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Die Schweizer Digital-Asset-Branche hat eine Hauptstadt, Zug, und drei weitere
Zentren mit eigenem Profil. In Zug liefRen sich die Protokolle, die Stiftungen und
die ersten Dienstleister nieder. In Ziirich sitzen die Banken, die Borse und die
institutionelle Infrastruktur. Genf bringt Private Banking, Rohstoffhandel und eine
spezialisierte Branche fiir Verwahrtechnologie mit. Lugano verfolgt eine stidtische
Strategie, die auf Bitcoin-Zahlungen und einer Partnerschaft mit dem Emittenten
des grofiten US-Dollar-Stablecoins beruht. Ein Mandant, der sagt ,wir wollen in die
Schweiz“, wihlt in Wahrheit zwischen diesen vier Orten. Die Wahl wirkt sich auf
die Lizenz, das Bankkonto, den Pool an Fachkriften und die Steuerrechnung aus.
Teil C, Kapitel III und IV beschreiben jedes Zentrum im Einzelnen. Dieser
Abschnitt gibt die Skizze, die Sie fiir die Lektiire des iibrigen Buches brauchen.

Crypto Valley Zug

Der Kanton Zug liegt dreifdig Minuten siidlich von Ziirich und hat rund 130.000
Einwohner. In der zweiten Hilfte des 20. Jahrhunderts wurde er wegen niedriger

Steuern, einer effizienten Verwaltung und der Nihe zum Flughafen Ziirich zu einem
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bevorzugten Gesellschaftssitz. Die Rohstofthindler und Holdinggesellschaften, die
in dieser Zeit kamen, bauten die professionelle Infrastruktur auf, die die Blockchain-
Griinder 2013 und 2014 vorfanden. Bitcoin Suisse wurde 2013 in Zug gegriindet. Die
Ethereum Foundation entstand dort 2014, um die Entwicklung des Ethereum-
Protokolls zu begleiten. Dass sie eine Schweizer Stiftung nach Art. 80 ff. ZGB als
Vehikel fiir die Treasury eines Protokolls wihlte, schuf die Vorlage, der Dutzende
spiterer Projekte folgten.! Die Stadt Zug nahm ab Juli 2016 Bitcoin fiir stidtische
Gebiihren an. Der Kanton folgte 2021 fiir kantonale Steuern und hob die Grenze
2023 auf 1,5 Mio. CHF pro Transaktion an.?

Die Bezeichnung ,Crypto Valley” entstand um 2016. Institutionalisiert wurde sie
durch die Crypto Valley Association, die 2017 mit Unterstiitzung der
Kantonsregierung gegriindet wurde. Das Okosystem des Tals vermisst jihrlich der
Top-50-Report von CV VC, der die grofiten Blockchain-Unternehmen der Schweiz
und Liechtensteins nach Bewertung zihlt.> Die Bereinigung der Jahre 2022 bis 2024
verringerte die Zahl der Projekte und der Beschiftigten. Bis 2025 erholte sich das
Tal aber, getragen von Unternehmen aus Tokenisierung, Stablecoins und
Infrastruktur, deren Umsitze weniger von Token-Kursen abhingen. Geblieben ist
ein dichtes Cluster aus Protokollstiftungen, ihren Betriebsgesellschaften und den
Kanzleien, Priifern und Treuhindern, die sie betreuen. Um sie herum stehen eine
kantonale Verwaltung, die Hunderte kryptobezogener Steuerrulings bearbeitet hat,
und eine Fachhochschule mit einem Blockchain-Programm.

