA Recipient or by any persons authorized by a BFA Recipient including, without limitation, any Third Party Providers or
Authorized Data Sources, provided such data or information does not conflict with Proper Instructions.

 

 

(b) Provider will perform certain reconciliations, variance or tolerance checks or other specific forms of data review: (i) as specified herein; and
(ii) in a manner consistent with all applicable procedures of Provider. Except as provided in the preceding sentence, Provider will have no
responsibility for, or duty to review, verify or otherwise perform any investigation as to the completeness, accuracy or sufficiency of, any
data or information provided by any BFA Recipient, any persons authorized by any BFA Recipient or any Third Party Providers, including,
without limitation, any Authorized Data Sources or Authorized Persons. Provider will promptly notify the relevant BFA Recipient if it
becomes aware that any information received by it is incomplete, inaccurate or insufficient in a material respect, or in the event of a failure
or delay by any person to provide information required by Provider to discharge its duties hereunder.

 
8.3 Digital Asset Acknowledgements.
 

 
(a) Each BFA Recipient acknowledges that the Services will under no circumstances include any service, function or activity that would

constitute a “virtual currency business activity” for purposes of regulations issued by the Superintendent of the New York State Department
of Financial Services (23 N.Y.C.R.R. Part 200).

 

 

(b) Each BFA Recipient acknowledges that the BFA Recipient will be solely responsible for ensuring that the Services are suitable for the BFA
Recipient’s intended purpose, including without limitation, ensuring and verifying that such Services, and BFA Recipient’s use thereof, will
comply with Digital Asset Laws. Each BFA Recipient acknowledges and agrees that the Services provided by Provider pursuant to this
Agreement are not intended to, and do not constitute, the performance of any oversight or supervisory function required by such Digital
Asset Laws. Nothing contained herein, expressed or implied, is intended or shall be construed to confer upon Provider any duty or
obligation to ensure that the BFA Recipeint or any related entities are acting in compliance with any Digital Asset Laws.

 
9. FEES, INVOICING AND PAYMENT
 
9.1 Fees.
 

 

(a) For the Services rendered pursuant to Article 3, Article 4 or Article 5, the BFA Recipient (or BFA, on behalf of the BFA Recipient) agrees to
pay to Provider the fees and expenses set forth in Schedule 1-C (Commercial Terms Schedule) to this Agreement (the “Fees”). Unless
otherwise agreed in Schedule 1-C (Commercial Terms Schedule), Provider will be responsible for the compensation of all Subcontractors
and its other agents (in each case, to the extent selected by Provider).
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(b) The applicable BFA Recipient (or BFA on behalf of the applicable BFA Recipient), will not be required to pay Provider any amounts for or in

connection with performing the Services and fulfilling Provider’s obligations hereunder other than the Fees and any amounts that Provider is
expressly permitted to charge under the terms of this Agreement.

 

 
(c) Except as Provider and the applicable BFA Recipients may otherwise agree, amounts payable with respect to a Project or Change will be

payable upon acceptance by such BFA Recipients in accordance with applicable acceptance testing procedures, if any.
 
9.2 Expenses.
 

 

(a) Provider acknowledges and agrees that expenses that it incurs in performing the Services (including travel and lodging, document
reproduction and shipping, and long distance telephone) are included in the charges and rates in  Schedule 1-C (Commercial Terms
Schedule). No such expenses will be separately reimbursable by BFA or the BFA Recipients. Notwithstanding the foregoing, out-of-pocket
expenses as indicated in  Schedule 1-C (Commercial Terms Schedule) shall be passed through and borne by the applicable BFA
Recipients (or BFA, on behalf of a BFA Recipient).

 

 

(b) Any travel and expenses incurred by Provider that the Parties agree are separately reimbursable by a BFA Recipient (or BFA, on behalf of
a BFA Recipient), must be approved for reimbursement by such BFA Recipient (or BFA, on behalf of such BFA Recipient), in advance and
incurred by Provider in accordance with the then current applicable travel and expense policy of such BFA Recipient (or BFA). The Parties
may agree to additional limitations on Provider expenses from time to time.

 
9.3 Taxes. “Taxes” means all taxes, levies or other like assessments, charges or fees, including, without limitation, income, gross receipts, excise, ad

valorem, property, goods and services, value added (“VAT”), import, export, sales, use, license, payroll, franchise, utility and privilege taxes or other
taxes, fees, duties, charges, levies, regulatory fees, surcharges or assessments of any kind whatsoever (whether payable directly or by
withholding), together with any interest and any penalties, additions to tax or additional amounts, imposed by the United States, or any state,
county, local or foreign government or subdivision or agency thereof.

 

 
(a) Property Taxes. Each Party is responsible for all real property, personal property, and similar ad valorem Taxes imposed on such Party

with respect to any item of property that it owns or leases, to the extent applicable hereunder.
 

 
(b) Income Taxes. Each Party is responsible for its own Taxes (including franchise and privilege Taxes) imposed on the performance or

provision of Services that are based upon or measured by overall net or gross income or receipts over a period of time and any other Taxes
incurred by such Party in connection with its business, except as otherwise provided in this Section 9.3.
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  (c) Withholding Taxes.
 

 

(i) Any and all payments made by a BFA Recipient (or BFA, on behalf of a BFA Recipient), hereunder will be made free and clear of
and without deduction or withholding for any and all Taxes; provided, however, that if the applicable BFA Recipient is required under
applicable Law to deduct or withhold any taxes from such payments, then: (A) the sum payable will be decreased as necessary
for all required deductions or withholdings (including deductions or withholdings applicable to additional sums payable under this
Section 9.3); (B) such BFA Recipient will make such deductions or withholdings; and (C) such BFA Recipient or BFA, on behalf of
such BFA Recipient, will pay the full amount deducted or withheld to the relevant Governmental Authority in accordance with
applicable Law.

 
  (ii) Without limitation to any applicable Service Levels:
 

 
(A) Any such BFA Recipient will provide Provider with the appropriate certificates from the relevant Tax authorities confirming

the amount of the Taxes withheld and paid over by such BFA Recipient in accordance with this Section 9.3.
 

 
(B) The Parties further agree to complete and submit to the relevant Tax authorities within a reasonable period of time such

forms, certifications or other documents as may be required to reduce or establish an exemption from the requirement to
withhold Tax on the payments by a BFA Recipient (or BFA, on behalf of a BFA Recipient), to Provider hereunder.

 

 
(C) Provider will respond to reasonable requests by a BFA Recipient to complete and submit such forms, certifications or

other documents as may be required to reduce or establish an exemption from the requirement to withhold Taxes on the
payments.

 

 

(d) Transfer Taxes. All charges and other sums payable hereunder are exclusive of any applicable excise, property, goods and services, VAT,
import, export, sales, use, consumption, gross receipts (which are transactional in nature), utility, customs duties, or other Taxes, fees or
surcharges (including regulatory fees or surcharges) relating to or assessed on the provision, purchase or consumption of the Services
(including any equipment element, as applicable) hereunder (“Transfer Taxes”). All such Transfer Taxes shall be the responsibility of, and
will be paid by, the applicable BFA Recipients. Provider will itemize on each invoice all Transfer Taxes and/or Transfer Tax credits due or
owed by or to a BFA Recipient with respect to the Services covered by such invoice. Provider will adjust the Transfer Taxes applied to any
charges in accordance with this Section 9.3 for any increases or decreases in the rate or changes in applicability of such Transfer Taxes
during the Term. Provider shall properly invoice, collect and remit such Transfer Taxes to the appropriate taxing authority, and will bear any
interest and penalties for failure to remit such Transfer Taxes in a timely manner to the appropriate taxing authority, provided that the
applicable BFA Recipient has paid to Provider the invoiced amount corresponding to such Transfer Tax when due.
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(d) Refunds. If any taxing authority refunds any Transfer Tax to Provider that any BFA Recipient (or BFA, on behalf of any BFA Recipient)
originally paid to Provider in accordance with this  Section 9.3, or Provider otherwise becomes aware that any such Transfer Tax was
incorrectly and/or erroneously collected from any BFA Recipient (or BFA, on behalf of any BFA Recipient), or Provider otherwise receives
an economic benefit (such as an audit offset) as the result of incorrectly and/or erroneously receiving such collected Transfer Taxes from
any BFA Recipient (or BFA, on behalf of any BFA Recipient), then Provider will remit to any such BFA Recipient (or BFA, on behalf of such
BFA Recipient) the amount of refund or tax erroneously or incorrectly collected, together with any interest thereon received from the
relevant taxing authority. In accordance with Section 9.3(h), the BFA Recipients (or BFA, on behalf of any BFA Recipient) will as promptly
as practicable take such reasonable actions to assist Provider in obtaining a refund (to the extent that Provider has not already received
the refund) of the Transfer Taxes erroneously or incorrectly collected. The BFA Recipients (or BFA, on behalf of any BFA Recipient) will
promptly forward to Provider any refund of Transfer Taxes erroneously or incorrectly collected (including interest paid on such refunds) that
they may receive.

 
  (e) [Reserved]
 

 

(f) Impact of Relocating or Re-Routing the Delivery of Services. Notwithstanding the provisions of Section 9.3(d), any Transfer Taxes assessed
on the provision of the Services for a particular site resulting from Provider’s relocating or re-routing the delivery of Services for Provider’s
convenience to, from or through a location other than the locations used to provide the Services as of the Effective Date will be borne by
Provider, but only to the extent that they exceed the sum of the Transfer Taxes that otherwise would be payable by a BFA Recipient (or
BFA, on behalf of a BFA Recipient) on the provision of the Services from, through or by the locations used to provide the Services as of the
Effective Date and any reduction in the charges to a BFA Recipient that may arise as a result of such a change.

 

 
(g) Provider Intra-Corporate Transfers. The calculation of Transfer Taxes, as applicable, will not include, and the BFA Recipients (or BFA, on

behalf of the BFA Recipients) will not pay, any Taxes that are imposed on intra-corporate transfers or intermediate suppliers of the Services
within Provider’s corporate family (including any Affiliates).

 

 

(h) Cooperation and Notification. The Parties agree to fully cooperate with each other to enable each Party to more accurately determine its
own Tax liability (insofar as it relates to the Services) and to minimize such liability to the extent legally permissible and administratively
reasonable, including in connection with the filing of any Tax return or claim for refund, provided that this does not result in material costs
(including additional Taxes) for the other Party. Each Party will provide and make available to the other any exemption certificates, resale
certificates, information regarding out-of-state or out-of-country sales or use of equipment, materials or Services, and other information
reasonably requested by the other Party. Each Party will notify the other within a reasonable amount of time of, and coordinate with the
other on, the response to and settlement of any claim for Taxes asserted by applicable Tax authorities for which such other Party is
responsible hereunder. If a situation occurs where Provider chooses to exercise its right to back bill the relevant BFA Recipients for
Transfer Taxes incurred pursuant to any audit, notice or assessment for which such BFA Recipients (or BFA, on behalf of such BFA
Recipients) are obligated to pay hereunder, Provider agrees to make every good faith effort to timely notify such BFA Recipients of its intent
to exercise said right.

 

 
(i) Other. Provider shall have no responsibility or liability to pay for any Taxes now or hereafter imposed on the BFA Recipients or on Provider

with respect to the Cash Assets of any BFA Recipient by the tax laws of the United States (or of any state or political subdivision thereof)
or any other political jurisdiction.
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9.4 Invoicing and Payment Due. Schedule 1-C (Commercial Terms Schedule) and this Section 9.4 set forth the invoicing and payment terms and

procedures associated with the charges payable to Provider for performance of the Services. Provider will include on each invoice the calculations
used to establish the charges therein.

 

 

(a) Supporting Documentation. Provider will maintain complete and accurate records of, and supporting documentation for, the amounts
billable to and payments made by a BFA Recipient (or BFA, on behalf of a BFA Recipient), hereunder, in accordance with generally
accepted accounting principles applied on a consistent basis. Provider will provide the applicable BFA Recipient (or BFA, on behalf of the
BFA Recipient), with documentation and other information with respect to each invoice as may be reasonably requested by a BFA
Recipient or BFA to verify accuracy and compliance with the provisions hereof.

 

 

(b) Disputed Charges. Each BFA Recipient or BFA, on behalf of each BFA Recipient, will pay all charges (other than those that are disputed in
accordance with the terms hereof) when those payments are due. A BFA Recipient (or BFA, on behalf of a BFA Recipient), may withhold
payment of particular charges that the BFA Recipient (or BFA, on behalf of the BFA Recipient), disputes in good faith; provided, however,
that such BFA Recipient (or BFA, on behalf of such BFA Recipient), sends Provider a written statement of the disputed portions within
ninety (90) days of the time of the applicable withholding, stating in reasonable detail the nature of and reason for any such dispute. The
Parties will work diligently and in good faith to effect an expeditious resolution of any such dispute. Except as otherwise agreed by the
Parties from time to time, in no event will any BFA Recipient (or BFA, on behalf of any BFA Recipient), have the right to withhold any
payment of any invoiced fees or expenses on the basis of dissatisfaction with the quality of the Services.

 

 

(c) Invoice Aging. No BFA Recipient (nor BFA, on behalf of any BFA Recipient), will be required to pay any invoices issued by Provider or any
third party more than three (3) months after the month on which the fees owed thereunder have accrued. Notwithstanding the foregoing, for
any Services provided by any Subcontractor that is not an Affiliate of Provider, such three-month period shall not begin until Provider
receives the invoice from the applicable Subcontractor, but in no event will a BFA Recipient (or BFA, on behalf of a BFA Recipient), be
required to pay any invoices issued by Provider or any third party for such Subcontractor services more than fifteen (15) months after the
month on which the fees accrued.

 

 
(d) Currency. Provider will invoice the applicable BFA Recipient receiving the Services (or BFA, on behalf of the BFA Recipient), in the currency

mutually agreed upon and set forth in Schedule 1-C (Commercial Terms Schedule).
 
10. TERM AND TERMINATION.
 
10.1 Term, Extension and Renewal.
 

 
(a) Initial Term. The initial term of this Agreement shall begin on the Commencement Date and continue for two (2) years (the “Initial Term,” and

together with any renewals, if applicable, the “Term”).
 

 
(b) Renewals. After the Initial Term, the term of this Agreement will automatically continue for successive one-year terms on the terms and

conditions (including pricing) set forth in this Agreement, unless earlier terminated pursuant to the terms hereof.
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(c) Termination for Convenience. After the Initial Term, either Party may subject to Disengagement Assistance, terminate this Agreement
without the payment of any penalty, on ninety (90) days prior written notice by BFA or the BFA Recipient to Provider or on one hundred
eight (180) days prior written notice by Provider to BFA or the BFA Recipent; for the avoidance of doubt, such notice may be given during
the Initial Term upon the expiration of the Initial Term;

 

 

(d) Disengagement Assistance. In the event that either Party does not renew this Agreement pursuant to  Section 10.1(b) or either Party
otherwise terminates this Agreement pursuant to this Article 10, Provider shall continue to provide the Services during the Disengagement
Assistance Period as described in the Exhibit E (not to exceed twenty-four‑ (24) months from the effective date of the termination) until
BFA’s or the BFA Recipient’s termination of Services in accordance with the terms of this Agreement, unless otherwise set forth in this
Article 10.

 
10.2 Termination, Generally.
 

 
(a) Termination by a Party of this Agreement will be without prejudice to and with full reservation of any other rights and remedies available to

the other Parties. Termination by BFA or any BFA Recipient of this Agreement will not affect Provider’s obligations with respect to any
other BFA Recipient that remains a Party to this Agreement.

 

 
(b) No BFA Recipient (nor BFA, on behalf of any BFA Recipient), will be obliged to pay any termination charges or wind-down fees in

connection with the termination of this Agreement.
 

 

(c) If BFA or a BFA Recipient chooses to terminate this Agreement in part pursuant to any applicable provision herein, the Fees payable
pursuant to such Services will be: (i) adjusted in accordance with Schedule 1-C (Commercial Terms Schedule) to the extent the Services
terminated have separate fees associated with them; or (ii) equitably adjusted to only reflect those Services that are not terminated in all
other circumstances.

 
  (d) Termination will not affect any of the obligations either Party owes to the other arising under this Agreement prior to such termination.
 
10.3 Termination.
 
  (a) By BFA Recipients.
 

 
(i) For Cause. A BFA Recipient may terminate (with respect to itself only) or BFA may terminate (on behalf of itself or any BFA

Recipients) this Agreement or one or more of the Services, in whole or in part, by giving written notice to Provider, with immediate
effect, subject to Article 11, if Provider:

 

 
(A) commits a material breach of its duties or obligations under this Agreement, which breach is not cured (to the extent

capable of cure) within thirty (30) days after such BFA Recipient or BFA notifies Provider of such breach;
 

 

(B) commits numerous or repeated breaches of its duties or obligations hereunder, even if no single breach is material, where
the collective impact would constitute a material breach (“Persistent or Pervasive Breach”), provided that, such BFA
Recipient and/or BFA (1) has notified Provider of the individual breaches comprising the Persistent or Pervasive Breach
and given it a reasonable opportunity to cure the same, (2) has notified Provider that a Persistent or Pervasive Breach has
occurred; and (3) provides thirty (30) days’ notice of termination;
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(C) commits a material breach of its obligations hereunder regarding compliance with any applicable Provider Law (including,
without limitation, as provided in Article 12), which breach is not cured (to the extent capable of cure) within thirty (30)
days after the BFA Recipient notifies Provider of such breach, or fails to maintain (or has revoked) the legal status required
to perform the Services;

 
  (D) fails to qualify as custodian of the Cash Assets of the BFA Recipients; or
 

 

(E) becomes subject to a consent decree, settlement agreement, letter of acceptance, waiver and consent, or other order
from, or agreement with, a regulatory body, securities or commodities exchange, or other financial services authority that
has a material adverse impact on Provider’s ability to perform the Services, except to the extent that Provider reasonably
demonstrates that an Affiliate of Provider is capable of performing the Services without a material adverse impact thereon.

 
For the avoidance of doubt, BFA Recipients may terminate individual Services for cause, along with any other Services that would
be adversely affected by the termination of such individual Services.

 

 
(ii) Other BFA Termination Rights. BFA may terminate (on behalf of any BFA Recipient(s)) this Agreement, in whole or in part, as of

the date of such termination notice in the event:
 

 
(A) of the liquidation of any BFA Recipient, including in connection with a merger of such BFA Recipient with or into an entity

(or fund or series thereof) that is not a BFA Recipient; or
 

 
(B) if BFA ceases being the trustee of such BFA Recipient and no successor agreement between BFA and such BFA

Recipient for the provision of administrative trustee services is subsequently executed within ninety (90) days after the
termination of such trustee arrangement between BFA and such BFA Recipient.

 

 

(iii) For Enduring Force Majeure Events. If a Force Majeure Event substantially prevents or delays performance of Services necessary
for the performance of functions reasonably identified by BFA or a BFA Recipient as critical for more than three (3) consecutive
days, then, at the option of BFA or such BFA Recipient, BFA (acting on behalf of itself or any BFA Recipient) or such BFA
Recipient may terminate all or any portion of this Agreement and the Services so affected, as of a date specified by BFA or such
BFA Recipient in a written notice of termination to Provider, in which case Provider’s Fees will be equitably adjusted as necessary
to reflect the value of any remaining Services.
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(iv) Occasioned by Law. BFA or a BFA Recipient may terminate this Agreement, in whole or in part, as of a date specified in such
termination notice: (A) if Provider’s ability to perform the Services is materially adversely impacted or affected by a Law or change
in Law that cannot be addressed to the applicable BFA Recipients’ reasonable satisfaction through the processes set forth in
Section 12.1(e); (B) any Governmental Authority, regulatory organization or other entity with statutory or regulatory authority over a
BFA Recipient issues an order, letter, directive or similar communication concerning the BFA Recipient’s continued use of the
Services or continuing participation in this Agreement; or (C) if by operation of Law, this Agreement is required to be terminated.

