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Alcon N +3.4%
Lonza N +2.2%
Logitech N +1.1%

Die Besten

Sika N -3.8%
Geberit N -1.2%
Holcim N -0.8%

Die Schlechtesten

Ö
SMI
11255 Punkte

+0.1%

Euro in Franken 0.934 0.28%
Dollar in Franken 0.852 -0.03%
Euro in Dollar 1.096 0.30%
GB-Pfund in Franken 1.084 0.10%
Öl (Nordsee Brent) in Dollar 77.69 0.9%
Gold (Unze) in Dollar 2033.60 -0.2%
Silber (Unze) in Dollar 22.80 -1.5%

Dow Jones Ind.
37’696 Punkte

+0.5%
Nasdaq Comp.
14’970 Punkte

+0.8%

Börse

Wohnen Im letzten Quartal sen-
dete der Markt für Wohneigen-
tumein gemischtes Bild. Sowur-
den laut einer aktuellen Auswer-
tung von Raiffeisen Schweiz
Einfamilienhäusergünstiger,hin-
gegen musste für Stockwerkei-
gentum mehr bezahlt werden.
Konkret sankendiePreise fürEin-
familienhäuser im vierten Quar-
tal 2023 um 1,0 Prozent gegen-
über dem dritten Quartal 2023,
wie die Bank gestern schrieb.Die
Preise für Stockwerkeigentum
legten um 1,7 Prozent zu.Auf Jah-
ressicht kostetenEinfamilienhäu-
ser immernoch 2,2 Prozentmehr
als 2022,Stockwerkeigentumver-
teuerte sich gar um 5,9 Prozent.
«Die sinkenden Preise für Einfa-
milienhäuserzum Jahresende ge-
ben einenVorgeschmack auf das
Jahr 2024», so Raiffeisen-Chef-
ökonom Fredy Hasenmaile. Im
laufenden Jahr sei imein oderan-
deren Quartal denn auch durch-
ausmit negativenVorzeichen bei
der Preisdynamik in beiden Seg-
menten des Eigenheimmarktes
zu rechnen. Insgesamt dürften
sich aber die Preisrückgänge in
engen Grenzen halten. (SDA)

Einfamilienhäuser
werden günstiger,
Wohnungen teurer

Der Bitcoin-Kurs hat eine wilde
Nacht hinter sich. Grund: Plötz-
lich hiess es auf demX-Konto der
US-Börsenaufsicht SEC, diese
habe börsengehandelte Fonds
(Spot-ETF) auf die Kryptowäh-
rung zugelassen. Dies hatte ei-
nenAnstieg des Kurses aufmehr
als 48’000 Dollar zur Folge. Kurz
darauf dementierte SEC-Chef
GaryGensler: DerAccount sei ge-
hacktworden, Bitcoin-ETF seien
von seiner Behörde nicht bewil-
ligt worden. Folge: Der Kurs fiel
wieder auf unter 44’500.

Dennoch sind sich die meis-
ten einig: Dieser Tage wird die
US-Börsenaufsicht entscheiden,
ob sie börsengehandelte Fonds
– sogenannte Exchange Traded
Funds (ETF) – auf Grundlage von
Bitcoins zulässt. Blockchain- und
Fintech-Spezialist Fabian Schär
ist Professor an der Universität
Basel und sagt dazu: «Bis Mitte
März stehen Entscheidungen
für sieben Bitcoin-Spot-ETF-
Anträge an. Die SEC steht unter

grossem Druck, und ich wäre
überrascht,wenn keiner derAn-
träge bewilligt würde.»

Was also würden Krypto-
Spot-ETF für Privatanleger und
Pensionskassen bedeuten?

—Waswäre neu?
Erstmals könnten in den USA
börsengehandelte Investment-
fonds in den Verkauf kommen,
die mit Bitcoins unterlegt sind.
Das ist neu. Bislang gibt es nur
ETF mit Vermögenswerten wie
Aktien, Terminkontrakten und
weiteren Wertpapieren von Un-
ternehmen und anderen ETF, die
im Bereich von Kryptowährun-
gen aktiv sind.

—Eine Chance
für Privatanleger?
«Für Privatinvestoren sind die
Hürden für einen Bitcoin-Kauf
bereits heute gering», sagt Fabi-
an Schär. «Wer Bitcoins erwer-
ben will, kann dies auch in an-
derer Form tun.Die potenziellen

Auswirkungen eines Spot-ETF
sind aber dennoch nicht zu un-
terschätzen.» Erstens seien die
ETF ein Zeichen dafür, dass der
Bitcoin endgültig in der regulier-
ten Finanzwelt angekommen ist.
«Zweitens wären sie eine weite-
re, breit zugängliche und poten-
ziell gebührengünstigeMöglich-
keit, in Bitcoins zu investieren.»

