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s gibt Rohstoffe, die die Phan-

tasie anregen, Gold beispiels-

weise. Und es gibt Uran. Wih-

rend Gold den Menschen Ge-
schichten sagenhaften Reichtums ins
Gedichtnis ruft, stellen sich im Falle von
Uran eher Schreckensbilder ein: der Ab-
wurf von Atombomben in Hiroshima so-
wie Nagasaki 1945 und das Reaktorun-
glick in Fukushima 20r11.

Besonders in Deutschland ist die
Skepsis gegeniiber der Atomenergie seit
Jahrzehnten grofi. Nicht einmal der rus-
sische Angriffskrieg gegen die Ukraine
und die damit verbundene Energiekrise
konnten die Bundesrepublik vom Aus-
stieg aus der Kernkraft abbringen. Die
deutsche Debatte verstellt aber den Blick
darauf, dass der Kernkraft im Rest der
Welt lingst ein Imagewandel gelungen
ist, der als einzigartig gelten kann. Ande-
re Linder erlebten zwar nie ideologische
Kimpfe wie hierzulande, eine gewisse
Zuriickhaltung war seit dem Ungliick
von Fukushima allerdings langte Zeit
iberall im Westen zu spiiren. Das hat
sich gewandelt, seit die Auseinander-
setzung mit dem Klimawandel an Be-
deutung gewonnen hat. Jetzt sind Uran
und die Kernkraft vielerorts nicht mehr
das Problem, sondern die Losung.

Fiir eine Ubergangszeit erscheint die
Atomkraft immer mehr als sinnvolle
Technologie, um den CO,-Ausstoff zu
begrenzen. Denn Kernkraftwerke belas-
ten die Umwelt nicht mit Kohlendioxid
und funktionieren unabhingig von Son-
ne und Wind - nicht die schlechteste
Kombination. Auch darum baut etwa
China zahlreiche neue Kernkraftwerke,
Staaten wie Belgien verlingern die Lauf-
zeiten ihrer Werke, und in den USA sol-
len energichungrige Rechenzentren mit
Atombkraft betrieben werden.

All dies hat dazu gefithrt, dass der
Uranpreis nach einer langen Zeit der
schlechten Entwicklung seit gut zweiein-
halb Jahren wieder deutlich steigt und
sich in etwa verdoppelt hat (siehe Grafik).
Die Investoren an den Finanzmirkten ha-
ben den einst verschmihten Rohstoft fiir
sich entdeckt. Auch Privatanleger konnen
mitmischen. Ganz einfach ist die Sache
jedoch nicht, und ohne Risiko schon gar
nicht. Aber dafiir ziemlich spannend.

Christian Schirer ist einer der weni-
gen Fondsmanager, die den Uranmarkt
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An der Kernkraft verdienen

Atomkraftwerke gewinnen in aller
Welt an Bedeutung. Anleger
konnen davon profitieren. Einfach
ist das nicht — aber lukrativ.

Von Dennis Kremer

seit langer Zeit beobachten: Seinen
,Uranium Ressources Fund® der Liech-
tensteiner Vermogensverwaltung  In-
crementum gibt es bereits seit der Fu-
kushima-Katastrophe 2011, was von
Durchhaltewillen zeugt. Ungewohnlich
fiir Fondsmanager ist jedoch, dass Schi-
rer den meisten Privatanlegern von einer
Investition in Uran abrit. ,Es handelt
sich um einen wenig liquiden Nischen-
markt.“ Anders ausgedriickt: Die eigene
Altersvorsorge sollte man darauf auf kei-
nen Fall aufbauen, maximal fiinf Prozent
des eigenen Vermogens konnen Mutige
in diesen speziellen Markt investieren. Er
hilt trotz seiner Einschrinkungen
durchaus Gewinnchancen bereit.