 

 

(v) Failure to Receive Consent. BFA may terminate (with respect to any applicable BFA Recipients) this Agreement, in whole or in
part, as of a date specified in such termination notice, in the event that a BFA Recipient fails to receive any consent required by
Law for Provider to continue to provide such Services for such BFA Recipient and/or the BFA Recipient instructs BFA that Provider
should not continue to act as provider of such Services.

 

 

(vi) For Provider’s Insolvency. BFA may terminate this Agreement in its entirety if (A) Provider or any parent entity thereof: (1)
becomes insolvent or is unable to meet its debts as they mature; (2) files a voluntary petition in bankruptcy or seeks
reorganization or to effect a plan or other arrangement with creditors; (3) files an answer or other pleading admitting, or fails to
deny or contest, the material allegations of an involuntary petition filed against it pursuant to any applicable statute relating to
bankruptcy, arrangement or reorganization; (4) will be adjudicated as bankrupt or will make an assignment for the benefit of its
creditors generally; (5) will apply for, consent to or acquiesce in the appointment of any receiver, conservator or trustee (including
the FDIC) for all or a substantial part of its property; or (6) becomes subject to any receivership or conservatorship (including the
FDIC); (B) the auditors of Provider (or any parent entity thereof) issue an opinion expressing doubt as to whether Provider (or the
parent entity) can maintain itself as a “going concern”; or (C) there is, in BFA’s reasonable discretion, a significant risk of any of
the foregoing. In order to facilitate such determination, Provider shall provide BFA with mutually agreed periodic statements as to
the state of Provider’s financial condition.

 
  (vii) For Change of Control of Provider.
 

 

(A) “Change of Control of Provider” means any transaction, or series of related transactions, however structured (including,
without limitation, a purchase of Securities or other equity interest, merger, tender offer (whether or not contested by
Provider), or transfer or other disposition of assets) that results in any of the following, and will be deemed to have
occurred upon the earliest of any of the following to occur:

 

 

(1) any unaffiliated person or group (within the meaning of Section 13(d) or 14(d) of the Exchange Act) has become,
directly or indirectly, the beneficial owner (within the meaning of Rule 13d3 of the Exchange Act), by way of
merger, consolidation or otherwise, of thirty percent (30%) or more of the voting power of the then-outstanding
voting Securities of Provider, on a fully diluted basis, after giving effect to the conversion and exercise of all
outstanding warrants, options and other Securities of Provider (whether or not such Securities are then currently
convertible or exercisable);
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(2) the sale, lease, transfer or other disposition of all or substantially all of the consolidated assets of the

organization used by Provider to provide Services to any unaffiliated person or group;
 

 

(3) Provider consolidates with or merges with or into another unaffiliated person or any such person consolidates
with, or merges with or into, Provider, in any such event pursuant to a transaction in which immediately after the
consummation thereof the persons beneficially owning the then-outstanding voting Securities of Provider
immediately prior to such consummation will not beneficially own a majority of the aggregate (by reason of such
prior ownership) of the then-outstanding voting Securities of Provider or the surviving entity if other than Provider;

 

 
(4) the execution of any binding contract or arrangement that if consummated would result in any of the events

specified in either clause (1), (2) or (3) above; or
 

 

(5) during any period of two (2) consecutive calendar years, individuals who at the beginning of such period
constituted the board of directors of Provider, together with any new members of such board of directors whose
election by such board of directors or whose nomination for election by the stockholders of Provider was approved
by a vote of at least a majority of the members of such board of directors then still in office who were directors at
the beginning of such period or whose election or nomination for election was previously approved, cease for any
reason to constitute a majority of the directors of Provider then in office.

 
Provider will give the BFA Recipients prompt written notice of any occurrence of any of the events specified in clauses (1)
through (5) above.

 

 
(B) BFA or any BFA Recipient may, by giving written notice to Provider, terminate (with respect to itself only) this Agreement

as of a date specified in such termination notice in the event of a Change of Control of Provider.
 

 

(viii) Consequences of Non-Compliance. If a Governmental Authority makes a determination of a BFA Recipient’s material non-
compliance or material violation of Law, and imposes a fine, penalty or other formal consequence, as a result of a material failure
by Provider or Provider Personnel to comply with the applicable Provider Laws, the BFA Recipient may terminate (with respect to
itself only) this Agreement in whole or in part for cause, except to the extent Provider is able to cure such failure to comply within
thirty (30) days after such determination.

 

 
(ix) For Insourcing of Services. BFA or any BFA Recipient shall have the right to terminate Provider’s provision of the portion of the

Services that is insourced pursuant to BFA’s or any BFA Recipient’s exercise of its rights set forth in Section 2.2(b).
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(x) Digital Assets. BFA or any BFA Recipient may terminate this Agreement, in whole or in part, at BFA’s or any BFA Recipient’s

convenience and without cause upon twelve (12) months written notice if BFA or any BFA Recipient in good faith determines to no
longer provide services for customers investing in Digital Assets.

 
Notwithstanding the time periods set forth in Section 2.2(b), BFA or any BFA Recipient shall have the right to reallocate and/or insource
Services with immediate effect upon termination of Provider’s provision of Services under Section 10.3(a)(i)-(viii). In such event, the Parties
will negotiate in good faith adjustments to the Fees and Service Levels, as applicable.

 
  (b) By Provider.
 

 
(i) For Cause. In addition to its other termination rights set forth in this Agreement, Provider may, by giving written notice to the

relevant BFA Recipient and respecting the Disengagement Assistance Period (except as modified below), terminate this
Agreement with respect to any BFA Recipient as of a date specified in the notice of termination if:

 

 
(A) BFA or such BFA Recipient is five (5) months in arrears on undisputed Fees payable to Provider and fails to make

payment within thirty (30) days following a notice from Provider that it will terminate this Agreement if the undisputed Fees
remain unpaid; or

 

 

(B) such BFA Recipient materially breaches (which shall be deemed to include any material breach by any Third Party
Provider or other agent of such BFA Recipient) any of its obligations to indemnify or adhere to obligations with respect to
confidentiality hereunder, which breach is not cured (to the extent capable of cure) within thirty (30) days after Provider
notifies BFA of such breach.

 

 

(ii) Occasioned by Law. Provider may terminate this Agreement, in whole or in part, as of a date specified in such termination notice:
(A) if Provider’s ability to perform the Services is materially adversely impacted or affected by a Law or change in Law that cannot
be addressed to Provider’s reasonable satisfaction through the processes set forth in Section 12.1(e); (B) any Governmental
Authority, regulatory organization or other entity with statutory or regulatory authority over Provider issues an order, letter, directive
or similar communication concerning Provider’s continued provision of the Services or continuing participation in this Agreement
that materially adversely impacts Provider’s ability to perform the Services; or (C) if by operation of Law, this Agreement is required
to be terminated. Upon such a change in Law or receipt of such notice, notwithstanding the Disengagement Assistance Period,
the Provider will, if necessary, seek permission from such Govnerment Authority to provide Disengagement Assistance for 180
days following the effective date of such termination and the Parties will collectively discuss in good faith an exit plan which affords
the efficient transfer of the Services to an alternative provider or an alternative succession plan, subject to Provider’s compliance
with all Laws.
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(iii) Digital Assets. Provider may terminate this Agreement, in whole or in part, at Provider’s convenience and without cause upon

twelve [(12) months] written notice if Provider in good faith determines to no longer provide services for customers investing in
Digital Assets.

 
If Provider terminates this Agreement pursuant to this Section 10.3(b), the Parties agree that Provider shall only be required to provide
Disengagement Assistance for one-hundred eighty (180) days following the effective date of such termination.

 

 

(c) Expiration of Termination Rights. Except with respect to termination for Change of Control of Provider under  Section 10.3(a)(vii), neither
Party may invoke any termination right under this Section 10.3 after one (1) year following the later of: (i) the date upon which such Party
obtains actual knowledge of the event which first gave rise to such termination right, and (ii) the date upon which such Party becomes
aware of the full and final impact of such event.

 

 
(d) If BFA no longer plans to sponsor or act as trustee for any BFA Receipient, the Provider shall no longer be obligated to provide Services

from the date of BFA’s removal as trustee of such BFA Recipient.
 
11. DISENGAGEMENT ASSISTANCE
 
11.1 Disengagement Assistance. In connection with the termination or expiration by BFA or any BFA Recipient of its participation in this Agreement,

Provider will perform the disengagement assistance services for the affected BFA Recipient(s) as provided in  Exhibit E hereto (“Disengagement
Assistance”) and continue to provide the Services for the period of the Disengagement Assistance prior to BFA’s or the BFA Recipient’s termination
of applicable Services. The provision of Disengagement Assistance by Provider shall be subject to any restrictions or limitations imposed by
applicable Law. Provider Confidential Information received in connection with any such Disengagement Assistance shall be subject to the
provisions of Article 18.

 
11.2 Divestitures. Except to the extent prohibited by applicable Law, if BFA or any BFA Recipient relinquishes Control of all or part of a business unit,

or a particular function or facility of BFA or any BFA Recipient after the Effective Date (each, a “Divested Entity”), then at the request of BFA or any
BFA Recipient, Provider will continue to provide the Services, including Disengagement Assistance, to such Divested Entity for a period of time that
BFA or any BFA Recipient requests, which period will not extend beyond the earlier to occur of: (a) twenty four (24) months after such entity
becomes a Divested Entity; or (b) the end of the period during which Provider is required to provide Disengagement Assistance under this
Agreement, at the rates and in accordance with the terms and conditions set forth herein; provided, that such Divested Entity agrees in writing with
Provider to abide by the terms and conditions of this Agreement. BFA or such BFA Recipient, as applicable, shall remain primarily liable for the
obligations of the Divested Entity under this Agreement.

 
11.3 Continuous Service. Upon receipt of a notice of termination from a BFA Recipient for all or part of the Services by reason of the appointment of a

conservator or receiver for Provider in accordance with 12 U.S.C. §1821(c) or similar and successor provisions, Provider will take such actions as
may be reasonably necessary to provide continuous service to the BFA Recipients and will take such other actions as the Parties may agree from
time to time.
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12. COMPLIANCE WITH LAWS, POLICIES AND USE RESTRICTIONS
 
12.1 Compliance with Law; BFA Policies.
 
  (a) Generally.
 

 
(i) Provider will, and will require its Subcontractors to: (A) review and comply with all applicable Law and regulations and rules that

may be in effect during the Term and that would be applicable to Provider or the Subcontractor in their performance of the Services;
and (B) perform the Services in a manner compliant with Law applicable to the delivery of the Services.

 

 

(ii) Provider will, and will require its Subcontractors to, obtain and maintain all necessary approvals, licenses, consents, permits or
authorization of any person or entity, or any notice to any person or entity, the granting of which is required by Law applicable to
such Provider or its Subcontractors, as applicable, for: (A) the consummation of the transactions contemplated by this
Agreement; and (B) the provision of the Services in compliance with all the Laws applicable to Provider or its Subcontractors, as
applicable. Each BFA Recipient will, and will require its subcontractors and agents, as applicable to, obtain and maintain all
necessary approvals, licenses, consents, permits or authorization of any person or entity, or any notice to any person or entity,
the granting of which is required by Law applicable to such BFA Recipient for: (A) the consummation of the transactions
contemplated by this Agreement; and (B) the receipt of the Services in compliance with all the Laws applicable to such BFA
Recipient. Upon reasonable request therefor, each Party will provide reasonable cooperation to the other Party, at such other
Party’s expense, to obtain and maintain any such approvals.

 
  (b) Anti-Money Laundering.
 

 

(i) Provider. Provider represents that it has implemented an AML (anti-money laundering) Compliance Program (“AML Program”) that
complies with the requirements of AML Laws applicable to Provider; and it maintains an AML Program consistent with applicable
AML Laws. As part of its AML Program, Provider certifies that it: (A) has a duly appointed AML Compliance Officer; (B) has
policies, procedures and internal controls in place, including those that are reasonably designed to detect and report suspicious
activity; (C) conducts periodic anti-money laundering training to personnel performing critical job functions; and (D) has a periodic
independent assessment to review the effectiveness of its AML Program.

 
  (ii) BFA and BFA Recipients.
 

 

(A) Each BFA Recipient acknowledges and agrees that, in connection with the Services provided by Provider under this
Agreement, each of BFA Recipient’s Authorized Participants is not a customer or joint customer with Provider. Each BFA
Recipient (and not Provider) has the responsibility to, and will, obtain representations from Authorized Participants or their
agents regarding fulfilling any compliance requirement or obligation with respect to each of its Authorized Participants
under all applicable AML Laws. Without limiting any obligation imposed on a BFA Recipient by AML Laws, throughout the
Term, BFA Recipient will maintain, or contract with a third party to provide, a compliance program with respect to its
investors that includes the following: (i) a know-your-customer program in order to understand and verify the identity of
each authorized participant, in accordance with the requirements of the Bank Secrecy Act and the relevant regulations
thereunder, (ii) a transaction surveillance and monitoring program, and (iii) a policy for identifying and reporting any
suspicious transactions and/or activities with respect to each Authorized Participant to the appropriate law enforcement
and regulatory authorities and to Provider where related to the Services provided by Provider hereunder.
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(B) Each BFA Recipient will cooperate with Provider and provide assistance reasonably requested by Provider in connection

with any anti-money laundering and terrorist financing or Sanctions inquiries as allowed under applicable law.
 

 

(C) Provider may decline to act or provide Services in respect of any BFA Account, and take such other actions as it, in its
reasonable discretion, deems necessary or advisable, in connection with the matters referenced in this Section 12.1(b)
(ii) and Section 12.1(d)(iv). If Provider declines to act or provide Services as provided in the preceding sentence, except as
otherwise prohibited by applicable Laws or official request, Provider will inform BFA Recipient as soon as reasonably
practicable.

 
  (c) Anti-Corruption.
 

 

(i) Provider represents and warrants that it complies with, and will remain in compliance with, all domestic and foreign anti-bribery
and anti-corruption laws applicable to it in the performance of the Services. Provider shall maintain in place throughout the Term its
own policies and procedures, including procedures reasonably designed for Provider and Provider Personnel to comply with anti-
bribery and anti-corruption laws and will enforce them where appropriate.

 

 

(ii) Provider and Provider Personnel have not taken and shall not take any action in furtherance of an offer, payment, promise to pay,
receipt, acceptance or authorization of the payment or giving or receiving of anything of value, either directly or indirectly, to or from
any person in connection with Provider’s provision of the Services while knowing that all or some portion of the money or value will
be offered, given or promised to anyone to improperly influence official action, to obtain or retain business or otherwise to secure
an improper advantage. Provider shall promptly report to BFA any request or demand for, or offer of, any bribe received by Provider
and/or Provider Personnel in connection with this Agreement.

 
  (d) Sanctions.
 
  (i) Provider has implemented policies and procedures designed to comply with Sanctions.
 

 
(ii) Provider further represents that it is not majority owned or controlled by an individual or entity that is the subject of any Sanctions

or organized or located in a jurisdiction that is the subject of Sanctions.
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(iii) Provider and Provider Personnel (A) have not violated and shall not violate any Sanctions in connection with this Agreement; (B)
are not on any United States, United Kingdom or European Union government list of parties that are sanctioned; and (C) shall not
use funds derived or received from BFA or the BFA Recipients to directly or, indirectly violate Sanctions, including, without
limitation, by transferring such funds to or benefitting entities, persons and/or governments subject to Sanctions.

 

 

(iv) Throughout the Term, BFA and each BFA Recipient: (A) will have in place and will implement policies and procedures designed to
prevent violations of Sanctions, including measures to accomplish effective and timely scanning of all relevant data with respect to
its Shareholders (to the extent the Cash Assets are Shareholder assets) and with respect to incoming or outgoing assets or
transactions relating to this Agreement; (B) will ensure that neither BFA, the BFA Recipient nor any of their respective Affiliates,
directors, officers, employees or Authorized Participants (to the extent the Cash Assets are Authorized Participant assets) is an
individual or entity that is, or is owned or controlled by an individual or entity that is: (1) the target of Sanctions or (2) located,
organized or resident in a country or territory that is, or whose government is, the target of Sanctions and (C) will not, directly or
indirectly, use the BFA Accounts in any manner that would result in a violation by BFA Recipient or Provider of Sanctions.

 

 
(v) BFA agrees that Provider shall have no obligation to perform, and shall not be in breach of its obligations hereunder for any failure

to perform any activity that: (A) would cause Provider to breach any provisions of any Sanctions (as applicable to Provider); or (B)
involves any party that is the target of any Sanctions (as applicable to Provider) in violation of Sanctions.

 
  (e) Change in Law.
 

 

(i) Provider shall promptly identify and notify the BFA Recipients of any change in Law of which it may become aware that it expects
to have a material impact on the provision of the Services or the performance of Provider’s obligations under this Agreement. The
BFA Recipients shall promptly identify and notify Provider of any change in Digital Assets Laws of which it may become aware
that it expects to have a material impact on the receipt of the Services or the performance of Provider’s obligations under this
Agreement.

 

 
(ii) If a change to applicable Law or Digital Assets Law requires a material change to the provision of any of the Services, the Parties

shall follow the Change Procedures set forth in this Agreement.
 

 

(iii) If the change in applicable Law results in a material change to the Services that materially increases Provider’s costs or risk
associated with provision of the Services, in accordance with the Change Procedures set forth in this Agreement, Provider shall be
entitled to request an appropriate increase in the Fees or other adjustment to the terms and conditions under which the applicable
Service is provided. Notwithstanding the foregoing, Provider agrees that any requested increase in Fees or other adjustments to
the terms and conditions of this Agreement shall be, on a proportionate basis, less than or equal to the increase in Fees generally
obtained by Provider of its other customers for custodial and fund accounting services.
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(iv) To the extent that the delivery of the Services will be impacted by such change, Provider shall notify the BFA Recipients of the
change to the Services (collectively, “Changes to the Services”) and the impact. Subject to subsections (i) and (ii) above, Provider
shall promptly implement such Changes to the Services as may be necessary to comply with any Law or changes in Law and,
where practicable, shall use reasonable efforts to complete the implementation at least ninety (90) days prior to the deadline
imposed by the Governmental Authority having jurisdiction thereof.

 
  (f) Non-Compliance.
 

 

(i) If Provider becomes aware that Provider Personnel or a Subcontractor has committed a violation of any Provider Laws in the
course of performing the Services or Provider’s other obligations under this Agreement, Provider will promptly notify BFA and the
affected BFA Recipients in writing. Unless such non-compliance is caused by a BFA Recipient, Provider shall promptly implement
such Changes to the Services as may be necessary to correct such non-compliance at Provider’s sole cost and expense. If non-
compliance is caused by a BFA Recipient, Provider shall promptly implement such Changes to the Services at BFA Recipient’s
sole cost and expense, subject to the Parties’ mutual agreement via the Change Procedures.

 

 
(ii) If any BFA Recipient becomes aware of any non-compliance of Provider Personnel or a Subcontractor with any Law and becomes

aware that such non-compliance affects Provider’s ability to perform its obligations under this Agreement, such BFA Recipient will
promptly notify Provider in writing.

 

 

(g) Fines, Penalties and Excise Taxes. Notwithstanding any other provision contained in this Agreement, Provider shall have no duty or
obligation with respect to, including any duty or obligation to determine, or advise or notify BFA or any BFA Recipient of: (i) the taxable
nature of any distribution or amount received or deemed received by, or payable to, the BFA Recipient; (ii) the taxable nature or effect on
the BFA Recipient or the Shareholder of any corporate actions, class actions, tax reclaims, tax refunds, or similar events; (iii) the taxable
nature or taxable amount of any distribution or dividend paid, payable or deemed paid, by the BFA Recipient to the Shareholder; or (iv) the
effect under any income tax laws of the BFA Recipient making or not making any distribution, dividend payment, or election with respect
thereto.

 

 

(h) Other Assistance. To the extent permitted by applicable Law, Provider will supply to the applicable BFA Recipients copies of all annual
financial accounts of the BFA Recipients in respect of compliance with applicable legal and regulatory requirements and, upon request,
other information maintained by Provider on behalf of the BFA Recipients to the extent required by the BFA Recipients in order to
demonstrate their compliance with applicable Laws and to conduct business with their customers. Provider will also reasonably cooperate
with and assist the affected BFA Recipients with their dealings with regulatory authorities; completion of and filing of reports and returns
required by regulatory authorities; and applications for authorizations and permits.