—Was sind die Risiken?
Fabian Schär rät «zu grosserVor-
sicht» –wegen erheblicherWert-
schwankungen. «Neben den
Risiken, die mit dem Bitcoin
verbunden sind, sollten Anlege-
rinnen undAnleger insbesonde-
re auf die Gebühren derETFach-
ten», sagt Schär. Statt auf einzel-
ne Titel oder spezialisierte ETF
mit nur einem unterliegenden
Vermögenswertwie etwa Bitcoin
zu setzen, erachtet er regelmäs-
sige Investitionen in breit diver-
sifizierte ETF als sinnvoller.

Privatpersonen, die dennoch
an den Kryptofonds partizipie-
ren möchten, können diese nor-
mal über einenMakler erwerben
und ins eigene Depot einbuchen.

—Was bedeutet es für
unsere Pensionskassen?
Der direkte Kauf von Kryptover-
mögenswerten wie Bitcoins ist
den Pensionskassen untersagt.
Sollten die neuen Krypto-ETF
kommen,wird es auch ihnen er-

laubt sein, Bitcoin-Anteile zu
kaufen. Allerdings heisst das
nicht, dass sie das auch tunwer-
den. Pensionskassen sind ver-
pflichtet, keine grossen Risiken
einzugehen. «Ich gehe davon
aus, dass hier vorerst starke Zu-
rückhaltung geübt wird», sagt
Fabian Schär. «Mittel- bis lang-
fristig kann ich mir das aber
durchaus vorstellen.»

—Wie könnten sich
die Kurse entwickeln?
Darüber kann man derzeit nur
spekulieren. Zum einen stieg der
Bitcoin-Preis in den vergange-
nenMonaten bereitsmit derAus-
sicht auf eine mögliche Zulas-
sung von Kryptofonds rasant an.
Daherkannman annehmen,dass
ein Teil der Wertsteigerung des
Bitcoins bereits vorweggenom-
men wurde.

Andererseitswerden die neu-
en ETFvonmanchen als Zeichen
gesehen, dass Bitcoins als ganz
normale Anlage zu betrachten

sind – und man wird die neuen
Fonds deshalb kaufen.

Überdies ist denkbar, dass Bit-
coin-Besitzer, welche die Kryp-
towährung wegen ihrer Unab-
hängigkeit vom Börsen- und
Bankensystem schätzen, ihre
Münzen aus Frustration über
den Eintritt der Finanzindustrie
in die Bitcoin-Welt verkaufen.

—Gibt es das bald auch
in Europa?
Es gibt in Europa bereits seit
knapp drei Jahren einen Krypto-
ETF.Der ETF Jacobi FTWiltshire
wurde auf der britischen Kanal-
insel Guernsey registriert, deren
Finanzaufsicht unabhängig von
der Europäischen Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehörde ist.
Er wird seit August 2023 an der
Amsterdamer Börse gehandelt
und hat seinen Wert in dieser
Zeit parallel zum Bitcoin um
rund 50 Prozent gesteigert.

Roberto Zimmermann

Bitcoin an der Börse –was Sie jetzt wissen sollten
USA DieseWoche soll erstmals ein börsengehandelter Fonds für Bitcoin zugelassen werden. Was kommt da auf uns zu?
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So teuer ist der Bitcoin
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Konrad Staehelin

Der Bundesrat ist gestern eine
teure Wette eingegangen. Er
glaubt, dass ermit einer Investi-
tion von 500 Millionen Franken
den Güterverkehr auf der Schie-
ne revolutionieren und auf ge-
sunde Beine stellen wird.

DerHintergrund derWette ist,
dass dieVerlagerungspolitik der
Schweiz nicht wie gewünscht
funktioniert: Der Anteil des Gü-
terverkehrs auf der Schiene liegt
seit Jahren konstant bei 40 Pro-
zent. Im alpenquerendenVerkehr
liegt er bei 70 Prozent. Importe,
Exporte und Transporte inner-
halb des Landeswerden dagegen
nur zu einem Viertel auf der
Schiene durchgeführt.

Diese Fahrten werden vor al-
lem im sogenannten Einzelwa-
genladungsverkehr abgewickelt.
Dabei werden einzelne Wagen
auf ihrer Reise an jeweils neue
Züge angehängt. Erwird von SBB
Cargo angeboten, der Güterver-
kehrstochter der SBB – allerdings
seit Jahren mit Verlust. Diese
steht darum kurz davor, das
Geschäft einzustellen.