Ziirich, Genf und Lugano

Zirich beherbergt die institutionelle Ebene. Die beiden Kryptobanken, die die
FINMA im August 2019 lizenzierte, Sygnum Bank und SEBA Bank (2023 in AMINA
Bank umbenannt), haben ihren Sitz in Ziirich beziehungsweise Zug.* SIX Digital
Exchange, die erste vollstindig regulierte Finanzmarktinfrastruktur fiir tokenisierte
Wertpapiere, erhielt am 10. September 2021 von der FINMA ihre Lizenzen als
Zentralverwahrer und als Bérse und gehort zur SIX-Gruppe in Ziirich.? Die Ziircher
Kantonalbank, die grofite Kantonalbank, bietet ihren Kunden seit 2024 Handel und
Verwahrung von Kryptowerten an. Dasselbe gilt fiir PostFinance, die staatliche
Postbank, in Partnerschaft mit Sygnum. Crypto Finance AG, ein von der FINMA
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lizenzierter Ziircher Broker und Vermogensverwalter, wurde 2021 von der
Deutschen Borse itbernommen und ist seither der regulierte Schweizer Kryptoarm

der deutschen Bérsengruppe.®

Genf bringt die Tradition des Private Banking und eine Branche fiir
Verwahrtechnologie mit. Taurus SA, 2018 in Genf gegriindet und von der FINMA
als Wertpapierhaus lizenziert, liefert die Verwahr- und Tokenisierungsinfrastruktur,
die ein grofler Teil der Schweizer Banken mit Digital- Asset-Angebot nutzt. Seine
Plattform betreibt zudem ein DLT-Handelssystem fiir tokenisierte Wertpapiere. Die
Genfer Privatbanken haben Kryptowerte langsamer in ihr Angebot aufgenommen
als die Ziircher Institute. Mehrere tun es inzwischen iiber Taurus oder Sygnum.
Luganos ,Plan B, 2022 mit Tether gestartet, soll Bitcoin und den Stablecoin USDT
fur alltdgliche Zahlungen in der Stadt nutzbar machen und Kryptounternehmen ins
Tessin holen. Lugano nimmt Bitcoin und USDT fiir stidtische Steuern und
Gebiihren an, richtet eine jiahrliche Konferenz aus und hat eine digitale Anleihe auf
der SIX Digital Exchange begeben.’

Anmerkungen

1. Zivilgesetzbuch (SR 210), Art. 80 ff. (Stiftungen); die Ethereum Foundation
(Stiftung Ethereum) wurde 2014 in das Handelsregister des Kantons Zug

eingetragen. <

2. Kanton Zug, Medienmitteilung vom 19. Mai 2023 zur Erh6hung des
Hochstbetrags fiir Steuerzahlungen in Bitcoin und Ether von 100.000 CHF
auf 1,5 Mio. CHF pro Transaktion. <

3. CV VC AG, ,Crypto Valley Top 50 Report”, seit 2018 jahrlich veréffentlicht.
o

4. Sygnum, Pressemitteilung vom 26. August 2019 {iber den Erhalt einer
Banken- und Effektenhindlerbewilligung der FINMA, erteilt unter dem

Vorbehalt der Erfiillung sekundirer Kriterien. <
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5. FINMA, Medienmitteilung vom 10. September 2021: Bewilligung der SIX
Digital Exchange AG als Zentralverwahrer und der SDX Trading AG als

Borse, beide nach dem Finanzmarktinfrastrukturgesetz. <

6. Crypto Finance AG wurde 2021 von der FINMA als Wertpapierhaus bewilligt
und im selben Jahr von der Deutsche Borse AG {ibernommen; die Ziircher
Kantonalbank fithrte im September 2024 Kryptohandel und -verwahrung fiir
ihre Kunden ein; PostFinance startete dasselbe Angebot mit Sygnum im
Februar 2024. <

7. Stadt Lugano, Initiative ,Plan B“ mit Tether, angekiindigt am 3. Mirz 2022;
die digitale Anleihe der Stadt Lugano tiber 100 Mio. CHF wurde im Januar
2023 auf der SIX Digital Exchange begeben und abgewickelt, eine weitere
Emission 2024 wurde unter Project Helvetia in Wholesale-CBDC

abgewickelt. «
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