 

 

(i) Sarbanes-Oxley. Without limiting the foregoing, Provider shall provide the BFA Recipients on a quarterly basis with mutually-agreed
certifications in connection with the BFA Recipients’ certification responsibilities required under the Sarbanes-Oxley Act of 2002, as
amended, and the rules and regulations promulgated thereunder, including Section 302 and Section 404 and the rules and regulations
promulgated thereunder.
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(j) Notification. To the extent permitted by applicable Law, Provider shall promptly notify BFA (and provide BFA with details) to the extent the
foregoing statements in this Section 12.1 become untrue or of any material violation of Law (inclusive of any anti-bribery or anti-corruption
laws applicable to the Services provided hereunder). Upon receipt of such notification, or in the event that BFA determines that a breach of
any of the representations and warranties in this Section 12.1 has occurred or is likely to occur that it reasonably determines would be
likely to have a material adverse effect on BFA or the BFA Recipients, BFA or the BFA Recipients shall have the right to withhold payment
under this Agreement until such time as it has received confirmation to its satisfaction that no breach has occurred or is likely to occur
within thirty days after providing such notice; and/or pursue any other remedies available to it. For the avoidance of doubt, any amounts
withheld pursuant to the foregoing shall still be owed by the relevant BFA Recipient to the Provider until they are fully paid to the Provider.

 
12.2 Compliance with Certain Policies and Use Restrictions. Each Party will comply in all material respects with the other Party’s rules and

regulations applicable to visitors when on the premises of the other Party, provided that each Party’s employment policies shall apply to such
Party’s personnel and not the policies of the other Party. Provider will maintain physical security procedures that are designed to safeguard BFA
Data and BFA Confidential Information provided to Provider as part of the Services against unauthorized access, which procedures will at all times
meet the standards set forth in Exhibit D and standards that are reasonably likely to be as protective of BFA Data and BFA Confidential Information
in all material respects, and in any event are at least as protective, as Provider’s protection of its own data and Confidential Information.

 
12.3 BFA. BFA shall not be obligated under this Agreement to take any action or omit to take any action that it believes, in good faith, would cause it to

be in violation of any applicable domestic or foreign anti-bribery or anti-corruption Laws. Each BFA Recipient will comply with all BFA Recipient
Laws applicable to its receipt of the Services hereunder.

 
13. DATA PROTECTION
 
13.1 BFA Data.
 

 

(a) “BFA Data” means all data and information: (i) submitted to or held by Provider by or on behalf of such BFA Recipient, including data
submitted by or relating to providers, members and customers of such BFA Recipient; (ii) obtained by or on behalf of Provider Personnel in
connection with Services that relate to a BFA Recipient, or providers, members and customers of BFA or a BFA Recipient; or (iii) to which
Provider Personnel have access in connection with the provision of the Services that relates to a BFA Recipient, or providers, members and
customers of such BFA Recipient, and including all Personal Information. All BFA Data is, or will be, and will remain the property of the
applicable BFA Recipient and will be deemed BFA Confidential Information.

 

 
(b) Without limiting the foregoing, no ownership rights in BFA Data will accrue to Provider or any Provider Personnel by reason of Provider or

any Provider Personnel entering, deleting, modifying or otherwise processing any BFA Data.
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  (c) Use Restrictions.
 

 

(i) Without approval from the applicable BFA Recipient (in its sole discretion), BFA Data will not be: (A) used by Provider other than
as necessary to perform the Services hereunder or as otherwise specifically set forth in this Agreement; (B) disclosed, sold,
assigned, leased or otherwise provided to third parties by Provider; or (C) commercially exploited (including, without limitation, via
processing or data mining) by or on behalf of Provider or any Provider Personnel. For the avoidance of doubt, under no
circumstances will Provider allow representatives of Provider’s asset management division or any Affiliates engaged in asset
management to access or use the BFA Data.

 
  (ii) Provider will not possess or assert liens or other rights in or to BFA Data.
 

 

(iii) Provider hereby irrevocably and perpetually assigns, transfers and conveys to the applicable BFA Recipients without further
consideration all of its and their right, title and interest, if any, in and to BFA Data. At BFA’s request, Provider will execute and
deliver to the BFA Recipients any financing statements or other documents that may be reasonably necessary or desirable under
any Law to preserve, or enable such BFA Recipients to enforce, their rights hereunder with respect to BFA Data.

 

 
(iv) No removable media on which BFA Data is stored may be used or re-used to store data of any other customer of Provider or to

deliver data to a third party, including another Provider customer, unless securely erased in a manner consistent with the Standard
of Care.

 

 

(v) Each BFA Recipient will provide Provider with written notice of any applicable security or confidentiality obligations or disclosure,
notification or consent requirements applicable to the use or transfer of the BFA Data transmitted to Provider that are in addition to
the requirements set forth in this Agreement; provided, however, that any change to Provider’s obligations as a result thereof shall
be subject to the Change Procedures.

 

 

(d) Return of Data/Record Retention. At the request of a BFA Recipient at any time during the Term or upon the expiration or earlier
termination of this Agreement, Provider will: (i) promptly return to such BFA Recipients, in a useable machine ready format or such other
format as Provider and such BFA Recipient shall agree upon, all or any part of the BFA Data attributable to such BFA Recipient; and
(ii) erase or destroy all or any part of such BFA Data in Provider’s possession, in each case to the extent so requested by such BFA
Recipient, subject to any data or record retention requirements applicable to Provider under applicable Law and excluding any data that
Provider is no longer maintaining as part of its then-current electronic records. Notwithstanding anything herein to the contrary, Provider
may retain copies of BFA Data to pursue or defend claims or other actions under or relating to this Agreement and as otherwise consistent
with its regulatory and audit (including fund audit) obligations, which data shall remain subject to the confidentiality rights and obligations
hereunder.
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  (e) BFA Access.
 

 

(i) Provider will make available to the BFA Recipients any BFA Data that is held in paper form within a reasonable time after request
therefor. In addition, Provider will store and make available to the BFA Recipients any BFA Data that it maintains in electronic form
on the Provider Technology in a manner that enables it to be: (A) properly identified as information relating to the provision of the
Services to the BFA Recipients; and (B) easily, promptly and independently extracted, copied or transferred from any storage
media on which it is kept.

 

 

(ii) Except as specifically set forth in this Agreement or as otherwise required under applicable Law, Provider will have no implied right
to access any data files, directories of files, or other BFA Confidential Information, except to the extent necessary to perform the
Services and will access and/or use such files and BFA Confidential Information only as and to the extent necessary to perform
the Services.

 
13.2 Data Safeguards and Security. 
 

 
(a) Compliance with Data Security Laws. Provider will comply with all Provider Laws, as well as the written security procedures set forth in

Exhibit D, with respect to the security of BFA Data.
 

 

(b) Safeguards. Provider will establish and maintain (i) safeguards to protect the confidentiality, integrity and availability of BFA Data and the
systems Provider uses to provide the Services against the destruction, loss, or alteration of BFA Data; (ii) safeguards against the
unauthorized access to such data; and (iii) network and internet security procedures, protocols, security gateways and firewalls with
respect to such data. All of the foregoing shall be no less rigorous than those safeguards and procedures set forth in  Exhibit D. Any
material changes that degrade the safeguards in Exhibit D that are specifically designated as safeguards that Provider has agreed to adopt
specifically for the BFA Recipients will require prior review and approval from the affected BFA Recipients, which approval shall not be
unreasonably withheld.

 

 
(c) Physical Security. Provider will maintain and enforce, at any facilities other than BFA facilities where any Services are performed, safety

and security procedures that are at Best Commercial Practices and as rigorous as those procedures set forth in Exhibit D. In addition,
Provider will comply with all reasonable requirements of BFA and its Affiliates with respect to security at BFA facilities.

 

 

(d) Provider’s Information Security Policies. Without limiting the generality of the foregoing, Provider’s information security policies shall
provide for (i) continual assessment and re-assessment of the risks to the security of BFA Data and systems acquired or maintained by
Provider and its agents and contractors in connection with the Services, including (A) identification of internal and external threats that
could result in a Data Security Breach, (B) assessment of the likelihood and potential damage of such threats, taking into account the
sensitivity of BFA Data, and (C) assessment of the sufficiency of policies, procedures, effectiveness of controls, and information systems
of Provider and its agents and contractors, and other arrangements in place, to control risks; and (ii) appropriate protection against such
risks.

 

 
(e) Media. Provider shall remove all BFA Data from any media taken out of service and shall destroy or securely erase such media. No

removable media on which BFA Data is stored may be used or re-used to store data of any other customer of Provider or to deliver data to
a third party, including another Provider customer, unless securely erased.
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(f) Corrections. Unless otherwise agreed in writing by the Parties, to the extent possible, Provider will promptly correct any errors or

inaccuracies in BFA Data caused by Provider’s failure to meet the Standard of Care or in the reports delivered to the applicable BFA
Recipients hereunder.

 

 

(g) Remediation. In the event Provider becomes aware of any Data Security Breach due to Provider acts or omissions other than in
accordance with the terms of this Agreement, Provider shall, at its own expense, (i) promptly, within forty-eight (48) hours of Provider’s
confirmation of such Data Security Breach notify BFA of such Data Security Breach and perform a root cause analysis thereon, (ii)
investigate such Data Security Breach, (iii) provide BFA with a high level remediation plan (which will reasonably incorporate input from
BFA) to address the Data Security Breach and that is reasonably designed to prevent and mitigate any further incidents, (iv) remediate the
effects of such Data Security Breach in accordance with such remediation plan, and (v) cooperate with BFA and any law enforcement or
regulatory official investigating such Data Security Breach. Without limiting the foregoing, BFA shall make the final decision on notifying
BFA customers, employees and/or service providers of such Data Security Breach and the implementation of the remediation plan (at a
high level). If a notification to a BFA customer is required under any Law or pursuant to any of BFA’s policies and procedures, then
notifications to all customers who are affected by the same event (as reasonably determined by BFA) shall be considered legally required.
Provider shall reimburse BFA for all Notification Related Costs incurred by BFA arising out of or in connection with any such Data Security
Breach resulting in a requirement for legally required notifications (as determined in accordance with the previous sentence). “Notification
Related Costs” shall include, but are not limited to, BFA’s internal and external costs associated with addressing and responding to the
Data Security Breach, including: (A) preparation and mailing or other transmission of legally required notifications; (B) preparation and
mailing or other transmission of such other communications to customers, agents or others as BFA deems reasonably appropriate; (C)
establishment of a call center or other communications procedures in response to such Data Security Breach (e.g., customer service
FAQs, talking points and training); (D) public relations and other similar crisis management services; (E) legal and accounting fees and
expenses associated with BFA’s investigation of and response to such event; and (F) costs for commercially reasonable credit reporting
services that are associated with legally required notifications or are advisable under the circumstances. Unless otherwise agreed by the
Parties in writing, in the event that Provider becomes aware of any Data Security Breach which is not due to Provider acts or omissions
other than in accordance with the terms of this Agreement, Provider shall promptly, with forty-eight (48) hours of Provider’s confirmation of
such Data Security Breach, notify BFA of such Data Security Breach, and the Parties shall reasonably cooperate regarding which of the
foregoing or other activities may be appropriate under the circumstances, including any applicable charges for the same.

 

 
(h) Right to Review. Each BFA Recipient reserves the right to review summaries of Provider’s policies and procedures used to maintain the

security and confidentiality of BFA Data, subject to the limitation set forth in Article 17.
 
13.3  Data Security Breaches; Remediation of Malicious Code.
 

 
(a) Data Security Breaches. Provider will monitor and record security related events on all systems and log such events. If Provider discovers

or become aware of an actual Data Security Breach, Provider shall, except to the extent instructed by legal or regulatory authorities not to
do so:
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(i) promptly notify the BFA Relationship Manager by telephone and e-mail as soon as practicable but in any event within the earlier of

any of the following: (i) forty-eight (48) hours after detecting or becoming aware of such breach or (ii) within a shorter timeframe if
required under a BFA Recipient Law of which Provider is notified;

 

 
(ii) provide confirmatory written notice to the BFA Relationship Manager as soon as practicable after detecting or becoming aware of

such breach; and
 

 
(iii) investigate and remediate the effects of the breach, and provide the applicable BFA Recipients with reasonable assurance that

safeguards consistent with Provider’s obligations under this Article 13 have been implemented.
 

 

(b) Malicious Code. Generally, the Parties will provide reasonable cooperation to one another in order to mitigate the impact of any Malicious
Code on the Services, regardless of the origin of such Malicious Code. Without limiting any Party’s other obligations hereunder, if any
Malicious Code is found to have been introduced by such Party (or any third party acting on such Party’s behalf or direction) into any
system used to provide or receive the Services, such Party will remove such Malicious Code at its expense or, at the election of such
other Party, compensate the other Party for the reasonable expense of any such removal, and in any case (wherever such Malicious Code
originated), such Party will exercise Commercially Reasonable Efforts, at no charge to the other Party, to eliminate, and reduce the effects
of, the Malicious Code. If such Malicious Code causes a loss of operational efficiency or loss of data, Provider will mitigate such losses
and use Commercially Reasonable Efforts to restore any data lost from the Provider Technology, subject to reimbursement for reasonable
expenses incurred on account of Malicious Code introduced by a BFA Recipient (or any third party acting on its behalf or direction).

 
14. PERSONAL INFORMATION
 
14.1 Generally. Each Party acknowledges and agrees that, with the exception of professional biographies and contact details of its employees

(“Business Contact Data”), and in limited instances as required solely for local market accounts, employee passport numbers (“Passport
Information”) it does not intend pursuant to the Agreement to:

 

 
(a) make available to the other Party any other information relating to an identified or identifiable natural person, or any other information within

the definition of personal data under data protection legislation applicable to that Party from time to time (“Personal Information”); or
 

 
(b) process any Personal Information originating from the other Party other than Business Contact Data and Passport Information received

from the other Party.
 
14.2 Processing. The Parties acknowledge and agree that each Party may process any Business Contact Data and Passport Information received from

the other Party as controller (as such term is defined in applicable data protection legislation) for the purpose of: (a) carrying out diligence and
administrative tasks prior to the provision or receipt of the Services; (b) providing the Services, (c) applicable legal or regulatory requirements; (d)
requests and communications from competent authorities, courts or tribunals; (e) protecting its rights; and (f) administrative, financial accounting,
risk analysis, fraud/crime prevention and business relationship purposes (the “Purposes”). The Parties further acknowledge that Business Contact
Data and Passport Information may be disclosed by the receiving Party to, and processed by, other members of the receiving Party’s group of
companies, competent authorities, courts and tribunals, the receiving Party’s professional advisors, and other third party service providers of the
receiving Party (“Disclosees”) for one or more of the Purposes.
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14.3 Legal Requirements.
 

 
(a) Each Party shall comply with data protection legislation applicable to that Party from time to time when processing Business Contact

Data and Passport Information.
 

 
(b) Each Party shall ensure that any Business Contact Data or Passport Information one Party makes available to the other Party has been

collected lawfully, fairly and in a transparent manner so as to enable such Business Contact Data or Passport Information to be processed
by the receiving Party and its Disclosees for all of the Purposes.

 
14.4 Notice. If, notwithstanding  Section 14.1, BFA accidentally, unknowingly or otherwise discloses to Provider Personal Information other than

Business Contact Data or Passport Information of which Provider becomes aware, Provider shall notify BFA promptly and shall, at the discretion of
BFA, return or destroy such Personal Information.

 
14.5 Data Protection Agreement. In the event that the Parties agree to the processing of Personal Information, other than Business Contact Data,

under or pursuant to this Agreement (including as a result of a change to the Services), the Parties agree to enter into a Data Protection
Agreement mutually agreed upon at such time.

 
14.6 Privacy Notices. The Parties shall each make available to the other its privacy notice (as may be in effect from time to time) detailing the way in

w h i c h   P e r s o n a l   I n f o r m a t i o n   i s   p r o c e s s e d .   B F A ’ s   C l i e n t   a n d   V e n d o r   P r i v a c y   N o t i c e   c a n   b e   f o u n d   a t
https://www.blackrock.com/corporate/compliance/privacy-policy (or such future URL as may be used by BFA from time to time). Provider’s
applicable Privacy Notices can be found at https://www.bnymellon.com/us/en/privacy-policy.html.

 
15. INTELLECTUAL PROPERTY RIGHTS
 
15.1 Generally. This  Article 15 sets forth the Parties’ rights with respect to certain Intellectual Property Rights created, used or otherwise made

available in connection with this Agreement. As between the Parties, the rights apply as set forth in this Article 15 whether created by Provider
Personnel solely or working jointly with any BFA Recipient or others to perform the work in question.

 
15.2 Independent Work. BFA and Provider shall each exclusively retain all Intellectual Property Rights which they (or their Affiliates or, solely with

respect to Provider, its Subcontractors) create that constitute Independent Work.
 
15.3 Work Product. All Work Product shall be exclusively owned by BFA, and Provider hereby assigns, and shall cause its Affiliates, Subcontractors

and all Provider Personnel to assign, to BFA all right, title and interest in and to the Work Product. To the extent any Work Product has
applicability to Provider’s provision of similar services to Provider client’s generally and does not constitute Confidential Information of BFA or BFA
Recipients and to the extent not otherwise agreed in writing by BFA and Provider, BFA shall grant to Provider a non-exclusive, worldwide, non-
transferable, perpetual, irrevocable, non-terminable  (except for terminations in connection with certain breach events), fully paid-up, royalty-free
license to use, load, access, execute, store, transmit, copy, display, perform and otherwise exploit such Work Product in connection with the
provision of services similar to the Services to Provider’s clients on terms to be negotiated in good faith by BFA and Provider; provided that no such
license shall become effective prior to the date that is two (2) years from the date such Work Product is first used commercially or in production by
BFA or a BFA Recipient in connection with the Services.
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15.4 Certain Derivative Works and Feedback Intellectual Property. Except as may be otherwise agreed in writing by BFA and Provider, as

between BFA and Provider, (a) any derivative works based on the Independent Work of Provider or any of its Affiliates or Subcontractors that are
created by or for Provider or any of its Affiliates or Subcontractors at BFA’s or any BFA Recipient’s written Project request pursuant to Section 2.1
of Exhibit B (such derivative works, “BFA Requested Derivatives”) and (b) any Feedback Intellectual Property shall be owned by Provider, including,
without limitation, any modification or derivative works thereof. Provider hereby grants, and shall cause its Affiliates and Subcontractors, as
applicable, to grant, to BFA a non-exclusive, worldwide, transferable, perpetual, irrevocable, non-terminable, fully paid-up, royalty-free license, with
the right to sublicense through multiple tiers, to use, load, access, execute, store, transmit, copy, display, perform, modify, create derivative works
of and otherwise exploit such BFA Requested Derivative Works and Feedback Intellectual Property in any manner whatsoever; provided that, solely
with respect to each BFA Requested Derivative created as part of the Services under this Agreement, such license shall be exclusive to BFA for a
period of one (1) year from the date that such BFA Requested Derivative is delivered to BFA or the applicable BFA Recipient or implemented for or
on behalf of BFA or the applicable BFA Recipient by Provider (or any of its Affiliates or Subcontractors).

 
15.5 BFA Intellectual Property License Grant. BFA hereby grants, on behalf of itself and its Affiliates, to Provider a limited, worldwide, non-

transferable, revocable, fully paid-up, royalty-free license, without the right to sublicense except as may be separately agreed by BFA and Provider
in writing, to use, load, access, execute, store, transmit, copy, display, perform, modify and create derivative works of the Independent Work of
BFA or any of its Affiliates and Work Product, solely to the extent and for the duration necessary to perform the Services for the benefit of BFA and
BFA Recipients (and not for the benefit of any third party, unless expressly authorized by BFA in writing). In connection with the exercise of the
foregoing license, Provider shall not (a) delete, remove or in any way obscure any of BFA’s or its Affiliates’ proprietary notices on such Intellectual
Property Rights or (b) in copying any such Intellectual Property Rights, interfere with the display or reproduction of such proprietary notices. For
the avoidance of doubt, any modification or derivative works of such Independent Work or Work Product, including any such modifications or
derivative works created by Provider or its Affiliates or Subcontractors, shall constitute Work Product and be exclusively owned by BFA in
accordance with the terms of this Article 15.