Das liegt an der zentralen Investment-
hypothese, der Leute wie Schirer anhin-
gen. Sie beruht auf einer lingerfristigen
»Angebotslicke”, wie die 6konomisch
korrekte Bezeichnung lautet. Damit ist
gemeint: Da die Welt sich seit Fukushi-
ma von der Kernkraft zunichst ein wenig
abgewandt hatte, fiel der Uranpreis, und
damit auch der Anreiz fiir Unternehmen,
in einen grofieren Ausbau der Produk-
tion zu investieren. Der neue Blick auf
den Rohstoff in Zeiten des Klimawandels
hat das Interesse daran nun plétzlich wie-
der deutlich steigen lassen, ohne dass die
Unternehmen so schnell mit der Forde-
rung und Veredelung von Uran nachki-
men. ,,Die Nachfrage tibersteigt das An-
gebot”, sagt Fondsmanager Schirer.

Zumal die politischen Entwicklungen
der jungsten Zeit westliche Investitionen
in die Weiterverarbeitung von Uran
noch verstirken diirften: Russland spielte
bislang auf dem Gebiet der Veredelung
eine wichtige Rolle auf dem Weltmarkt,
fillt aber wegen des Angriffskriegs gegen
die Ukraine als Handelspartner fiir west-
liche Firmen weitgehend aus. Im August
trat in den Vereinigten Staaten ein neues
Gesetz in Kraft, das den Import von in
Russland behandeltem Uran weitgehend
verbietet. Bislang war die Einfuhr trotz
des geopolitischen Konflikts zwischen
Russland und dem Westen noch immer
moglich.

Wer auf den Uranpreis blicke, sah al-
lerdings in den vergangenen Monaten
wenig von dem erwarteten Aufschwung:
Hatte der Preis fiir ein Pfund Uran, die
hierfiir iibliche Gewichtseinheit, noch
zum Jahresbeginn bei einem Hochst-
stand von mehr als 100 Dollar gelegen,
notiert er derzeit bei rund 8o Dollar.
Fondsmanager Schirer macht dafiir eine
iberraschende Zuriickhaltung  vieler
Kraftwerkbetreiber verantwortlich. Aus-
gehend von dem neuen US-Gesetz hitte
man eigentlich unmittelbare Auswirkun-
gen auf das Kaufinteresse im Westen er-
warten missen. Doch tatsichlich warte-
ten viele Firmen bisher noch ab, ob sie
am Ende nicht eine Ausnahmeklausel
nutzen konnten, die Geschifte mit Russ-
land doch noch erlaube. Dies spiegele
sich in den momentanen Preisriick-
gingen wider. Uber kurz oder lang wird
die Nachfrage aus Sicht des Experten al-
lerdings wieder anziehen, weswegen

Schirer sagt: ,,Das ist derzeit eine giinsti-
ge Einstiegsgelegenheit.”

Aber wie einsteigen? Anders als bei an-
deren Rohstoffen kénnen Anleger nim-
lich nicht direkt auf den Uranpreis speku-
lieren. Es gibt aber eine Moglichkeit, ei-
ner solchen Investition recht nahezukom-
men. Interessanterweise hilt eine bor-
sennotierte kanadische Rohstoffgesell-
schaft, einst gegriindet von dem Ge-
schiftsmann Eric Sprott, rund 50 Prozent
der westlichen Lagerbestinde an Uran-
erzkonzentrat (,, Yellow Cake®), dem Aus-
gangsstoff fiir Brennstibe. Der Name der
Gesellschaft lautet Sprott Physical Ura-
nium Trust, und sie ist praktischerweise
prominent in Indexfonds (ETF) vertre-
ten, die die Wertentwicklung der wich-
tigsten Firmen in der Welt der Kernener-
gie nachbilden wollen. Dazu zihlen
neben der Sprott-Gesellschaft auch die
beiden weltgrofiten Uranforderer Came-
co aus Kanada und Kazatomprom aus Ka-
sachstan. Alle drei finden sich im ,,Hanetf
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Sprott  Uranium  Miners®  (ISIN:
[Eooo5YK6564), der ,,VanEck Uranium
and Nuclear Technologies® (ISIN:
IEoocoM7Vo4ET) spart die Kasachen aus.

In allen ETF kommen relativ wenige
Firmen auf ein hohes Gewicht, die Wert-
entwicklung hingt also stark von ihnen
ab. Das verdeutlicht, worauf sich Anleger
hier einlassen: Das Investment in Uran
kann zwar die Phantasie anregen. Aber
zugleich braucht man dafiir auch gute
Nerven.
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