Werde die Politik jetzt nicht
aktiv, würden diese Transporte
darum inwenigen Jahren auf der
Strasse abgewickelt, sagte SVP-
Verkehrsminister Albert Rösti
gestern gegenüber den Medien.
Auf den Strassen würden sie zu
noch mehr Staustunden beitra-
gen, wobei diese aufgrund des
erhöhtenMobilitätsbedürfnisses
derBevölkerung und der Zuwan-
derung seit Jahren sowieso schon
steigen.

Veraltete Kupplungen seien
teuer und zeitaufwendig
Aus Röstis Sicht sind unter an-
derem die veralteten Kupplun-
gen schuld daran, dass Schienen-
transporte auf kürzeren Strecken
heute nicht rentabel sind. Heute
muss zum An- und Entkoppeln
jedes Mal ein Rangierarbeiter
zwischen dieWaggons springen
und die schwere Kupplung von
Hand bedienen. Das sei zu teuer

und zu zeitaufwendig, sagte der
Verkehrsminister.

Künftig soll das Zusammen-
stellen von Güterzügen per
Knopfdruck möglich sein – wie
es heute im Personenverkehr
schon Standard ist. «Ich habe als
Kind sehr viel Lego-Eisenbahn
gespielt», versuchte sich Rösti an
einer einfachen Erklärung, wie
die neue Kupplung funktioniert.
«Ob man dort die Waggons mit
einem Magneten aneinander-
reiht oder ob man sie mit
Schnürchen zusammenbinden
muss, ist ein riesiger Unter-
schied.»

In den nächsten sechs Jahren
will der Bundesrat den Güterver-
kehr auf der Schiene mit gut ei-
ner halben Milliarde Franken
subventionieren. Danach sollen

es noch 50 Millionen Franken
jährlich sein. Er hat gestern eine
entsprechendeVorlage beschlos-
sen, über die nun das Parlament
befinden muss.

180 Millionen Franken davon
sollen direkt an Firmen gehen,
die ihr Rollmaterial mit der neu-
en Technologie umrüsten wol-
len. 250’000 Franken koste der
Umbau einer Lokomotive, bis zu
31’000 Franken der eines Wag-
gons, sagte Rösti. Der Bund will
pro Unternehmen ein Drittel der
Umbaukosten übernehmen.

Der Rest des Geldes soll in
Formvon anderen zweckgebun-
denen Subventionen an die Fir-
men fliessen. Laufen sie aus, sol-
len sie fit genug sein, um eigen-
ständig am Markt bestehen zu
können.Das Geldwill Rösti nicht

aus dem Bundesbudget entneh-
men, sondern dem Bahninfra-
strukturfonds abzwacken.

«Eigenwirtschaftlichkeit
hat nicht funktioniert»
Die Entscheidung des Bundes-
rats ist ein Eingeständnis, dass
die bisherige Verlagerungspoli-
tik erfolglos war. Seit 2016 galt
derGrundsatz des freienMarkts.
Peter Füglistaler, Chef des Bun-
desamts fürVerkehr, sagte an der
Medienkonferenz dazu: «Der
Weg über die Eigenwirtschaft-
lichkeit hat in den letzten Jahren
nicht funktioniert.»

Ob er dank einer teuren An-
schubfinanzierung erfolgreich
sein wird, ist allerdings unklar.
Zum Beispiel sprach sich Bene-
dikt Weibel, von 1993 bis 2006

Chef der SBB, in der Vergangen-
heit stark gegen Subventionen
im Einzelwagenladungsverkehr
aus. Hier würde ein Wegfall des
manuellen Kupplungsprozesses
viel ausmachen.

Das sei jedoch nicht genug,
meintWeibel. «Auf derKurzstre-
cke und für die Feinverteilung
sind Lastwagen flexibler, effizi-
enter und günstiger», sagte Be-
nedikt Weibel vor zwei Jahren
dieser Zeitung.

Rösti stellte den eingeschla-
genenWeg dagegen als alterna-
tivlos dar: «Wennwir jetzt nichts
tun,wird dieses Geschäft sowie-
so nie rentabel», sagte er. «Dar-
um ist es richtig, diesenVersuch
einzugehen. Wenn andere Län-
derdas ebenfalls tun,wird es sich
auf jeden Fall lohnen.»

Sowill Rösti Autobahnstaus vermeiden
Defizitäre Transportbetriebe Zugwaggons innerhalb der Schweiz zu fahren, ist ein Verlustgeschäft. Damit
der Verkehr nicht auf die Strasse wechselt, setzt der Bundesrat alle Hoffnung auf eine technische Neuerung.

Bald ein Bild der Vergangenheit? Zurzeit muss die schwere Kupplung von Hand bedient werden. Foto: SBB