   
Master Services Agreement   CONFIDENTIAL

-43-

NM0826U-5834297-69/109



 
 
15.6 Provider Intellectual Property License Grant. Provider hereby grants, and shall cause its Affiliates and Subcontractors to grant, to BFA and the

BFA Recipients: (a) unless BFA approves the inclusion of data and information of any Authorized Data Sources and/or any Provider Third Party
Technology with a different license grant after Provider’s written notice to BFA addressing the limitations and restrictions in the data and information
of such Authorized Data Sources and/or any Provider Third Party Technology, a non‑exclusive, worldwide, transferable, perpetual, irrevocable, non-
terminable, fully paid-up, royalty-free license, with the right to sublicense through multiple tiers, to use, load, access, execute, store, transmit,
copy, display, perform, modify, create derivative works of and otherwise exploit the Independent Work of Provider or any of its Affiliates or
Subcontractors, any data and information of Authorized Data Sources and/or any Provider Third Party Technology, solely to the extent any such
Independent Work, data and information and/or Provider Third Party Technology is incorporated in or necessary or useful to practice, use or
otherwise exploit any Work Product, BFA Requested Derivatives, or any other deliverable embedded in the Work Product or BFA Requested
Derivatives provided under this Agreement (including, for the avoidance of doubt, any such deliverable that is comprised, in whole or in part, of any
Independent Work of Provider or any of its Affiliates or Subcontractors, any data and information of any Authorized Data Sources and/or any
Provider Third Party Technology), and solely for use with or other exploitation of such Work Product, BFA Requested Derivatives or other deliverable
embedded in the Work Product or BFA Requested Derivatives; and (b) a limited, non-exclusive, worldwide, non-transferable, irrevocable, non-
terminable, fully paid-up, royalty-free license, with the right to sublicense through multiple tiers, to use, load, access, execute, store, transmit,
copy, display, perform, modify, create derivative works of and otherwise exploit the Independent Work of Provider or any of its Affiliates and
Subcontractors and/or any other deliverable provided under this Agreement (including, for the avoidance of doubt, any deliverable that is comprised,
in whole or in part, of any Independent Work of Provider or any of its Affiliates or Subcontractors, any data and information of any Authorized Data
Sources and/or any Provider Third Party Technology and any deliverable provided during or in connection with any obligations during any transition
period provided for under this Agreement), any data and information of Authorized Data Sources, any Provider Third Party Technology, solely to the
extent and for the duration necessary (or with respect to Provider’s Independent Work useful) to receive and enjoy the benefit of the Services
(including, for the avoidance of doubt, any transition period provided for under this Agreement). In connection with the exercise of the foregoing
licenses, neither BFA nor the BFA Recipients shall (x) delete, remove or in any way obscure any of Provider’s or its Affiliates’ or
Subcontractors’ proprietary notices on such Intellectual Property Rights or (y) in copying any such Intellectual Property Rights, interfere with the
display or reproduction of such proprietary notices. For the avoidance of doubt, any modification or derivative work of the Independent Work of
Provider, its Affiliates or Subcontractors shall be exclusively owned by Provider and licensed to BFA and the BFA Recipients to the extent set forth
under this Section 15.6; provided, however, that neither BFA or any BFA Recipient shall be obligated to disclose, provide or deliver to Provider or
any of its Affiliates or Subcontractors, in any manner, any such modification or derivative work of the Independent Work of Provider, its Affiliates or
Subcontractors created by or for BFA or any BFA Recipient, other than by Provider, its Affiliates or Subcontractors, and any modification or
derivative works of any information and data of Authorized Data Sources and/or Provider Third Party Technology shall be exclusively owned by the
applicable Authorized Data Source or third party and licensed to BFA and the BFA Recipients to the extent set forth under this Section 15.6.

 
16. CONTRACT AND PROJECT MANAGEMENT
 
16.1 Governance, Meetings and Reports. Provider acknowledges and agrees that one of the key business requirements of the BFA Recipients is for

Provider to provide the Services in a consistent, integrated manner across all Provider locations, regardless of geography. To meet such
requirement, Provider will organize its relationship with the BFA Recipients and its service delivery team in accordance with the governance
committee, processes and procedures set forth in the Service Level Schedule and this Article 16.

 
16.2 Change Procedures. Any Change to the general terms and conditions herein (including changes to the Schedules and Attachments) will be

made in accordance with Exhibit B. Each Party agrees to consider in good faith any Change request of the other Party and will not unreasonably
withhold, condition or delay its approval of any such request.
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17. AUDIT / RECORDS / LEGAL DISCOVERY
 
17.1 BFA Audit Rights. Unless prohibited by applicable Laws, the BFA Recipients, their auditors (internal or external) and regulators (to the extent

legally required), each as a BFA Recipient may from time to time designate (collectively, the “BFA Auditors”), may perform audits, inspections and
examinations of: (x) any location or facility or portion thereof at or from which Provider Personnel are providing the Services; (y) Subcontractors
(subject to the limitations in Section 17.2(a)(iv) below); and (z) data, books, logs, records and other documentation in any media relating to the(subject to the limitations in Section 17.2(a)(iv) below); and (z) data, books, logs, records and other documentation in any media relating to the
Services for the following purposes:

 

 

(a) to verify and ascertain the accuracy and correctness of volume calculations, Service Levels and other measures of performance, Fees,
credits and other amounts due and payable to the applicable Parties hereunder (including by means of access to the most recent publicly
available audited financial statements of Provider and/or its Subcontractors, as applicable, and relevant information on applicable insurance
coverages to the extent available to Provider);

 

 
(b) to verify the confidentiality, integrity and availability of BFA Confidential Information and Provider’s or its Subcontractors’ compliance with

their duties and obligations with respect to information protection, security, conflicts of interest and confidentiality;
 

 

(c) to assess (A) Provider’s compliance with its data security obligations hereunder and (B) whether any incident has occurred that has
compromised the security of Provider Technology in a manner such that BFA Data has been improperly disclosed or altered (a “Data
Security Breach”); provided that such access may include access to Provider Technology consistent with the access provided to BFA
Recipients in connection with the Services, but excluding (I) access to Provider Technology that would permit the auditor to view
information of other clients of Provider and (II) the ability to perform any penetration or similar testing;

 

 
(d) to verify Provider’s compliance with Provider Laws in any country from or to which Services are provided, including to verify the integrity and

correctness of the training and certification qualifications offered to and obtained by Provider Personnel where training or certification is
required to comply with Provider Laws;

 
  (e) to verify the integrity of any data provided by Provider hereunder;
 
  (f) to verify Provider’s compliance with regulatory inquiries relating to the BFA Recipients;
 
  (g) [Reserved]
 
  (h) to verify Provider’s compliance with policies and procedures of a BFA Recipient to which Provider is required to comply hereunder; and
 
  (i) to verify Provider’s compliance with any other provision of this Agreement.
 

Provider will make Provider Personnel available to the BFA Auditors for the purposes described in this Section 17.1. Notwithstanding the
foregoing, (i) to the extent required by Provider’s policies and procedures relating to data security, Provider may provide summary materials
in lieu of the full text of policies, procedures, test results (in which BFA does not participate), and other similar documentation, and (ii) the
scope of BFA’s access to Provider’s premises and personnel and review rights with respect to Provider’s BCP Plan shall be as agreed by
the Parties in writing from time to time.
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17.2 Limitations and Cooperation.
 
  (a) Limitations.
 

 

(i) Audits will be conducted during Provider’s business hours and upon reasonable notice to Provider except in the case of
emergency or as otherwise may be legally required. Each BFA Recipient and the BFA Auditors will: (A) comply with Provider’s
reasonable security and confidentiality requirements when accessing locations, facilities or other resources owned or controlled by
Provider; and (B) cooperate with Provider to minimize any disruption to Provider’s business activities, subject to the requirements
of any regulatory authorities.

 

 
(ii) Audit rights of the BFA Recipients will be subject to Provider’s rights to impose reasonable limitations on the frequency and timing

of such audits and inspections requested by the BFA Recipients, except that Provider will not limit the frequency or timing of
audits or inspections by regulators of the BFA Recipients.

 

 

(iii) Provider will not disclose or make any information available or provide access to: (A) the extent that such information is subject to
legal privilege; (B) the extent that disclosure or access would result in a breach of law or duty of confidentiality or privacy owed to
a third party or any Provider Personnel; (C) the extent that such information is unrelated to the BFA Recipients or the provision of
the Services; (D) Provider’s internal audit reports, compliance or risk management plans or reports, work papers and other reports
and information relating to management functions; or (E) the extent that such access by the BFA Recipients would, in Provider’s
reasonable opinion, compromise the security of its technology systems.

 

 
(iv) Any audits of Subcontractors permitted hereunder shall be subject to all terms and conditions applicable thereto under any

agreement between Provider and such Subcontractors, which audit rights Provider will request in good faith from such
Subcontractor.

 
  (b) Provider Cooperation.
 

 

(i) Subject to the limitations set forth in Section 17.2(a), Provider and Provider Personnel will provide such assistance as may be
reasonably required to carry out audits as permitted hereunder, including providing reasonable use of Provider locations, facilities
and other resources reasonably required in connection therewith, subject to reimbursement for any material out-of-pocket
expenses incurred by Provider in cooperating with audit activities directed by a BFA Recipient that are outside the ordinary course
of customary audits that would be expected in connection with services similar to the Services.

 

 
(ii) Subject to the limitations set forth above, Provider further agrees to cooperate with and facilitate: (A) audits of BFA Recipients

conducted by independent auditors; and (B) audits or performance of “agreed upon procedures” by outside auditors as requested
by the BFA Recipients.

 
17.3 Audit Follow-Up and Remedial Action.
 

 
(a) Audit Follow-Up. At the conclusion of an audit or examination, Provider will have an opportunity to review issues identified during the review,

and will cooperate with the applicable BFA Recipients to provide factual concurrence with issues identified in the review. Provider and such
BFA Recipients will meet to review each final audit report promptly after the issuance thereof.
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(b) Compliance Corrections. If an audit reveals any breach by Provider of any of its material obligations hereunder and Provider is notified of

such breach, Provider will promptly use Commercially Reasonable Efforts to cure such breach, provided such breach is capable of cure. To
the extent that any BFA Recipient becomes aware of a breach revealed by an audit, such BFA Recipient will notify Provider of such breach.

 

 

(c) Overcharge. If, as a result of an audit regarding Provider’s charges, it is determined that Provider has overcharged a BFA Recipient, such
BFA Recipient will notify Provider of the overcharged amount and Provider will promptly pay to such BFA Recipient or BFA, on behalf of
such BFA Recipient, such amount plus interest at the prevailing Federal Funds rate, calculated from the date of Provider’s receipt of the
overcharged amount until the date of payment to such BFA Recipient or BFA, on behalf of such BFA Recipient. If any such audit reveals an
undercharge to Provider of five percent (5%) or more of the annual service charges for the period audited, the BFA Recipient will notify
Provider and pay such undercharge, without interest, within thirty (30) days of discovery of such undercharge. If any such audit reveals an
overcharge to a BFA Recipient of five percent (5%) or more of the annual service charges for the period audited, Provider will, at the option
of such BFA Recipient, issue to such BFA Recipient or BFA, on behalf of such BFA Recipient, a credit (including such interest) against the
charges attributable to the overcharge and reimburse such BFA Recipient for the reasonable out-of-pocket expenses of such audit relating
to such charges.

 
17.4 Provider-Conducted Audits.
 

 

(a) Generally. Provider will conduct all audits under this  Section 17.4 pertaining to the Services through an independent auditor, generally
consistent with Provider’s audit practices, except to the extent otherwise expressly provided hereunder. Such independent auditor may be
Provider’s internal audit department, provided that Provider reasonably determines that this department is operated independently of the
business lines it audits and BFA receives a SOC audit pursuant to this  Section 17.4. To the extent that Provider becomes aware of a
breach revealed by an audit pursuant to this Agreement, Provider will notify the BFA Recipients of such breach.

 
  (b) SOC Audit.
 

 
(i) Provider will cause either a SOC 1 or a SOC 2 audit to be conducted at least annually, which audit conducted pursuant to this

Agreement will not be materially diminished in scope as compared to the scope of Provider’s SOC 1 or SOC 2 audits performed
as of the Effective Date.

 

 

(ii) Provider will promptly provide each BFA Recipient with its updated SOC report, if any, upon request, which request may be made
on an annual basis. To the extent Provider obtains a SOC-2 report after previously only obtaining a SOC 1 report, Provider will
provide BFA with its updated SOC 2 results. Thereafter, Provider will provide to the BFA Recipients certifications indicating material
changes to Provider’s internal control environment with such frequency as the BFA Recipients may reasonably request to
discharge their duties under applicable Law.
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  (c) Data Security and Confidentiality Audits.
 

 
(i) If Provider does not provide a SOC 2 audit pursuant to Section 17.4(b) above, Provider shall perform an audit for the purpose of

determining compliance by Provider with its data security obligations under this Agreement and shall be conducted at least
annually.

 

 
(ii) BFA shall be entitled to such summary report of the audit that will describe whether Provider has met its data security obligations

hereunder and whether or not a Data Security Breach has occurred, but that shall otherwise exclude information that Provider
reasonably deems appropriate to exclude.

 

 

(iii) If any such audit reveals that Provider has failed to meet its data security obligations hereunder or that a Data Security Breach has
occurred, upon BFA’s request (and at Provider’s sole cost and expense), Provider shall: (A) provide the affected BFA Recipients
with sufficient information to determine the length, scope and impact of such failure; and (B) perform a follow-up audit to determine
whether Provider has: (I) cured its failure to meet its data security obligations hereunder; or (II) remediated the Data Security
Breach such that an improper disclosure or alteration of BFA Data is no longer reasonably likely to occur as a result of the
incident giving rise to the follow-up audit.

 

 
(iv) Additional follow-up audits may be required to the extent any such audit reveals that the data security matters have not been

remediated in all material respects.
 
  (v) The results of any such audits and reports provided in connection therewith shall be Confidential Information of Provider.
 
17.5 Record Maintenance and Retention. Provider will maintain accurate, complete, and up-to-date books and records relating to the Services which

constitute part of the BFA Recipients’ official books and records for purposes of the BFA Recipient Laws. Provider will maintain such books and
records in compliance with applicable Provider Laws (which will be deemed to include, as may be applicable with respect to a particular BFA
Recipient, without limitation, Section 17 of the Exchange Act and the rules thereunder) and in a mutually-agreed form sufficient for the purposes of
enabling the BFA Recipients to comply with BFA Recipient Laws. Any records required to be maintained by any recordkeeping obligations under
the Rule 17Ad-6 and Rule 17Ad-7 under the Exchange Act, each as may be applicable with respect to a particular BFA Recipient (“Required BFA
Recipient Records”), will be preserved for the periods and maintained in a manner prescribed under such rules. Each BFA Recipient and its
authorized representatives (including those of its commodity pool operator and commodity trading advisor), and employees and agents of the SEC,
CFTC and NFA, as applicable, shall have reasonable access to Provider’s records relating to the Services at all times during Provider’s normal
business hours. The BFA Recipients will retain ownership of such books and records, with each BFA Recipient owning those books and records
that pertain to the Services provided hereunder to which such BFA Recipient is a party; provided, however, that BFA acknowledges that Provider
shall own the custody records to the extent they are not Required BFA Recipient Records. Provider will report as soon as possible any matters
that are reasonably likely to materially adversely affect performance of its record maintenance and retention obligations hereunder. Unless
prohibited by applicable Laws, Provider will maintain and provide access upon a BFA Recipient’s request to the records, documents and other
information (other than any BFA Data or BFA Confidential Information returned by Provider in accordance herewith) required to comply with audit
rights hereunder until the later of: (a) ten (10) years after expiration or termination of this Agreement or such longer period required by applicable
Law; or (b) when pending matters relating hereto (e.g., disputes) are closed or applicable statutes of limitations have lapsed. In the event of a
termination or expiration of Services provided hereunder, all related records will be delivered to the BFA Recipient as of the date of termination or
expiration or at such other time as may be mutually agreed upon by the Parties.
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17.6 Communication with Regulators. If a Party receives any inquiry from any regulator regarding Provider, BFA, a BFA Recipient or its Shareholders

in relation to the Services, then, except to the extent such inquiry relates to other customers or clients of Provider, a BFA Recipient or its
shareholders, such Party will, to the extent legally permissible, consult the other Parties before responding to such inquiry and will comply with the
such other Party’s reasonable requests regarding the content or timing of such response; provided, however, that the foregoing shall not limit or
restrict Provider, BFA, or any BFA Recipient in any manner in complying with its regulatory obligations in a manner that it, in its sole discretion,
shall determine to be compliant with applicable Law or necessary for the maintenance of its ongoing relationships with its regulatory authorities.

 
17.7 Regulatory Assistance. Provider will permit regulators with jurisdiction over BFA or any BFA Recipient to examine Provider’s activities relating to

its performance under this Agreement and the Services. Subject to Section 17.6, Provider will cooperate and provide all information reasonably
requested by the regulator in connection with any such examination and provide reasonable assistance and access to all equipment, records, and
systems requested by the regulator relating to the Services.

 
17.8 Legal Discovery. Provider acknowledges and agrees that each BFA Recipient is required to preserve and produce electronic data in support of

such BFA Recipient’s legal discovery obligations, as they may arise, for investigations and/or litigation. As part of the Services, and to the extent
not prohibited by applicable Laws, Provider will make available to such BFA Recipient BFA Data that Provider maintains and that is the subject of
any legal discovery obligation of such BFA Recipient, subject to reimbursement for out-of-pocket costs reasonably incurred by Provider to the
extent such assistance is not capable of being performed by Provider Personnel during normal business hours without disruption to the Services.

 
17.9 Other Disclosures. Provider will furnish each BFA Recipient with such daily information regarding the positions and activity of the BFA Recipient’s

Cash Assets, Securities and other assets, as Provider and such BFA Recipient will from time to time agree.
 
18. CONFIDENTIALITY
 
18.1 Definition of Confidential Information.
 
  (a) Definition.
 

 
(i) “Confidential Information” of a Party means any non-public, commercially sensitive information belonging to, concerning or in the

possession or control of a Party or its Affiliates (the “Furnishing Party”) that is furnished, disclosed or otherwise made available of
the other Party or its Affiliates (the “Receiving Party”), and which is:

 

 
(A) either marked or identified in writing as confidential, proprietary, secret or with another designation sufficient to give notice

of its sensitive nature;
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  (B) of a type that a reasonable person would recognize it to be commercially sensitive; or
 
  (C) BFA Confidential Information or Provider Confidential Information.
 

 

(ii) “BFA Confidential Information” includes all information to which Provider has access in BFA Locations or systems, BFA Proprietary
Information, BFA Data, BFA Software and other Intellectual Property Rights of BFA Recipients and related systems access codes
and information concerning BFA Recipients and their Affiliates’ existing or proposed products, product types, product structures,
product strategies, target markets, timing of new product launches, historic trade data, fund performance data, corporate actions
determinations, trading information, trading strategies, processes, trend information, securities lending data and markets, billing
data, marketing strategies, financial affairs, employees, shareholder list and information related to shareholders, customers or
suppliers, and any non-public personal information as defined by Regulation S-P, regardless of whether or how it is marked.

 

 

(iii) “Provider Confidential Information” includes Provider proprietary information, Work Product and all other Intellectual Property Rights
of Provider, client lists, marketing strategies, and all data and information concerning Provider’s clients, in their capacity as
Provider’s clients, financial affairs, product types, product structures, product strategies, timing of new product launches, and fees
for Services or other products or services, regardless of whether or how such materials are marked.

