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Kernenergiemarkt

Drei Griinde, warum der
Uranpreis steigen konnte

Die Nachfrage iibersteigt das Angebot, zudem sinken die Lagerbestinde.

Judith Henke Frankfurt

eit Anfang vergangener Woche
besteht ein neuer US-Import-
bann: Das Land darf kein unbe-
strahltes, schwach angereichertes
Uran mehr aus Russland importieren.
Das stellt das Land vor eine grofie He-
rausforderung. Etwa 20 Prozent desin
den USA generierten Stroms stammt
laut der US-Energiebehorde EIA aus
Kernkraftwerken. Der Grofdteil des da-
fir bendtigten Urans wird importiert.
Uran wird zunachst unter Tage ge-
fordert und dann mithilfe eines kom-
plizierten Verfahrens zu Kernbrenn-
stoff weiterverarbeitet. Bei der Kon-
version und Anreicherung ist Russland
ein wichtiger globaler Akteur. Bisher
importierten die USA etwa zwolf Pro-
zent des Kernbrennstoffs aus Russ-
land. Der Preis fur kurzfristig auf dem
Spotmarkt gehandeltes Uran hat aller-
dings kaum auf den Importbann rea-
giert und liegt weiterhin bei etwa 81
US-Dollar pro Pfund. Seit Ende Januar
ist er um mehr als 20 Prozent gefallen.
2023 war Uran noch der Rohstoff,
der sich mit einer Preissteigerung von
90 Prozent am stirksten verteuert hat.
Denn Atomkraft erfahrt derzeit eine
Renaissance: So haben sich 20 Lander
beim Klimagipfel Cop28 in Dubai dazu
verpflichtet, ihre Kernenergickapaziti-
ten bis 2050 zu verdreifachen. Lang-
fristig konnte der Uranpreis weiteres
Aufwirtspotenzial haben.

1. Die Nachfrage nach
Atomkraft steigt

Lange Zeit genoss Atomkraft einen
zweifelhaften Ruf, insbesondere die
Katastrophe in Fukushima 2011 weckte
Angste. Auch aus dkonomischen Griin-
den hielten sich Investoren beim Bau
von Atomkraftwerken lange zurtick.
Aufgrund der Klimakrise erscheint die
Atomkraft manchen aber als Lasung.
So hilt die Internationale Energicagen-
tur (IEA) in einem 2022 verdffentlich-
ten Report fest: Die Atomkrafewerk-
skapazitaten mussten sich verdoppeln,
wenn die fiir 2050 gesetzten Klimaziele
erreicht werden sollen.

&

Denn Kernenergie ist CO,-arm
und erzeugt, anders als erneuerbare
Energien, rund um die Uhr Strom fiir
die Grundlast. Befirworter sehen hier
eine geeignete Technologie, um aus
fossilen Energien auszusteigen und die
Wirtschaft zu elektrifizieren.

Daher investieren nun viele Staaten
in den Ausbau ihrer Kerkraftkapazita-
ten. Insgesamt befanden sich derzeit
weltweit etwa 60 Reaktoren im Bau,
und weitere 110 seien geplant, zumeist
in asiatischen Landern wie China oder
Indien, wie der auf Rohstoffe fokussier-
te Vermogensverwalter Baker Steel
schreibt. ,Fiir den Kernenergiemarkt
wird zwischen 2023 und 2030 ein
Wachstum von rund 16,4 Prozent
prognostiziert”, heil’t es in der Analyse.

Allerdings ist dieses Wachstum
nicht schnell genug, denn zur selben
Zeitwichst auch die globale Energien-
achfrage. 2023 stieg der weltweite
Energieverbrauch im Vergleich zum
Vorjahr um zwei Prozent, wie das
Energy Institute, eine Berufsorganisa-
tion der Branche, berichtet.

2. Das Angebot stagniert

Der Uranmarkt ist unterversorgt.
Christian Schirer, Fondsmanager des
auf Aktien konzentrierten ,Uranium
Resources Fund“ beim Vermégens-
verwalter Incrementum, schitze das
Angebotsdefizit im laufenden Jahr auf
knapp 40 Millionen Pfund. In den
vergangenen Jahren sei zu wenig in
Produktionskapazititen investiert
worden.

Jahrelang diimpelte der Preis bei
20 US-Dollar pro Pfund. Doch Invest-
ments in Uranprojekte seien erst bei
rund 80 US-Dollar wirklich profitabel,
schatzt Schérer. Selbst etablierte Un-
ternehmen wie der kasachische Staats-
konzern Kazatomprom oder Cameco
aus Kanada haben seit 2018 wegen zu
niedriger Preise Minen stillgelegt und
weniger produziert.

Nun bieten die Preise wieder Pro-
dukdionsanreize, dennoch haben die
beiden Weltmarktfithrer im vergange-
nen Jahr ihre Produktionsziele klar ver-
fehlt. So hat Kazatomprom im zurtick-

liegenden Jahr 4,5 Prozent weniger
produziert, unter anderem wegen Lie-
ferkettenproblemen.

Neue Minenprojekte haben zudem
eine lange Vorlaufzeit. Mindestens
zehn Jahre konne es von der Entde-
ckung der Vorkommen bis zur Forde-
rung dauern, meint Scharer. Hinzu ki-
men geopolitische Risiken. So entfillt
auf den kasachischen Staatskonzern
Kazatomprom rund 42 Prozent der
globalen Produktion. Zwar wiirde Ka-
sachstan derzeit mit Ost und West Ge-
schafte machen, der Fokus liege aber
zunehmend auf China und Russland,
sagt Scharer.

Russland ist wegen seiner Rolle bei
der Weiterverarbeitung von Uran und
aufgrund verschiedener Joint Ventures
zudem ein wichtiger strategischer
Partner des Unternehmens. ,Wenn
sich der Westen unabhingig von Russ-
land machen will, muss er stark in ei-
gene Kapazititen investieren®, betont
Scharer. Vor allem bei der Konversion
und Anreicherung des Urans gebe es
hier einen Flaschenhals.

In dem neuen US-Gesetz sei daher
auch von einer Ausnahmeregelung die
Rede: Kraftwerksbetreiber, die einen
dringenden Bedarf nachweisen kon-
nen, konnten unter Umstinden bis
Ende 2027 weiterhin russischen Kern-
brennstoff importieren. , Womadglich
gab es wegen der ungeklirten Frage,
wie diese Ausnahmeregel ausgestaltet
ist, keine direkee Preisreaktion auf das
Gesetz", mutmafdt Scharer.

3. Die Lagerbestinde an

Uran sinken

Derzeit wird das Angebotsdefizit noch
durch Lagerbestinde abgefedert, die
Energieversorger in den vergangenen
Jahren aufgebaut haben. Doch nun
wiirden diese Bestande zur Neige ge-
hen, berichtet Schirer. Viele Kern-
kraftwerke seien davon ausgegangen,
dass sie in wenigen Jahren stillgelegt
wiirden und hitten ihre Bestinde nicht
aufgestockt. Nun miissten sie ihre La-
gerhaltung erhéhen und neue Lang-
zeitvertrige mit den Forderunterneh-
men aushandeln.

Das Unternehmen Cameco aus Kanada: Seit 2018 wurden wegen zu niedriger Preise Minen stillgelegt und es wurde weniger produziert.
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