 

 

(b) No Implied Rights. Each Party’s Confidential Information will remain the property of that Party. Nothing contained in this Article 18 will be
construed as obligating a Party to disclose its Confidential Information to the other Party, or as granting to or conferring on a Party,
expressly or by implication, any rights or license to the Confidential Information of the other Party. Any such obligation or grant will only be
as provided by other provisions of this Agreement.

 

 

(c) Exclusions. None of the Confidential Information, Provider Confidential Information or BFA Confidential Information shall include any
information that the Receiving Party can demonstrate: (i) was, at the time of disclosure to it, in the public domain; (ii) after disclosure to it,
is published or otherwise becomes part of the public domain through no fault of the Receiving Party; (iii) was in possession of the
Receiving Party at the time of disclosure to it and was not the subject of a pre-existing confidentiality obligation; (iv) was received after
disclosure to it from a third party who had a lawful right to disclose such information to it; or (v) was independently developed by the
Receiving Party without use of the Confidential Information of the Furnishing Party. Any exclusion from the definition of Confidential
Information contained herein will not apply to Personal Information.
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18.2 Confidentiality Obligations.
 

 

(a) Generally. The Receiving Party will: (i) not disclose, publish, release, transfer or otherwise make available the Furnishing Party’s
Confidential Information in any form to, or for the use or benefit of, any person or entity without the Furnishing Party’s consent; (ii) secure
and protect the Furnishing Party’s Confidential Information from unauthorized use or disclosure by using at least the same degree of care
as the Receiving Party employs to avoid authorized use of or disclosure of its own Confidential Information, but in no event less than
reasonable care; and (iii) not duplicate any material containing the Furnishing Party’s Confidential Information except in the direct
performance of its obligations hereunder. Confidential Information may not be used by the Receiving Party or any of its Affiliates, officers,
directors, agents, professional advisors, subcontractors and employees other than for the purposes contemplated by this Agreement. In
connection with the provision of the Services and the discharge of its other obligations under this Agreement, Provider may collect and
store BFA Confidential Information and share such BFA Confidential Information with its Affiliates, Subcontractors, Authorized Data
Sources, Third Party Market Utility Providers, and agents solely to the extent reasonably necessary to carry out (A) the provision of
Services contemplated under this Agreement, and (B) the internal management of its businesses, including, but not limited to, financial
and operational management and reporting, risk management, and legal and regulatory compliance.

 
  (b) Provider Duties. In addition to its other obligations with respect to BFA Confidential Information, Provider will:
 

 
(i) not permit any BFA Confidential Information to be disclosed to any entity that competes with any BFA Recipient or any products

thereof (including the asset management division of Provider or its asset management Affiliates) or other clients;
 

 

(ii) provide access to BFA Confidential Information to its employees only on a need‑to‑know basis for the provision of Services
hereunder and will not provide such access to Confidential Information to any employee who directly services a business that
competes now or in the future with BFA Recipients (provided that BFA Data may be provided to Provider employees performing
Services on a shared services basis so long as such employees are advised as to Provider’s confidentiality obligations hereunder
and instructed to comply therewith and are only permitted to share such BFA Data with other shared services employees);

 

 
(iii) protect BFA Confidential Information, by configuration of its information and processing systems or by adopting other appropriate

measures;
 

 
(iv) include in its agreements with each of its Subcontractors confidentiality terms, which, taken as a whole, will be protective of BFA

Confidential Information; and
 
  (v) take such other actions as the Parties may agree from time to time.
 
  (c) Notice of Unauthorized Acts. The Receiving Party will:
 

 
(i) notify the Furnishing Party promptly upon its becoming aware of any unauthorized possession, use, or knowledge of the

Furnishing Party’s Confidential Information by any person;
 

 
(ii) promptly furnish to the Furnishing Party full details that the Receiving Party has or may obtain regarding such unauthorized

access and use reasonable efforts to assist the Furnishing Party in investigating or preventing the reoccurrence of any such
access;

 

 
(iii) cooperate with the Furnishing Party in any litigation and investigation against third parties deemed reasonably necessary by such

Party to protect its proprietary rights; and
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  (iv) promptly take all reasonable actions necessary to prevent a reoccurrence of any such unauthorized access.
 
18.3 Permitted or Required Disclosures.
 

 

(a) The Receiving Party may disclose relevant aspects of the Furnishing Party’s Confidential Information to its Affiliates, officers, directors,
agents, professional advisors, subcontractors and employees and other third parties (including Governmental Authorities), to the extent
that such disclosure is not restricted hereunder and only to the extent that such disclosure is reasonably necessary for: (i) the
performance of its duties and obligations hereunder; (ii) the exercise of its rights hereunder or (iii) compliance with relevant reasonable
policies and practices of its internal audit, risk management, and legal oversight functions. Provider may also disclose Confidential
Information of BFA or any BFA Recipient to Third Party Providers in accordance with Proper Instructions and applicable Service Levels.

 

 
(b) The Receiving Party will take all reasonable measures to ensure that the Furnishing Party’s Confidential Information is not disclosed or

duplicated in contravention of the provisions of this Agreement by such officers, directors, agents, professional advisors, subcontractors
and employees.

 

 
(c) The Parties’ respective obligations in this  Article 18 will not restrict any disclosure required pursuant to any Law or legal or regulatory

process; provided, however, that:
 

 
(i) where legally permitted and reasonably practicable to do so, the Receiving Party will give reasonable and prompt advance notice of

such disclosure requirement to the Furnishing Party and give the Furnishing Party reasonable opportunity to object to and contest
such disclosure, to the extent legally permissible; and

 

 
(ii) the Receiving Party will use reasonable efforts to secure confidential treatment for any such information that is required to be

disclosed.
 
18.4 Return or Destruction.
 

 
(a) As requested by the Furnishing Party during the Term, the Receiving Party will return or provide the Furnishing Party a copy of any

designated Confidential Information of the Furnishing Party.
 

 
(b) The Receiving Party will return or, at the Furnishing Party’s option, destroy all copies of materials containing the Furnishing Party’s

Confidential Information upon the Receiving Party’s cessation of work, completion of its obligations associated with such information
hereunder or upon any earlier termination of this Agreement for any reason whatsoever, except to the extent:

 

 
(i) that this Agreement provides for the Receiving Party to continue to use or retain items that constitute or contain the Furnishing

Party’s Confidential Information after the date of expiration or termination; or
 
  (ii) otherwise required to comply with Law or to defend or pursue claims arising under this Agreement.
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In addition, the Receiving Party will destroy all notes, memoranda, compilations, derivative works, data files or other materials prepared by
or on behalf of the Receiving Party that contain or otherwise reflect or refer to Confidential Information of the Furnishing Party to the extent
reasonably practicable.

 

 
(c) At the Furnishing Party’s request, the Receiving Party will certify in writing that it has returned or destroyed all copies of the Furnishing

Party’s Confidential Information in the possession or control of the Receiving Party or any of its Affiliates, officers, directors, agents,
professional advisors, subcontractors and employees.

 
  (d) The Receiving Party will dispose of any “consumer report information,” as such term is defined in Regulation S-P.
 
18.5 Duration of Confidentiality Obligations. The Receiving Party’s obligations under this  Article  18 apply to Confidential Information of the

Furnishing Party disclosed to the Receiving Party before or after the Effective Date and will continue during the Term and survive the expiration or
termination of the Agreement as follows:

 

 
(a) as to any portion of the Furnishing Party’s Confidential Information that constitutes a trade secret under applicable law, the obligations will

continue for as long as the Furnishing Party continues to treat such information as a trade secret; and
 

 
(b) as to all other Confidential Information of the Furnishing Party, the obligations will survive for two (2) years after the Receiving Party’s

fulfillment of its obligations under Section 18.4 with respect to the Confidential Information in question.
 
19. REPRESENTATIONS AND WARRANTIES
 
19.1 By Provider. Provider makes the following representations, warranties and covenants to each BFA Recipient:
 

 
(a) Custodian Eligibility. Provider represents and warrants that it (i) has and will maintain at least the minimum qualifications required to act as

custodian of the Cash Assets of each BFA Recipient, and (ii) is otherwise qualified and eligible to act as custodian under the terms of this
Agreement.

 

 

(b) Policies and Procedures. Provider represents and warrants that it has adopted, and covenants that it shall continue to adopt, written
policies and procedures that are reasonably designed to prevent violation of the “Federal Securities Laws,” as such term is defined in Rule
38a-1 under the Investment Company Act of 1940, as amended., with respect to (i) the Fund Administration and Accounting Services to be
provided to the BFA Recipients under Article 4 and (ii) the Transfer Agency Services to be provided to the BFA Recipients under Article 5.

 

 
(c) Adequate Resources, Skill and Experience. Provider warrants and covenants that it will use adequate numbers of qualified Provider

Personnel with suitable training, education, experience and skill to perform the Services in accordance with the Standard of Care. Provider
represents that it is skilled and experienced in providing services similar to the Services for customers other than the BFA Recipients.

 

 
(d) Software Ownership. Provider is authorized to grant to the BFA Recipients such rights, title, interest and ownership (or license rights to

use, as applicable) necessary for BFA or BFA Recipients to use any Provider Technology provided to BFA or BFA Recipients in connection
with BFA’s and BFA Recipients’ right to use the Services provided hereunder and in accordance with the terms hereof.
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  (e) [Reserved]
 

 

(f) Equal Opportunity Employer. Provider is an equal opportunity employer complying with all applicable Laws relating to equal opportunity
employment, and will maintain in effect and use reasonable efforts to adhere to a corporate policy intended to maintain such compliance.
Provider acknowledges that BFA considers inclusion and diversity at BFA as key to BFA’s success. BFA is committed to developing a
supplier and service provider base that is diverse and reflects all the markets, clients and communities BFA serves and BFA expects its
service providers to operate in a similar manner. Upon request, Provider will provide BFA with information on the actions it is taking in
furtherance of this goal.

 
  (g) No Debarment. Neither Provider nor any of Provider Personnel to Provider’s knowledge:
 
  (i) has been debarred by a Governmental Authority;
 
  (ii) has currently, or has had in the past, a debarment proceeding initiated against them by a Governmental Authority; or
 

 
(iii) will use, in any capacity, in connection with the activities to be performed hereunder, any person or entity who, to Provider’s

knowledge, has been debarred or against whom a debarment proceeding has been initiated by any Governmental Authority.
 

If Provider learns that a person or entity performing on its behalf hereunder has been debarred by any Governmental Authority, or has
become the subject of debarment proceedings by any Governmental Authority, Provider will promptly so notify the applicable BFA
Recipients and will prohibit such person or entity from performing on Provider’s behalf hereunder, unless otherwise consented to in writing
by such BFA Recipients.

 

 
(h) Qualifying Office. Provider is a securities intermediary with respect to each BFA Account. Provider had on the date that Provider and the

BFA Recipient entered into this Agreement an office in the State of New York or another State (as defined in the UCC) that engaged in the
regular activity of maintaining securities accounts.

 
19.2 By the BFA Recipients. Each BFA Recipient makes the following representations, warranties and covenants to Provider:
 

 

(a) Regulation GG. Such BFA Recipient does not engage in an “Internet gambling business,” as such term is defined in Section 233.2(r) of
Federal Reserve Regulation GG (12 CFR 233). Such BFA Recipient shall promptly notify Provider if it does engage in an Internet gambling
business; provided, however, failure of such BFA Recipient to notify Provider shall not result in any additional Provider rights pursuant to
Article 10 or any additional right to indemnification by BFA or such BFA Recipient pursuant to Article 21. In accordance with Regulation
GG, such BFA Recipient is hereby notified that “restricted transactions,” as such term is defined in Section 233.2(y) of Regulation GG, are
prohibited in any dealings with Provider pursuant to this Agreement or otherwise between or among any Party hereto.
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(b) Each BFA Recipient represents and warrants that it has policies and procedures reasonably designed to determine the value of the BFA

Recipient’s Digital Assets for financial statement purposes.
 
  (c) Each of BFA and each BFA Recipient represents and warrants that:
 

 
(i) The BFA Recipient and BFA are knowledgeable about currency, Digital Assets, securities and commodities trading, as applicable,

and aware of the risk of substantial loss in such trading;
 

 
(ii) The BFA Recipient and BFA are knowledgeable about Digital Asset networks, cryptography, open source technology and

protocols;
 

 

(iii) A registration statement under the Securities Act on behalf of the BFA Recipient will become effective prior to any sales of Shares
of a BFA Recipient (excluding seed contribution, if any), will remain effective, and appropriate state securities law filings will be
made prior to any sales of Shares of a BFA Recipient and will continue to be made, with respect to all Shares of the BFA
Recipient being offered;

 

 

(iv) The BFA Recipient or BFA, as trustee of the BFA Recipient, will maintain policies and procedures reasonably designed to ensure
that all investments for the BFA Recipient are conducted in compliance with BFA Recipient Laws, including applicable AML Laws,
and it will cooperate with Provider and provide reasonable assistance with Provider in connection with any inquiries related to AML
Laws or Sanctions; and

 

 
(v) The BFA Recipient is not relying on or engaging Provider to provide any storage or other custodial services in respect of any Digital

Assets.
 
19.3 Mutual Representations and Warranties. Each Party represents, warrants and covenants to the other that:
 

 
(a) Power and Authority. It has the requisite corporate power and authority to enter into, and to carry out the transactions contemplated by,

this Agreement.
 
  (b) No Inducements. Such Party has not violated applicable Laws or regulations or policies in connection with securing this Agreement.
 

 

(c) Duly Authorized and No Material Default. The execution, delivery and performance of this Agreement and the consummation of the
transactions contemplated hereby: (i) have been duly authorized by the requisite corporate action on the part of such Party and will not
constitute a violation of any judgment, order or decree; and (ii) will not constitute a material default under any material contract by which it
or any of its Affiliates or any of their respective material assets are bound, or an event that would, with notice or lapse of time or both,
constitute such a default.

 
  (d) Adequate Rights.
 

 
(i) It has obtained and will retain, at its sole expense, any and all necessary rights, licenses, consents and approvals from

Governmental Authorities and third parties to perform its obligations hereunder, including the right to grant the other Party any
rights granted hereunder.
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(ii) It is the owner of, or has the right to use and grant access to, any Intellectual Property Rights made available to the other Party

hereunder to which it is a signatory, including in the case of Provider, any Work Product, Independent Work, or Provider
Technology that it makes available.

 

 
(e) No Pending Proceedings; Litigation. There is no claim, litigation, proceeding, arbitration, investigation or material controversy pending or, to

the knowledge of such Party, threatened that challenges or may have a material adverse effect on any of the provision of Services
contemplated herein.

 

 

(f) Foreign Corrupt Practices Act. Neither it nor any of its Affiliates or agents, nor any officer or employee of it or its Affiliates or agents, has
taken or will take any action or make any payment in violation of, or which may cause it, its Affiliates or agents to be in violation of, the
Foreign Corrupt Practices Act of 1977, as amended, or any comparable Laws in any country from or to which Service is provided. Such
Party further represents that no person employed by it or any of its Affiliates in connection with its obligations hereunder to which it is a
signatory is an official of the government of any country or of any agency thereof, and that no part of any monies or consideration paid
hereunder will accrue for the benefit of any such official.

 
20. INSURANCE AND RISK OF LOSS
 
20.1 Generally. Provider will, throughout the Term, maintain in full force and effect from an insurer who is rated at least “A-” or better in Best’s Insurance

Guide, or is otherwise acceptable to a BFA Recipient, customary insurance coverage for its operations worldwide, with coverages and terms as
may be agreed by the Parties from time to time. Where applicable, all required insurance will be primary, and all insurance or self‑insurance
maintained by BFA Recipients is strictly excess and secondary and will not contribute with BFA Recipients’ insurance or self-insurance. Provider
agrees to be liable for all costs within the deductible or self-insured retentions.

 
20.2 Evidence of Coverage. Within ten (10) days from the Effective Date, Provider will provide to the BFA Recipients a then-current listing of its

insurance coverage relevant to this Agreement and will, upon request therefor, provide an updated listing of such coverage. Provider shall notify BFA
Recipients of any cancellation or material reduction of coverage within thirty (30) days of Provider’s receipt of notice of such cancellation or material
reduction.

 
20.3 Jurisdictions. Each Party will ensure that the insurance required of it permits payment in each of the jurisdictions in which its insured is permitted

to do business.
 
21. INDEMNIFICATION
 
21.1 By Provider. Subject to this Article 21 and Article 22, Provider will indemnify, defend and hold harmless BFA and the BFA Recipients and their

respective Affiliates, and their and their Affiliate’s respective officers, directors, employees, agents and permitted successors and assigns from any
and all Losses arising from or in connection with any third party claim or threatened third party claim to the extent that such Losses are based on
or arising out of any of the following:

 

 

(a) a material breach by Provider, any Provider Personnel or any Subcontractor of any of Provider’s obligations hereunder (including data
protection, information security or confidentiality obligations), or of the Standard of Care, except to the extent that such Losses arise out
the negligence, bad faith, actual fraud or willful misconduct of BFA, any BFA Recipient or their respective Affiliates, or of any Third Party
Provider;
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  (b) [Reserved]
 

 

(c) any third party claim of infringement or misappropriation of any Intellectual Property Rights (including any Independent Work) resulting from
or alleged to have occurred because of the use or other exploitation of any deliverables provided by or on behalf of Provider (including by
any of its Affiliates or Subcontractors), including any Provider Technology (including any derivatives thereof), Work Product, Independent
Work (including any derivatives thereof) or other developments created by any Provider Personnel or based upon the performance of the
Services (collectively, the “Provider Infringement Items”), except to the extent that such infringement or misappropriation relates to or
results from:

 
  (i) changes made by any BFA Recipient or by a third party at the direction of a BFA Recipient to the Provider Infringement Items;
 

 
(ii) changes to the Provider Infringement Items recommended by Provider and not made due to a request from any BFA Recipient,

provided that Provider has notified such BFA Recipient that failure to implement such recommendation would result in infringement
within a reasonable amount of time for such BFA Recipient to so implement following such notification;

 

 
(iii) any BFA Recipient’s combination of the Provider Infringement Items with products or services not provided or approved in writing by

Provider, except to the extent such combination arises out of any BFA Recipient’s use of the Provider Infringement Items in a
manner consistent with the applicable business requirements documentation;

 

 
(iv) designs or specifications that in themselves infringe and that are provided by or at the direction of any BFA Recipient (except in

the event that Provider, at the time of receiving such direction, knows or reasonably should know that an infringement or
misappropriation would occur if such designs or specifications are implemented); or

 

 
(v) use or distribution by a BFA Recipient of any of the Provider Infringement Items in a manner that is not consistent with the

applicable business requirements documentation or otherwise not permitted under this Agreement;
 

 
(d) any employment-related claim or action by, on behalf of, or related to, any prospective, then-current or former Provider Personnel, arising

from or in connection herewith, including:
 
  (vi) any claim arising under occupational health and safety, worker’s compensation or other similar applicable Law;
 
  (vii) any claim arising from the interview or hiring practices, actions or omissions of employees of Provider;
 

 
(viii) any claim relating to any violation by Provider, its Affiliates, or their respective officers, directors, employees, representatives or

agents of any Law or any common law protecting persons or members of protected classes or categories, such laws or
regulations prohibiting discrimination or harassment on the basis of a protected characteristic; and
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(ix) any claim based on a theory that such BFA Recipient is an employer or joint employer of any such prospective, then-current or

former employee of Provider.
 

 
(e) the failure by Provider to obtain, maintain, or comply with any governmental approvals as required under this Agreement or Provider Laws;

or
 
  (f) any claim initiated by an Affiliate or potential or actual Subcontractor of Provider asserting rights in connection herewith.
 
21.2 By BFA Recipients. Each BFA Recipient will indemnify, defend and hold harmless Provider, its Affiliates and their respective officers, directors,

employees, agents and permitted successors and assigns from any and all Losses arising from or in connection with any third party claim, or
threatened third party claim, to the extent that such Losses are based on or arising out of any of the following:

 
  (a) any breach by such BFA Recipient of any of its confidentiality obligations hereunder;
 

 
(b) any employment-related claim or action by, on behalf of, or related to, any prospective, then-current or former employee of such BFA

Recipient arising from or in connection herewith, including:
 
  (i) any claim arising under occupational health and safety, worker’s compensation or other applicable Law;
 
  (ii) any claim arising from the interview or hiring practices, actions or omissions of such BFA Recipient;
 

 
(iii) any claim relating to any violation by such BFA Recipient, or its officers, directors, employees, representatives or agents, of any

Law or any common law protecting persons or members of protected classes or categories, such laws or regulations prohibiting
discrimination or harassment on the basis of a protected characteristic; and

 

 
(iv) any claim based on a theory that Provider is an employer or joint employer of any such prospective, then-current or former

employee of such BFA Recipient;
 

 

(c) any actions taken by Provider in accordance with any Proper Instructions received from BFA or a BFA Recipient in providing Services, or
acts in accordance with the terms of this Agreement or omissions not in breach of this Agreement, except, in each case, to the extent
such Losses arise from Provider’s, its Affiliates’ or its Subcontractors’ material breach of the Standard of Care in taking such actions or
making such omissions.;

 

 
(d) any (i) reasonable actions taken by Provider in reliance upon any Law or reasonable interpretation of such Law in connection with this

Agreement and the provision of Services by Provider or (ii) any opinion of reputable external legal counsel engaged by BFA Recipient or
Provider;

 
  (e) any transactions or other activities of the BFA Recipient which occurred prior to the Commencement Date of this Agreement; or
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  (f) the Offering Materials (excluding information provided by Provider).
 
21.3 Mutual. Each Party will indemnify, defend and hold harmless the other Party and its officers, directors, employees, agents, successors and

assigns from any and all Losses arising from or in connection with any of the following, including Losses arising from or in connection with any
third party claim or threatened third party claim:

 

 
(a) the death or bodily injury of an agent, employee, customer, business invitee or business visitor or other person caused by the tortious or

criminal conduct of the other Party; or
 
  (b) the damage, loss or destruction of real or tangible personal property caused by the tortious or criminal conduct of the other Party.
 
21.4 Infringement Remedy.
 

 

(a) If any item or process used by Provider to provide the Services and made available to the BFA Recipients becomes, or in Provider’s
reasonable opinion is likely to become, the subject of an infringement or misappropriation claim or proceeding, Provider will use
Commercially Reasonable Efforts to, in Provider’s sole discretion, take the following actions at no additional charge to such BFA Recipient
as soon as reasonably practicable:

 
  (i) secure the right to continue using the item or process;
 

 
(ii) replace or modify the item or process to make it non-infringing, provided that the replacement or modification will not degrade

performance or quality in any material respect; or
 

 
(iii) if neither (i) nor (ii) immediately above is available to Provider on commercially reasonable terms, remove the item or process from

the Services and equitably reduce Provider’s charges to reflect such removal, provided that no such removal will diminish the
scope of Provider’s obligation to perform the Services hereunder.

 

 
(b) Provider’s obligations in this  Section 21.4 and its related indemnification obligations under  Section 21.1(c) shall be the affected BFA

Recipient’s sole rights and remedies in connection with infringement claims described herein. For the purposes of clarification, nothing in
this Section 21.4 will limit a BFA Recipient’s ability to seek remedies for Provider’s failure to provide the Services under this Agreement.

 
21.5 Indemnification Procedures.
 

 

(a) Any Third Party Claim. If any third party claim is commenced against a Party entitled to indemnification under this  Article 21 (the
“Indemnified Party”), notice thereof will be given to the Party obligated to indemnify such claim (the “Indemnifying Party”) as promptly as
practicable. No Indemnified Party shall settle or compromise any third party claim that may be the subject of an indemnification claim
against the Indemnifying Party, whereby such claim involves the payment of money, injunctive relief or any admission by, or obligation
imposed on, the Indemnifying Party, without the prior written consent of the Indemnifying Party, except as set forth herein. Any settlement
or compromise of such third party claim without such consent from the Indemnifying Party shall relieve the Indemnifying Party of any
obligation with respect to such claim.
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(i) If, after such notice, the Indemnifying Party acknowledges and agrees that the terms of this Agreement apply to such claim, then
such Party may, in a notice promptly delivered to the Indemnified Party, but in no event less than ten (10) days prior to the date on
which a response to such claim is due, immediately take control of the defense and investigation of such claim and employ and
engage attorneys reasonably acceptable to the Indemnified Party to handle and defend the same, at the Indemnifying Party’s sole
cost and expense, subject to the following:

 

 

(A) no settlement of a claim that involves a remedy other than the payment of money by the Indemnifying Party (which
includes as an unconditional term thereof the giving by each claimant or plaintiff to such Indemnified Party of a release
from all liability with respect to such claim) will be entered into without the prior written consent of the Indemnified Party,
which will not be unreasonably withheld, conditioned or delayed;

 

 
(B) after notice by the Indemnifying Party to the Indemnified Party of its election to assume full control of the defense of any

such claim, the Indemnifying Party will not be liable to the Indemnified Party for any legal expenses incurred thereafter by
such Indemnified Party in connection with the defense of that claim; and

 

 

(C) the Indemnified Party will cooperate, at the cost of the Indemnifying Party, in all reasonable respects with the Indemnifying
Party and its attorneys in the investigation, trial and defense of such claim and any appeal arising therefrom; provided,
however, that the Indemnified Party may, at its own cost and expense (except as otherwise would be the responsibility of
the Indemnifying Party hereunder), participate, through its attorneys or otherwise, in such investigation, trial and defense
of such claim and any appeal arising therefrom.

 

 

(ii) If the Indemnifying Party does not assume full control over the defense of a claim as provided in this  Section 21.5(a), the
Indemnified Party may retain control of the investigation and defense of such claim and employ and engage attorneys reasonably
acceptable to the Indemnifying Party to handle and defend the same, at the Indemnifying Party’s sole cost and expense, provided
that the Indemnifying Party may participate in such defense at its sole cost and expense. If the Indemnified Party retains control of
the defense of any such claim, any settlement shall be subject to: (A) a waiver of the Indemnified Party’s rights to further
indemnification; and (B) prior written approval of the Indemnifying Party, which will not be unreasonably withheld, conditioned or
delayed.

 
  (b) Governmental Authority Claims.
 

 

(i) Notwithstanding  Section 21.5(a), if a claim subject to indemnification is brought against the Indemnified Party by any
Governmental Authority or a BFA Recipient customer, then the Indemnified Party may, in a notice promptly delivered to the
Indemnifying Party, but in no event less than ten (10) days prior to the date on which a response to such claim is due, retain
control of the defense and investigation of such claim and employ and engage attorneys reasonably acceptable to the
Indemnifying Party to handle and defend the same, at the Indemnifying Party’s sole cost and expense; provided, however, that the
Indemnifying Party may participate in such defense, at its sole cost and expense. No settlement of a claim that involves a remedy
other than the payment of money by the Indemnifying Party will be entered into without the prior written consent of the Indemnified
Party, which will not be unreasonably withheld, conditioned or delayed.
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(ii) If the Indemnified Party does not assume full control over the defense of a governmental claim or a claim by a BFA Recipient

customer subject to such defense as provided in this Section 21.5(b), the Indemnifying Party will be entitled to assume control of
the defense, in which case the relevant provisions of Section 21.5(a) will apply.

 
21.6 Enforcement. If the Indemnified Party is required to bring a claim against the Indemnifying Party to enforce the Indemnified Party’s rights under

this Article 21, and the Indemnified Party prevails in such claim, then the Indemnifying Party will indemnify and reimburse the Indemnified Party for
and from any costs and expenses (including reasonable legal fees) incurred in connection with the enforcement of this Article 21.

 
21.7 Subrogation. If an Indemnifying Party will be obligated to indemnify an Indemnified Party, the Indemnifying Party will, upon fulfillment of its

obligations with respect to indemnification, including payment in full of all amounts due pursuant to its indemnification obligations, be subrogated to
the rights of the Indemnified Party with respect to the claims to which such indemnification relates.

 
21.8 Other Rights. For the purposes of clarification, nothing in this Article 21 will limit a BFA Recipient’s ability to seek remedies for Provider’s failure to

provide the Services under this Agreement.
 
22. LIABILITY; LIABILITY LIMITATIONS
 
22.1 Generally. Provider will be liable for Damages to the extent of its failure to meet its obligations under this Agreement, including the Standard of

Care, subject to the clarifications and exceptions set forth in this Article 22:
 

 
(a) Provider will be liable for all acts and omissions of its Subcontractors to the same extent as if Provider was itself performing the relevant

duties, except as provided in Section 22.2.
 

 
(b) Each Party will be responsible for damage to the other Party’s locations if such damage is caused by the personnel of such Party (or their

respective guests), including such personnel’s intentional misconduct, abuse, misuse, neglect, or gross negligence or failure to comply
with its other obligations respecting the other Party’s location.

 

 
(c) Reasonable expenses incurred by a BFA Recipient to recover any Damages properly owed to it hereunder (including reasonable

attorneys’ fees) will be treated as direct Damages hereunder.
 

 
(d) Each Party (and their respective Affiliates) will have a duty to mitigate Damages or Losses for which either Party is responsible, including

where any Damages or Losses can be mitigated by lawfully pursuing recovery from third parties pursuant to a contractual claim against
such third parties, in which case each Party will conduct or permit Commercially Reasonable Efforts to so recover.
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22.2 Provider Liability Limitations. Subject to Provider’s obligations under this Agreement to mitigate Damages or Losses, Provider will not be liable,

will not be in breach of this Agreement and will not be required to indemnify any BFA Recipient in respect of any Damages or Losses suffered or
incurred by any such BFA Recipient to the extent that such Damages or Losses arise as a result of:

 

 

(a) any insolvency or financial default or act or omission of a Subcontractor chosen by or at the direction of such BFA Recipient, provided that:
(i) a BFA Recipient’s exercise of its right to reject any Subcontractor hereunder will not be considered a choice or direction of such BFA
Recipient; (ii) Provider diligently enforces such rights as it may have against such Subcontractor at the expense of, and as directed by,
such BFA Recipient; and (iii) Provider notified the BFA Recipient promptly upon Provider’s knowledge of any assignment of such
Subcontractor or if such Subcontractor chosen by or at the direction of such BFA Recipient fails Provider’s due diligence or operational
vetting requirements;

 

 
(b) any obligations now or hereafter imposed directly on the BFA Recipients or Provider solely as custodian of the BFA Recipient’s account by

the tax law of the United States or of any state or political subdivision thereof or any other political jurisdiction outside of the United States
(which obligations the BFA Recipients shall promptly satisfy in full);

 
  (c) acts or omissions of a third party that occurred prior to the applicable Effective Date;
 

 
(d) Provider’s reliance on Proper Instructions, except to the extent such Damages or Losses result from Provider’s failure to meet its Standard

of Care in acting in accordance with Proper Instructions; and
 

 
(e) Without limiting Provider’s responsibility for Damages or Losses directly caused by its failure to meet the Standard of Care or its

obligations under Section 6.3 and Article 8 as set forth elsewhere in this Agreement:
 
  (i) any act of, or a failure to perform or a breach by, any BFA Recipient of its obligations under this Agreement; or
 
  (ii) any revisions to calculation methods made by a BFA Recipient unless such revisions are communicated in writing to Provider;
 

 
(iii) any acts or omissions of Authorized Data Sources (which may include the provision by such Authorized Data Sources of

inaccurate, incomplete or corrupt data on which Provider has relied in providing the relevant Services);
 

 
(iv) any act or omission by a Third Party Provider (which may include the provision by such Third Party Provider of inaccurate,

incomplete or corrupt data on which Provider has relied in providing the relevant Services);
 
  (v) erroneous information provided by a Third Party Market Utility Provider;
 

 
(vi) Provider relying in good faith upon the accuracy and completeness of any information provided to it by any BFA Recipient or Third

Party Provider;
 
  (vii) any unavailability of BFA Technology;
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(f) any improper use by the BFA Recipient or its agents, Distributor, Authorized Participants or BFA of any valuations or computations

supplied by Provider in accordance with its Standard of Care under this Agreement;
 

 
(g) the method of valuation of the Digital Assets, securities and the method of computing Net Assets, as set forth in the Prospectus or as

directed by the BFA Recipient, and if the Prospectus so indicate, the value of Net Assets per Share;
 

 
(h) the legality of the issue, sale or transfer of any Shares, the sufficiency of the amount to be received in connection therewith, or the

authority of the BFA Recipient to request such issuance, sale or transfer;
 

 
(i) the legality of the purchase of any Shares, the sufficiency of the amount to be paid in connection therewith, or the authority of the BFA

Recipient to request such purchase;
 

 
(j) the legality of the declaration of any dividend by the BFA Recipient, or the legality of the issue of any Shares in payment of any stock

dividend;
 
  (k) the legality of any recapitalization or readjustment of the Shares;
 
  (l) any Losses of Provider with respect to the applicable BFA Recipient’s withholding, depositing and/or reporting obligations under the Laws.
 
  (m) the negligence, bad faith, actual fraud or willful misconduct of BFA, any BFA Recipient or their respective Affiliates.
 
22.3 Liability Limitations. In no event will any Party, its officers, directors, employees, Affiliates, subsidiaries, suppliers or subcontractors be liable for

consequential, indirect, special or incidental damages hereunder, whether in contract, in tort (including breach of warranty, negligence and strict
liability in tort), or otherwise, even if such Party has been advised of the possibility of such damages in advance;  provided, that none of the
foregoing limitations will apply to direct damages suffered by either Party.

 
23. DISPUTE RESOLUTION.
 
23.1 Informal Dispute Resolution. Any dispute arising out of or relating to this Agreement will be referred to the senior relationship contact at each

Party to attempt to resolve the dispute. The senior relationship management representatives will meet within five (5) Business Days of referral to
attempt to resolve the dispute. If the senior relationship management representatives cannot resolve the dispute within ten (10) days after their first
meeting, then the dispute will be escalated to authorized representatives of the Parties’ senior management who are empowered to resolve the
dispute. Such representatives will meet within ten (10) days of such escalation. If such representatives cannot resolve the dispute within
twenty (20) days after their first meeting, then the Parties will submit the dispute to mediation as set forth in Section 23.2.
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23.2 Mediation. Except as provided herein, no civil action with respect to any dispute, claim or controversy arising out of or relating to this Agreement

may be commenced until the matter has been submitted to JAMS Alternative Dispute Resolution Inc. (“JAMS”) for mediation. Either Party may
commence mediation by providing to JAMS and the other Party a written request for mediation, setting forth the subject of the dispute and the relief
requested. The Parties will cooperate with JAMS and with one another in selecting a mediator from JAMS panel of neutrals, and in scheduling the
mediation proceedings. The Parties covenant that they will participate in the mediation in good faith, and that they will share equally in its costs.
Either Party may seek equitable relief as described in Section 23.4 prior to the mediation to preserve the status quo pending the completion of that
process. Except for such an action to obtain equitable relief, neither Party may commence a civil action with respect to the matters submitted to
mediation until after the completion of the initial mediation session, or forty-five (45) days after the date of filing the written request for mediation,
whichever occurs first. Mediation may continue after the commencement of a civil action, if the Parties so desire. The provisions of this Article
23 may be enforced by any court of competent jurisdiction, and the Party seeking enforcement will be entitled to an award of all costs, fees and
expenses, including reasonable attorneys’ fees, to be paid by the Party against whom enforcement is ordered. Unless the Parties otherwise agree:
(a) the mediation will take place in San Francisco, California; and (b) the Parties will in good faith select a single mediator from the JAMS panel of
neutrals within ten (10) days after the dispute was submitted to mediation. The Parties will consider the location of the mediation in making such
selection. Notwithstanding the foregoing, the Parties will also have the right to pursue their other rights and remedies at Law or in equity following
such mediation. All negotiations and proceedings pursuant to  Sections 23.1 and  23.2 are confidential and will be treated as compromise and
settlement negotiations for purposes of applicable rules of evidence and any additional confidentiality protections provided by applicable Law.
Notwithstanding the foregoing, evidence that is otherwise admissible or discoverable will not be rendered inadmissible or non-discoverable as a
result of its use in any informal dispute resolution or mediation.

 
23.3 Other Remedies. The initiation of the dispute resolution process as described above will not prevent any Party from exercising any of its other

rights or remedies hereunder including the right to terminate this Agreement in accordance with Article 10 or seek injunctive relief as described in
Section 23.4.

 
23.4 Equitable Remedies. Each Party acknowledges and agrees that a breach of any of its obligations under this Agreement with respect to BFA

Confidential Information, BFA Proprietary Information, BFA Data, Provider Confidential Information, or its infringement or misappropriation of any of
the other Party’s Intellectual Property Rights may irreparably harm the other Party in a way that could not be adequately compensated by money
damages. In such a circumstance, the aggrieved Party may proceed directly to court. If a court of competent jurisdiction should find that a Party
has breached (or attempted or threatened to breach) any such obligations, such Party agrees that, without any additional findings of irreparable
injury or other conditions to injunctive relief, it will not oppose the entry of an appropriate order compelling its performance of such obligations and
restraining it from any further breaches (or attempted or threatened breaches) of such obligations.

 
23.5 Continuity of Services. In the event of a dispute between the Parties, Provider will continue to so perform its obligations under this Agreement in

good faith during the resolution of such dispute unless and until such Services are terminated in accordance with the provisions hereof (or after the
expiration of any applicable Disengagement Assistance, if later).

 
24. DEFINITIONS
 
24.1 General. The following definitions shall be applied to the terms used in this Agreement for all purposes (unless otherwise clearly indicated or noted

herein or in any exhibits, schedules or annexes hereto):
 

“Affiliate” means any entity that, directly or indirectly, Controls, is Controlled by or is under common Control with, such entity.
 

“Agreement” has the meaning given in the preamble to this Agreement.
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“AML Laws” means the USA PATRIOT Act of 2001, as amended, the Bank Secrecy Act, as amended, the rules and regulations
promulgated thereunder and any other anti-money laundering Laws applicable to the relevant Party.

 
“AML Program” has the meaning given in Section 12.1(b)(i).

 
“Authorized Data Sources” means Third Party Providers or third party security pricing providers, each acting as sources of data and

information used by Provider for the provision of the Services, including sources of securities prices, currency exchange rates, interest rates,
corporate actions, income and tax data, credit ratings and other market data and information. For avoidance of doubt, any source of data or
information identified by the BFA Recipient for the Provider’s use in providing the Services and calculating the Net Asset Values shall be considered
an Authorized Data Source.

 
“Authorized Participant” shall have the meaning given to such term as such term is defined in the Prospectus.

 
“Authorized Participant Agreement” shall mean the Authorized Participant Agreements, among the BFA Recipeint’s trustee, sponsor and

each Authorized Participant.
 

“Authorized Person” means any of the persons duly authorized to give Proper Instructions or otherwise act on behalf of any single BFA
Recipient in accordance with applicable authentication procedures, and identified in a certificate pursuant to the terms hereof.

 
“Bad Acts” means any negligent, reckless, dishonest, fraudulent or criminal act or omission or willful misconduct.

 
“BCP Plan” has the meaning given in Section 25.2.

 
“Best Commercial Practices” means, with respect to any objective or obligation, the exercise of such effort, skill, diligence, prudence,

foresight and judgment equal to or exceeding the level of effort, skill, diligence, prudence, foresight, and judgment as a highly skilled and
experienced person in the applicable services industry, providing services comparable to the Services under similar circumstances would exercise
in performing those services.

 
“BFA” has the meaning given in the preamble to this Agreement.

 
“BFA Account” has the meaning given in Section 3.1(a).

 
“BFA Auditors” has the meaning given in Section 17.1.

 
“BFA Confidential Information” has the meaning given in Section 18.1(a)(ii).

 
“BFA Data” has the meaning given in Section 13.1(a).

 
“BFA Location” means each location at which a BFA Recipient receives the Services.

 
“BFA Proprietary Information” means all right, title and interest in and to the Trade Secrets of any BFA Recipient or BFA or any of its clients

or customers.
 

“BFA Proprietary Technology” means the systems and application software, middleware, communications links, equipment and other
devices and technology 3owned or controlled by any BFA Recipient or BFA and that may be used by Provider from time to time in the performance
of the Services.
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“BFA Recipient” has the meaning given in the preamble to this Agreement.
 

“BFA Recipient Laws” means all Laws that are directly applicable to the BFA Recipients, including the Digital Asset Laws.
 

“BFA Relationship Manager” means an individual designated (by written notice to Provider) from time to time by BFA or the BFA Recipients.
 

“BFA Technology” means the BFA Proprietary Technology and BFA Third Party Technology.
 

“BFA Third Party Technology” means the systems and application software, middleware, communications links, equipment and other
devices and technology owned or controlled by a third party and licensed to any BFA Recipient or BFA and that will be used by Provider from time
to time in the performance of the Services.

 
“Board” means a BFA Recipient’s Board of Trustees/Directors, as applicable.

 
“Business Contact Data” has the meaning given in Section 14.1.

 
“Business Days” means the days that the applicable BFA Recipient is open for business, which will be Monday through Friday unless

otherwise specified in the offering documents of the BFA Recipient.
 

“Cash Assets” has the meaning given in Section 3.1(a).
 

“CFTC” means the Commodity Futures Trading Commission.
 

“Change” has the meaning given in Exhibit B.
 

“Change of Control of Provider” has the meaning given in Section 10.3(a)(vii)(A).
 

“Change Procedures” means the procedures set forth in Exhibit B.
 

“Changes to the Services” has the meaning given in Section 12.1(e)(iv).
 

“Commencement Date” shall mean the date upon which the Provider commences providing Services in accordance with this Agreement.
 

“Commercially Reasonable Efforts” means acting in a determined, prudent and reasonable manner to perform its obligations.
 

“Confidential Information” has the meaning given in Section 18.1(a)(i).
 

“Contract Worker” means an individual employed by Provider on a contract or temporary basis to perform the Services.
 

“Control” and derivatives thereof means, with respect to any entity, (i) 50.1% or more of the ownership of such entity, or (ii) the possession,
directly or indirectly, of the power to direct or cause the direction of the management and policies of such entity, whether through the ownership of
voting securities (or other ownership interest), by contract or otherwise.
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“Core Services” means the review, oversight and final sign-off of the following components of the Fund Administration and Accounting
Services and Transfer Agency Services performed from the Provider’s offices: (a) NAV oversight / fund events; (b) accounting controls; (c) fund
administration / regulatory reporting; (d) operational service delivery; (e) pricing; and (f) certain tax services as may be agreed to by the Parties.

 
“Creation Units” shall mean units ordinarily issued for the purchase and redemption of Shares of the BFA Recipient only in aggregations of

Shares (currently 40,000 Shares, which amount can be changed over time).
 

“Custody Services” means the Services provided under Article 3.
 

“Damages” means all damages, fines, penalties, deficiencies, losses, and liabilities (including judgments and amounts reasonably paid in
settlement).

 
“Data Security Breach” has the meaning given in 17.1(c).

 
“Digital Asset” means any digital unit or other form of digitally stored medium of representation of value that is recorded on a

cryptographically secured distributed ledger or other decentralized system using cryptography in which transactions are verified and records
maintained.

 
“Digital Asset Laws” means applicable Laws with respect to the use and treatment of Digital Assets, including Laws applicable to Digital

Asset networks, cryptography, open source technology and protocols.
 

“Disclosees” has the meaning given in Section 14.2.
 

“Disengagement Assistance” has the meaning given in Section 11.1.
 

“Distributor” means the entity engaged by a BFA Recipient to distribute the BFA Recipient’s Shares.
 

“Divested Entity” has the meaning given in Section 11.2.
 

“DTC” means the Depository Trust Company.
 

“Effective Date” has the meaning given in the preamble.
 

“Equipment” means equipment and hardware, including computers and related equipment, such as central processing units and other
processors, servers, controllers, modems, communications and telecommunications equipment (voice, data and video networks and datalines),
cables, storage devices, printers, terminals, other peripherals and input and output devices, and other tangible mechanical and electronic
equipment intended for the processing, input, output, storage, manipulation, communication, transmission and retrieval of information and data.

 
“Exchange Act” means the Securities Exchange Act of 1934, as amended.

 
“Extension Period” has the meaning given in Section 10.1(c).
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“FDIC” means the Federal Deposit Insurance Corporation.
 

“Feedback” means any feedback, comments or suggestions provided by BFA or any BFA Recipient regarding any Independent Work of
Provider or any of its Affiliates or Subcontractors.

 
“Feedback Intellectual Property” means any Intellectual Property Rights that Provider or any of its Affiliates or Subcontractors (or any

Provider Personnel) creates, whether alone or jointly with others, after the Effective Date that is based on, incorporates or otherwise results from,
refers to or relies on any Feedback.

 
“Fees” has the meaning given in Section 9.1(a).

 
“FERSA” means the Federal Employees’ Retirement System Act of 1986.

 
“Force Majeure Event” has the meaning given in Section 25.1(a).

 
“Fund Administration and Accounting Services” means the Services provided under Article 4.

 
“Furnishing Party” has the meaning given in Section 18.1(a)(i).

 
“Governmental Authority” means any federal, state, municipal, local, territorial or other government department, regulatory authority, judicial

or administrative body, domestic, international or foreign.
 

“Indemnified Party” has the meaning given in Section 21.5(a).
 

“Indemnifying Party” has the meaning given in Section 21.5(a).
 

“Independent Work” means any Intellectual Property Rights that a Party (or its Affiliates or, solely with respect to Provider, its
Subcontractors): (a) created or owned prior to the Effective Date; or (b) creates after the Effective Date and outside the scope of this Agreement,
including, with respect to each of (a) and (b), any modifications, enhancements or derivative works thereof or based thereon. For the avoidance of
doubt, Intellectual Property Rights created by Provider for Provider’s clients (other than BFA or any BFA Recipient) generally, whether prior to or
outside the scope of this Agreement, shall be “Independent Work”, even if also used by Provider for the benefit of BFA or a BFA Recipient in
connection with the Services.

 
“Industry Event” means large-scale failure, malfunction or error of any third party telecommunications, electrical, mechanical, or

technological infrastructure, service or system or other event that results in the closure of any securities, cash or other market(s) in which BFA
Recipients participate.

 
“Initial Term” has the meaning given in Section 10.1(a).
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“Intellectual Property Rights” means all right, title and interest in and to intellectual and industrial property rights recognized in any
jurisdiction, including (a) patents, patent applications, statutory invention registrations, registered designs and similar or equivalent rights in
inventions and designs, and all rights therein provided by international treaties and conventions, and all related continuations, continuations-in-part,
divisionals, reissues, re-examinations, renewals, substitutions and extensions (including any supplemental protection certificate); (b) trademarks,
trade dress, trade names, brand names, corporate names, service marks, certification marks, designs, logos, slogans and other indications of
origin, the goodwill associated with the foregoing and registrations in any jurisdiction of, and applications in any jurisdiction to register, the
foregoing, including any extension, modification or renewal of any such registration or application; (c) registered and unregistered copyrights, works
of authorship (including rights in Software as a work of authorship), (d) copyrightable works (published or unpublished) and all applications and
registrations therefor; (e) Software; (f) Trade Secrets; (g) moral rights, economic rights, database rights, design rights, industrial property rights,
publicity rights, and privacy rights; (h) rights associated with domain names, uniform resource locators, Internet Protocol addresses, social media
handles and other names, identifiers, and locators associated with Internet addresses, sites and services; (i) other similar or equivalent intellectual
property rights anywhere in the world; and (j) all actions and rights to sue at law or in equity for past, present and future infringement,
misappropriation, dilution or other violation or impairment of any of the foregoing, including the right to receive all proceeds and damages therefrom,
and all rights to obtain renewals, continuations, divisionals or other extensions of legal protections pertaining thereto.

 
“Investment Advisor” means the investment advisor or investment manager of a BFA Recipient.

 
“JAMS” has the meaning given in Section 23.2.

 
“Key Performance Indicators” means the Service Levels that are designated as “critical service levels” in a Service Level Schedule.

 
“Key Provider Position” means positions of Provider identified in Exhibit C, as such list is amended from time to time.

 
“Law” means any of the following, now existing or hereafter enacted, and in each case as applicable to the Services: (a) country, state,

provincial, local or other law or statute, (b) rule or regulation issued by a regulatory body, (c) written or authoritative interpretation by a regulatory
body of any such law, statute, rule or regulation, (d) enforceable regulatory guidance, judicial, governmental, or administrative order, judgment,
decree or ruling, or written and enforceable requirements of self-regulatory bodies and organizations, or (e) FERSA, OCC Regulation 9, the USA
PATRIOT Act of 2001, as amended, the Bank Secrecy Act, as amended, the Securities Act, or the Exchange Act.

 
“Losses” means all Damages and expenses (including interest, court costs, reasonable fees and expenses of attorneys, accountants and

other experts or other reasonable fees and expenses of litigation or other proceedings or of any claim, default or assessment).
 

“Malicious Code” means any code, program, or sub-program whose known or intended purpose is to damage or interfere with the operation
of the computer system containing the code, program or sub-program, or to halt, disable or interfere with the operation of the software, code,
program, or sub-program, itself.

 
“Manager Mark” has the meaning given in Section 4.2(a).

 
“Net Asset Value” shall mean total assets less total liabilities, including unrealized profits and losses on open positions, accrued income

and expense, calculated in a manner more fully described in each BFA Recipient’s Prospectus.
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“New Country Location” has the meaning given in Section 7.4.
 

“New Services” means services that are materially different from, and in addition to or outside the scope of, the then-existing Services. New
Services will not include any work: (i) comprising the “Services” (as defined herein) or that is an inherent, necessary or customary part thereof; (ii)
that Provider requires to meet the Standard of Care; or (iii) that can be completed using existing Provider resources without impacting the Service
Levels.

 
“NFA” means the National Futures Association.

 
“Notification Related Costs” has the meaning given in Section 13.2(g).

 
“OCC Regulation 9” means the Office of the Comptroller of the Currency’s regulations on fiduciary activities codified in 12 CFR Part 9.

 
“On-book Accounts” has the meaning given in Section 3.2(a).

 
“Party” or “Parties” has the meaning given in the preamble.

 
“Permitted Delegation” means any of the following delegations by Provider of its obligations under this Agreement: (a) the use of third party

providers with respect to technology (except with respect to specific technology that is contracted for hereunder) and technology development; (b);
use of locations identified by Provider in accordance with Section 7.4; and (c) the delegation of any of its obligations to any Affiliate of Provider.

 
“Persistent or Pervasive Breach” has the meaning given in Section 10.3(a)(i)(B).

 
“Personal Information” has the meaning given in Section 14.1(a).

 
“Project” has the meaning given in the Change Procedures.

 
“Proper Instructions” means (a) instructions given by an Authorized Person in such form and manner as Provider and the applicable BFA

Recipient will agree upon from time to time, (b) instructions (which may be continuing instructions) regarding other matters signed or initialed by an
Authorized Person, and (c) instructions received by Provider in accordance with agreed upon authentication procedures.

 
“Prospectus” has the meaning given in Section 5.1.

 
“Provider” has the meaning given in the preamble to this Agreement.

 
“Provider Affiliate” means an Affiliate of Provider.

 
“Provider Confidential Information” has the meaning given in Section 18.1(a)(iii).

 
“Provider Infringement Items” has the meaning given in Section 21.1(c).

 
“Provider Laws” means all Laws that are directly applicable to Provider and related to the Services.

 
“Provider Personnel” has the meaning given in Section 7.1.
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“Provider Technology” means (a) collectively, the systems and application software, middleware, communications links and other devices
and technology, owned or controlled by Provider and used in the performance of the Services, and (b) Provider Third Party Technology.

 
“Provider Third Party Technology” means the hardware, systems and application software, middleware, communications links and other

devices and technology owned or controlled by third parties and licensed to Provider and that Provider may use from time to time in the
performance of the Services.

 
“Purposes” has the meaning given in Section 14.2.

 
“Receiving Party” has the meaning given in Section 18.1(a)(i).

 
“Renewal Term” has the meaning given in Section 10.1(b).

 
“Required BFA Recipient Records” has the meaning given in Section 17.5.

 
“Sanctions” means economic sanctions and other Laws, executive orders and regulations promulgated, administered or enforced by the

United States and the Office of Foreign Assets Control, the United Nations, the European Union, and His Majesty’s Treasury of the United
Kingdom or other applicable sanctions authority.

 
“SEC” means the Securities and Exchange Commission.

 
“Securities Act” means the Securities Act of 1933, as amended.

 
“Security” will have the same meaning as when such term is used in the Securities Act, including, without limitation, any note, stock,

treasury stock, bond, debenture, evidence of indebtedness, certificate of interest or participation in any profit sharing agreement, collateral‑trust
certificate, pre-organization certificate or subscription, transferable share, investment contract, voting-trust certificate, certificate of deposit for a
security, fractional undivided interest in oil, gas, or other mineral rights, any put, call, straddle, option, or privilege on any security, certificate of
deposit, or group or index of securities (including any interest therein or based on the value thereof), or any put, call, straddle, option, or privilege
entered into on a national securities exchange relating to a foreign currency, or, in general, any interest or instrument known as a “security” or a
“financial asset” (each as defined in the UCC) or any certificate of interest or participation in, temporary or interim certificate for, receipt for,
guarantee of, or warrant or right to subscribe to, or option contract to purchase or sell any of the foregoing, and futures, forward contracts and
options thereon.

 
“Service Level Schedules” means the schedules that describe the Service Levels and Key Performance Indicators and the respective

obligations of Provider and the applicable BFA Recipients in relation thereto.
 

“Service Levels” means the Service levels and Key Performance Indicators and the respective obligations of Provider and the applicable
BFA Recipients in relation thereto.

 
“Services” has the meaning given in Section 2.1.

 
“Shareholders” has the meaning given in Section 5.1.

 
“Shares” has the meaning given in Section 5.1.
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“SOC  1” means the AICPA System and Organizational Controls for Service Organizations – SOC 1: Report on Controls at a Service
Organization Relevant to User Entities’ Internal Control over Financial Reporting audit, as amended or superseded or replaced from time to time, or
other modified or replacement or successor report

 
“SOC  2” means the AICPA System and Organizational Controls for Service Organizations – SOC 2: Reporting on an Examination of

Controls at a Service Organization Relevant to Security, Availability, Processing Integrity, Confidentiality, or Privacy audit, as amended or
superseded or replaced from time to time, or other modified or replacement or successor report.

 
“Software” means all computer programs (whether in source code, object code, human readable form or other form), code (including

software implementations of algorithms, models and methodologies), applications, application programming interfaces, firmware, software
development kits, library functions, operating systems and virtualization environments, user interfaces, diagnostic tools, compilers and version
control systems, together with all boot, compilation, configuration, debugging, performance analysis and runtime files, libraries and documentation,
including user manuals and training materials, related to any of the foregoing.

 
“Standard of Care” has the meaning given in Section 6.1.

 
“Subcontractor” means any Affiliate or other agent, subcontractor or consultant of Provider that Provider engages to perform any of its

obligations under this Agreement, including Permitted Delegations, but excluding, for the avoidance of doubt, Authorized Data Sources, or Third
Party Market Utility Providers.

 
“Taxes” has the meaning given in Section 9.3.

 
“Term” has the meaning given in Section 10.1(a).

 
“Third Party Market Utility Provider” means any provider (not being an Authorized Data Source or Third Party Provider) of (i) generally used

industry messaging and payment transfer systems (including SWIFT, CHIPS and CHAPS) and (ii) market facilities and infrastructure generally
used by the financial investment intermediary industry including investment exchanges, alternative trading systems, clearing houses, securities
and investment depositories and systems for the settlement of transactions in relation to securities, investments and foreign exchange.

 
“Third Party Provider” means any provider of services to any BFA Recipient (other than Provider, a Subcontractor or delegate), including,

without limitation, any investment adviser or sub-adviser, custodian, Distributor, dealer, transfer agent, administrator, accounting agent or fiduciary
in respect thereof. For avoidance of doubt, any Digital Asset custodian shall be considered a Third Party Provider.

 
“Trade Secrets” means trade secrets, know-how and industrial secret rights, rights in confidential information (including technical

information, inventions and invention disclosures (whether or not patented or patentable and whether or not reduced to practice), data (including
user data, whether in identifiable or anonymized form), databases, data collections, designs, processes, testing procedures, testing results and
business, financial, sales and marketing plans) and other proprietary intellectual property rights in any jurisdiction with respect to the foregoing, in
each case, that derives independent economic value, whether actual or potential, from not being generally known to other persons.
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“Transfer Agency Services” means the Services provided under Article 5.
 

“Transfer Taxes” has the meaning given in Section 9.3(d).
 

“UCC” means the Uniform Commercial Code as in effect from time to time in the State of New York.
 

“VAT” has the meaning given in Section 9.3.
 

“Work Product” means any Intellectual Property Rights conceived, created or produced by Provider Personnel, whether alone or jointly with
others, in the course of (i) performing the Services or (ii) otherwise created, developed or invented in connection with this Agreement at or upon the
request or requirement of BFA or any BFA Recipient for the use of BFA or any BFA Recipient(s), including, in each case of (i) or (ii), any
modifications, enhancements or derivative works thereof or based thereon, and in each case of (i) or (ii), that is the subject of a Project request
pursuant to Section 2.1 of Exhibit B, but excluding, in each case of (i) and (ii), any (x) Independent Work of Provider or its Affiliates or
Subcontractors, (y) data and information of Authorized Data Sources, or (z) Provider Third Party Technology that is incorporated therein.

 
25. MISCELLANEOUS
 
25.1 Force Majeure.
 

 

(a) Neither Party will be liable for failure to perform or delay in performing its obligations to the extent such failure or delay is caused by or
resulting from fire, flood, earthquake, elements of nature or acts of God, wars, riots, civil disorders, rebellions or revolutions, acts of
terrorism, pandemics, nationalization, expropriation, currency restrictions, political risk (including exchange control restrictions,
confiscation, insurrection, civil strife or armed hostilities) to the extent beyond such Party’s reasonable control, or other facts or
circumstances beyond such Party’s reasonable control (a “Force Majeure Event”); provided that:

 

 
(i) the non-performing Party (and such Party’s Subcontractors or Third Party Providers, as applicable) are without material fault in

causing the default or delay;
 

 
(ii) the default or delay could not have been prevented by reasonable precautions and cannot reasonably be circumvented by the non-

performing Party through the use of alternate sources, workaround plans or other means (including, with respect to Provider, the
implementation of any business continuity or disaster recovery plan required to be maintained by it under this Agreement); and

 
  (iii) the non-performing Party uses Commercially Reasonable Efforts to minimize the impact of such default or delay.
 

 
(b) Provided that Provider has exercised reasonable care and diligence and complied with its obligations to implement its disaster recovery

and business continuity plan and reasonable work-arounds to mitigate the effect of a Force Majeure Event, a Force Majeure Event will
include:

 
  (i) an Industry Event; and
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(ii) any industry-wide strike, lockout or labor dispute involving a Party’s personnel or refusal of such Party’s employees to enter a

facility that is the subject of such a labor dispute, to the extent such refusal is based upon a reasonable fear of harm.
 

 
(c) Provider will not be entitled to any additional payments from any BFA Recipients (or BFA, on behalf of any BFA Recipients), for costs or

expenses incurred by Provider as a result of any Force Majeure Event.
 

 
(d) Notwithstanding the provisions of Section 25.1(a), the BFA Recipients will have the termination right provided in  Section 10.3(a)(ii) with

respect to Force Majeure Events.
 
25.2 Business Continuity. Provider will develop, maintain and regularly test a business continuity plan (a “BCP Plan”) that is designed to provide

reasonable assurances regarding the continued operation of the Services to BFA Recipients in the event of a business interruption.
 
25.3 Parties’ Relationship. The Parties hereto are independent parties. Provider, in furnishing the Services, is acting as an independent contractor.

Provider has the sole right and obligation to supervise, manage, contract, direct, procure, perform or cause to be performed all work to be
performed by Provider Personnel under this Agreement. At no time will any Provider Personnel represent himself or herself as an employee of any
BFA Recipient or BFA, or be considered an employee of any BFA Recipient or BFA. Provider is not a joint venturer with, nor an employee or partner
of any BFA Recipient or BFA, and has no authority to represent or bind any BFA Recipient or BFA as to any matters, except as expressly
authorized in this Agreement.

 
25.4 Assignment.
 

 

(a) By Provider. Provider acknowledges and agrees that the Services are personal in nature. Without the prior written consent of all affected
BFA Recipients (which consent may be withheld in any BFA Recipient’s sole discretion), Provider will not have the right to transfer or
assign its rights or obligations under this Agreement, except as part of a resolution or other insolvency proceeding for such Provider or a
parent entity thereof.

 

 

(b) By BFA Recipient. Each BFA Recipient will have the right in its sole discretion to transfer or assign its rights or obligations under this
Agreement (in whole or in part) upon the provision of prior written notice to Provider, to: (i) any Affiliate of such BFA Recipient so long as
the assignee remains an Affiliate of a BFA Recipient; (ii) a purchaser of all or substantially all of the capital stock or assets of a BFA
Recipient, provided that such purchaser or entity agrees in writing to be bound by this Agreement with respect to the applicable Services;
or (iii) an entity with which a BFA Recipient consolidates or merges. In such circumstances, each such BFA Recipient shall remain
primarily liable for its obligations under this Agreement, as applicable.

 
25.5 Public Disclosures. Except as: (a) required by Law; (b) required to discharge its obligations under this Agreement; (c) permitted pursuant to

Section 7.1(i)(iii) herein; (d) permitted pursuant to Section 18.1(c); or (e) otherwise permitted upon the written consent of the other Party, neither
Party will use or announce, release, disclose, or discuss with any third parties, information regarding this Agreement or the Services, including the
other Party’s name or trademark in any media releases, advertising or marketing materials, without the other Party’s prior consent. Use of any
trademarks or service marks of any Party (or marks of related companies) by the other Party is prohibited, unless the Parties otherwise agree in
writing. Any grants of publicity rights to Provider by a BFA Recipient hereunder may not exceed twelve (12) months and may be renewed only upon
written approval of such BFA Recipient. Nothing in this Section 25.5 shall preclude a BFA Recipient or BFA from identifying Provider as its service
provider.
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25.6 No Waiver. No failure, delay or omission by a Party to exercise any right, remedy or power it has hereunder will impair or be construed as a waiver

of such right, remedy or power. A waiver by any Party of any breach or covenant will not be construed to be a waiver of any succeeding breach or
any other covenant. All waivers will be in writing and signed by an authorized representative of the waiving Party.

 
25.7 Remedies Cumulative. Except as otherwise set forth herein: (a) all remedies provided for herein will be cumulative and in addition to and not in

lieu of any other remedies available to either Party at law, in equity or otherwise, and (b) the election by a Party of any remedy provided for herein
or otherwise available to such Party will not preclude such Party from pursuing any other remedies available to such Party at law, in equity, by
contract or otherwise.

 
25.8 Covenant of Good Faith. Each Party, in its dealings with the other Party under or in connection with this Agreement, will act reasonably and in

good faith.
 
25.9 Notices. Any formal notice, consent, approval, acceptance, agreement or other communication given pursuant to this Agreement will be in writing

and will be effective either when delivered personally to the Party for whom intended, by email (with confirmation of delivery) or overnight delivery
services (with confirmation of delivery) (unless delivered after normal business hours, in which case it will be deemed the next Business Day),
addressed to such Parties as specified below. A Party may designate a different address by notice to the other Party given in accordance herewith.

 
For BFA or a BFA Recipient: BlackRock Fund Advisors

  400 Howard Street
  San Francisco, CA 94105
  Attention: Derek Stein
  Email: [***]
   

with copy (which shall not  
constitute notice) to: BlackRock Fund Advisors

  400 Howard Street
  San Francisco, CA 94105
  Attention: General Counsel
  Email: [***]
   
  and
   
  BlackRock, Inc.
  55 East 52nd Street
  New York, NY 10022
  Attention: Phil Evans
  Email: [***]
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For Provider: The Bank of New York Mellon
  240 Greenwich Street
  New York, NY 10286
  Attention: Mark Moor
  Email: [***]
   

with copy (which shall not  
constitute notice) to:  The Bank of New York Mellon

  240 Greenwich Street
  New York, NY 10286
  Attention: General Counsel
  Email: [***]
 
25.10 Governing Law/Proceedings.
 

 

(a) Governing Law. The Parties irrevocably agree that any legal action, suit or proceeding arising out of this Agreement will be brought solely
and exclusively in the State of New York. This Agreement will be construed and governed under and in accordance with the Laws of the
State of New York, without regard to its conflict of law provisions. All disputes arising out of this Agreement will be exclusively resolved in a
court of competent jurisdiction in the State of New York. Each Party expressly consents to the jurisdiction of the U.S. District Court for the
Southern District of New York, and waives any objections or right as to  forum non conveniens, lack of personal jurisdiction or similar
grounds.

 

 

(b) Certain Laws Not Applicable. The Parties agree that, to the extent permitted under applicable Law, the provisions of the Uniform Computer
Information Transactions Act, the Electronic Signatures in Global and National Commerce Act, the Uniform Electronic Transactions Act,
the U.N. Convention on Contracts for the International Sale of Goods, any federal or state statutory adoptions or equivalents of the
aforementioned Acts and Convention, and any other state or federal laws related to electronic contracts or electronic signatures will not
apply to this Agreement.

 

 
(c) Proceedings. Provider will, except to the extent legally impermissible, advise all affected BFA Recipients of actual legal or other

proceedings relating to the Services of which Provider becomes aware and that materially adversely affect Provider’s ability to meet its
obligations under this Agreement.

 
  (d) Each Party expressly waives any right to a trial by jury with respect to any dispute arising out of this Agreement.
 
25.11 Third Party Beneficiaries. There will be no third party beneficiaries under this Agreement, except for Affiliates of the BFA Recipients that are

receiving the benefit of Services, or as required by Laws.
 
25.12 Waiver of Liens. Provider shall not have any power or authority to assign, hypothecate, pledge, or otherwise dispose of any Cash Assets of a BFA

Recipient in Provider’s “control” (within the meaning of UCC Sections 8-106, 9-104 or 9-106), except pursuant to Proper Instructions from a BFA
Recipient or as may be agreed to by the Parties from time to time, and the Cash Assets shall not be subject to any lien or charge of any kind in
favor of Provider or any person claiming through Provider, except as may be agreed to by the Parties from time to time. Provider, for itself, its
employees, permitted Subcontractors and materialmen, hereby waives and relinquishes all right to file, have or maintain a mechanic’s or similar
claim or lien against any property of any BFA Recipient or any part thereof for or on account of the work or any materials or equipment furnished
hereunder. Except as may be agreed to by the Parties from time to time, Provider will not create or permit to be created or remain any lien,
encumbrance or charges levied on account of any mechanic’s lien or claim that may become a lien, encumbrance or charge upon any of the Cash
Assets of any BFA Recipient or any part thereof.
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25.13 Conflicts of Interest. Provider will maintain procedures and controls to prevent conflicts of interest within its custody, fund accounting, fund

administration and transfer agency businesses from adversely affecting the BFA Recipients.
 
25.14 Rules of Construction.
 

 

(a) Entire Agreement. This Agreement, consisting of these general terms and conditions and the attached Exhibit A through Exhibit F and
Schedule 1-A through Schedule 3, constitute the sole and entire agreement among the Parties with respect to the subject matter hereof.
This Agreement merges, integrates and supersedes all prior and contemporaneous discussions, agreements and understandings between
the Parties, whether written or oral, with respect to the matters contained herein.

 

 

(b) Use of Certain Words. Unless the context requires otherwise: (i) “including” (and any of its derivative forms) means including but not limited
to; (ii) “may” means has the right, but not the obligation to do something and “may not” means does not have the right to do something;
(iii) “will” and “shall” are expressions of command, not merely expressions of future intent or expectation; (iv) “written” or “in writing” is used
for emphasis in certain circumstances, but that will not derogate from the general application of the notice requirements set forth in
Section 25.9 in those and other circumstances; and (v) use of the singular imports the plural and vice versa.

 

 
(c) Construction of Objectives. The objectives set forth in Section 1.2 or elsewhere in this Agreement provide a general introduction to this

Agreement or the terms set forth in a particular Section of this Agreement. They are not intended to alter the plain meaning of this
Agreement or to expand the scope of the Parties’ express obligations under it.

 
  (d) Interpretation. The terms and conditions of this Agreement are the result of negotiations between the Parties.
 

 

(e) Headings and Article, Section and Exhibit References. The Article and Section headings, Table of Contents, and Table of Exhibits are for
reference and convenience only and will not be considered in the interpretation of this Agreement. Unless otherwise indicated, Article or
Section references are to Articles or Sections of the document in which the reference is contained. References to numbered Articles or
Sections of this Agreement also refer to and include all subsections of the referenced Article or Section. References to Exhibits of this
Agreement also refer to and include all Attachments of the referenced Exhibit.

 

 
(f) Order of Precedence. If a conflict occurs between this Agreement and any Exhibit to this Agreement, the terms of this Agreement will

prevail to the extent necessary to resolve the conflict.
 

 
(g) Survival. Any and all provisions of this Agreement which by their nature or effect are required or intended to be observed, kept, or performed

after the expiration or termination of this Agreement will survive the expiration or any termination of this Agreement and remain binding
upon and for the Parties’ benefit.
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(h) Severability. If any provision of this Agreement is found by a court of competent jurisdiction to be invalid, illegal, or otherwise
unenforceable, the same will not affect the other terms or provisions hereof or the whole ofi this Agreement, but such term or provision will
be deemed modified to the extent necessary in the court’s opinion to render such term or provision enforceable, and the Parties’ rights and
obligations will be construed and enforced accordingly, preserving to the fullest permissible extent the Parties’ intent and agreements set
forth in this Agreement.

 

 
(i) Amendment. This Agreement may be amended or modified solely in a writing signed by an authorized representative of each Party. Any

terms and conditions varying from the terms and conditions hereof on any order or written notification from either Party will not be effective
or binding on the other Party unless agreed to in writing.

 

 
(j) Counterparts. This Agreement may be executed in any number of counterparts, each of which will be deemed an original, but all of which

taken together will constitute one single agreement between the Parties.
 
25.15 Amendments to Agreement. Nothing contained within this Agreement will prevent the Parties from agreeing to additional provisions in writing

from time to time.
 
25.16 Separate Agreement. Execution of this Agreement by a BFA Recipient on behalf of each of its funds or series (severally and not jointly) shall not

create any contractual or other obligation between or among such funds or series or any other BFA Recipient (or their respective funds or series),
and this Agreement shall constitute a separate agreement among Provider, BFA and each BFA Recipient on behalf of each of its funds or series.
Every reference to a BFA Recipient shall be construed to be a reference solely to the particular BFA Recipient (and each of its funds and series
severally) that is a party to the relevant transaction or action. Each of the Parties agrees that under no circumstances shall any rights, obligations,
remedies or liabilities of a particular BFA Recipient, or with respect to transactions or actions to which a particular BFA Recipient is a party, be
deemed to constitute rights, obligations, remedies or liabilities applicable to any other BFA Recipient or to transactions or actions to which other
BFA Recipients are parties, and Provider shall have no right to set off claims of any BFA Recipient against any other BFA Recipients. All
transactions and actions are entered into in reliance on the fact that this Agreement constitutes a separate agreement among Provider, BFA on
behalf of each BFA Recipient and each BFA Recipient.

 
25.17 Individual Fund Basis/Limitation on Liability. This Agreement is executed by BFA on behalf of each BFA Recipient, and the obligations

hereunder are not binding upon any of the trustees, directors, officers or shareholders of BFA, any BFA Recipient or any series (as applicable),
individually.
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IN WITNESS WHEREOF, each Party hereto has executed or caused this Master Services Agreement to be executed as of the date set forth above by its
duly authorized representative.
 
 
 
 
BLACKROCK FUND ADVISORS, acting on
behalf of itself and each BFA Recipient listed in
Exhibit A to this Master Services Agreement
 
By: /s/ Shannon Ghia                           
Name: Shannon Ghia
Title: Managing Director
 
THE BANK OF NEW YORK MELLON
 
By: /s/ Linda Roth                                
Name: Linda Roth
Title: Managing Director
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Exhibit 31.1
 

CERTIFICATION
 
I, Jay Jacobs, certify that:
 
  1. I have reviewed this report on Form 10-Q of iShares Bitcoin Premium Income ETF;

 
  2. Based on my knowledge, this report does not contain any untrue statement of a material fact or omit to state a material fact necessary to make

the statements made, in light of the circumstances under which such statements were made, not misleading with respect to the period covered by
this report;

 
  3. Based on my knowledge, the financial statements, and other financial information included in this report, fairly present in all material respects the

financial condition, results of operations and cash flows of the registrant as of, and for, the periods presented in this report;
 
  4. The registrant’s other certifying officer and I are responsible for establishing and maintaining disclosure controls and procedures (as defined in

Exchange Act Rules 13a-15(e) and 15d‑15(e)) for the registrant and have:
 
  a) Designed such disclosure controls and procedures, or caused such disclosure controls and procedures to be designed under our

supervision, to ensure that material information relating to the registrant, including its consolidated subsidiaries, is made known to us by
others within those entities, particularly during the period in which this report is being prepared;

 
  b) Evaluated the effectiveness of the registrant’s disclosure controls and procedures and presented in this report our conclusions about the

effectiveness of the disclosure controls and procedures, as of the end of the period covered by this report based on such evaluation; and
 
  c) Disclosed in this report any change in the registrant’s internal control over financial reporting that occurred during the registrant’s most

recent fiscal quarter (the registrant’s fourth fiscal quarter in the case of an annual report) that has materially affected, or is reasonably likely
to materially affect, the registrant’s internal control over financial reporting; and

 
  5. The registrant’s other certifying officer and I have disclosed, based on our most recent evaluation of internal control over financial reporting, to the

registrant’s auditors and the audit committee of the registrant’s board of directors (or persons performing the equivalent functions):
 
  a) All significant deficiencies and material weaknesses in the design or operation of internal control over financial reporting which are

reasonably likely to adversely affect the registrant’s ability to record, process, summarize, and report financial information; and
 
  b) Any fraud, whether or not material, that involves management or other employees who have a significant role in the registrant’s internal

control over financial reporting.
 
Date: August 11, 2026
 
/s/ Jay Jacobs
Jay Jacobs*
Director, President and Chief Executive Officer
(Principal executive officer)
 

* The registrant is a trust and Mr. Jacobs is signing in his capacity as an officer of iShares Delaware Trust Sponsor LLC, the Sponsor of the registrant.
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Exhibit 31.2
 

CERTIFICATION
 
I, Bryan Bowers, certify that:
 
  1. I have reviewed this report on Form 10-Q of iShares Bitcoin Premium Income ETF;

 
  2. Based on my knowledge, this report does not contain any untrue statement of a material fact or omit to state a material fact necessary to make

the statements made, in light of the circumstances under which such statements were made, not misleading with respect to the period covered by
this report;

 
  3. Based on my knowledge, the financial statements, and other financial information included in this report, fairly present in all material respects the

financial condition, results of operations and cash flows of the registrant as of, and for, the periods presented in this report;
 
  4. The registrant’s other certifying officer and I are responsible for establishing and maintaining disclosure controls and procedures (as defined in

Exchange Act Rules 13a-15(e) and 15d‑15(e)) for the registrant and have:
 
  a) Designed such disclosure controls and procedures, or caused such disclosure controls and procedures to be designed under our

supervision, to ensure that material information relating to the registrant, including its consolidated subsidiaries, is made known to us by
others within those entities, particularly during the period in which this report is being prepared;

 
  b) Evaluated the effectiveness of the registrant’s disclosure controls and procedures and presented in this report our conclusions about the

effectiveness of the disclosure controls and procedures, as of the end of the period covered by this report based on such evaluation; and
 
  c) Disclosed in this report any change in the registrant’s internal control over financial reporting that occurred during the registrant’s most

recent fiscal quarter (the registrant’s fourth fiscal quarter in the case of an annual report) that has materially affected, or is reasonably likely
to materially affect, the registrant’s internal control over financial reporting; and

 
  5. The registrant’s other certifying officer and I have disclosed, based on our most recent evaluation of internal control over financial reporting, to the

registrant’s auditors and the audit committee of the registrant’s board of directors (or persons performing the equivalent functions):
 
  a) All significant deficiencies and material weaknesses in the design or operation of internal control over financial reporting which are

reasonably likely to adversely affect the registrant’s ability to record, process, summarize, and report financial information; and
 
  b) Any fraud, whether or not material, that involves management or other employees who have a significant role in the registrant’s internal

control over financial reporting.
 
Date: August 11, 2026
 
/s/ Bryan Bowers
Bryan Bowers*
Director and Chief Financial Officer
(Principal financial and accounting officer)
 

* The registrant is a trust and Mr. Bowers is signing in his capacity as an officer of iShares Delaware Trust Sponsor LLC, the Sponsor of the registrant.
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Exhibit 32.1
 
Certification Pursuant to 18 U.S.C. Section 1350, as Adopted Pursuant to Section 906 of the Sarbanes-Oxley Act of 2002
 
In connection with the Quarterly Report of iShares Bitcoin Premium Income ETF (the “Trust”) on Form 10-Q for the period ended June 30, 2026 as filed with
the Securities and Exchange Commission on the date hereof (the “Report”), I, Jay Jacobs, Chief Executive Officer of iShares Delaware Trust Sponsor LLC,
the Sponsor of the Trust, certify, pursuant to 18 U.S.C. Section 1350, as adopted pursuant to Section 906 of the Sarbanes-Oxley Act of 2002, that:
 
  1. The Report fully complies with the requirements of Section 13(a) or 15(d) of the Securities Exchange Act of 1934, as amended; and

 
  2. The information contained in the Report fairly presents, in all material respects, the financial condition and results of operations of the Trust.

 
It is not intended that this statement be deemed to be filed for purposes of the Securities Exchange Act of 1934.
 
Date: August 11, 2026
 
/s/ Jay Jacobs
Jay Jacobs*
Director, President and Chief Executive Officer
(Principal executive officer)
 

* The registrant is a trust and Mr. Jacobs is signing in his capacity as an officer of iShares Delaware Trust Sponsor LLC, the Sponsor of the registrant.
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Exhibit 32.2
 
Certification Pursuant to 18 U.S.C. Section 1350, as Adopted Pursuant to Section 906 of the Sarbanes-Oxley Act of 2002
 
In connection with the Quarterly Report of iShares Bitcoin Premium Income ETF (the “Trust”) on Form 10-Q for the period ended June 30, 2026 as filed with
the Securities and Exchange Commission on the date hereof (the “Report”), I, Bryan Bowers, Chief Financial Officer of iShares Delaware Trust Sponsor
LLC, the Sponsor of the Trust, certify, pursuant to 18 U.S.C. Section 1350, as adopted pursuant to Section 906 of the Sarbanes-Oxley Act of 2002, that:
 
  1. The Report fully complies with the requirements of Section 13(a) or 15(d) of the Securities Exchange Act of 1934, as amended; and

 
  2. The information contained in the Report fairly presents, in all material respects, the financial condition and results of operations of the Trust.

 
It is not intended that this statement be deemed to be filed for purposes of the Securities Exchange Act of 1934.
 
Date: August 11, 2026
 
/s/ Bryan Bowers
Bryan Bowers*
Director and Chief Financial Officer
(Principal financial and accounting officer)
 

* The registrant is a trust and Mr. Bowers is signing in his capacity as an officer of iShares Delaware Trust Sponsor LLC, the Sponsor of the registrant.
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