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H+ Geldanlage

Deshalb konnte sich der Einstieg in Uran-Aktien
aktuell lohnen

Atomkraft erfahrt weltweit eine Renaissance, und der Uranmarkt verengt
sich. Doch der Uranpreis spiegelt das nicht wider. Warum die Preisschwéache
Investoren zugutekommt.

Judith Henke
24.04.2025 - 11:11 Uhr

° Artikel anhéren 08:46

woo dnoibpe|qs|apury®@axuay [ uoa ¥onipsny Jaydijugsiad

Atomreaktor von innen: Kernenergie erfahrt zunehmende Akzeptanz. Foto: Bloomberg/Getty Images

Frankfurt. Atomkraft erlebt ein Comeback: 2025 wird Kernenergie voraussichtlich so

viel Strom erzeugen wie nie zuvor, schreibt die Internationale Energieagentur (IEA) in
einem Anfang des Jahres veroffentlichten Report. [ 63 Kernreaktoren befinden sich

derzeit im Bau; zudem haben mehrere Lander gemeinsam beschlossen, die weltweite
Kernkraftkapazitat bis 2050 zu verdreifachen. Die jahrlichen Investitionen in die
Kernenergie sind laut IEA seit 2020 um 50 Prozent gestiegen.

Gleichzeitig droht bei dem Rohstoff, aus dem der Kernbrennstoff hergestellt wird, ein
Engpass: Bereits jetzt wird mehr Uran verbraucht als produziert.
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Christian Scharer, Fondsmanager des auf Aktien konzentrierten ,Uranium Resources
Fund“ beim Vermdgensverwalter Incrementum, rechnet fiir dieses Jahr mit einem
Urandefizit in Hoéhe von 30 bis 35 Millionen Pfund. Denn Energieversorger wiirden
etwa 195 Millionen Pfund Uran pro Jahr verbrauchen, produziert wiirden aber nur
155 bis 160 Millionen Pfund.

Doch diese Fundamentaldaten schlagen sich nicht in den Preisen nieder. Im
Gegenteil: Der Uranpreis ist stark gefallen. Der Preis flr kurzfristig auf dem
Spotmarkt gehandeltes Uran ist mit knapp tber 60 US-Dollar M pro Pfund rund ein
Drittel niedriger als noch vor einem Jahr, als er bei rund 90 US-Dollar lag.

Was die Griinde fir den Preisverfall sind — und warum die Preisschwéche ein guter
Einstiegspunkt fir risikobewusste Investoren sein kdnnte.

Energieversorger legen in der Regel Lagerbestédnde an, die flr zwei bis drei Jahre
reichen sollen. Diese stocken sie regelmaBig und zeitgleich zum Verbrauch auf. Doch
das ist derzeit nicht der Fall, erklart Uranexperte Scharer. Die Energieversorger
wirden sich mit Kaufen zurlickhalten. Das zeigen Zahlen aus dem ersten Quartal.

In der Regel wiirden Energieversorger auf dem Spotmarkt nur Spitzen ausgleichen,
ihren Uranbedarf aber mit langfristigen Vertragen mit den Produzenten decken. Im
ersten Quartal seien langfristige Vertrage fir Volumen in Héhe von 21 Millionen
Pfund abgeschlossen worden. Wiirden die Kaufe in diesem langsamen Tempo
weitergehen, wiirden die Lagerbestédnde der Energieversorger deutlich sinken,
prognostiziert Scharer.

Verwandte Themen

US-Dollar Russland OECD

Der Grund fir die Kaufzuriickhaltung sei die Unsicherheit am Markt, begriindet
Scharer. ,Zum einen ist noch unklar, welche Rolle Kernenergie in den USA spielen
wird“, sagt er. Zwar habe sich der neue US-Energieminister zur Atomkraft bekannt,
allerdings gebe es noch viele offene Fragen, da der Green New Deal auBBer Kraft
gesetzt wurde.

» Lesen Sie auch: Interner Plan der Union: So kénnte Deutschland den Atomausstieg
noch zurtickdrehen

»,Und zum anderen warten die Energieversorger ab, wie sich die Friedensgesprache
zwischen Russland und der Ukraine entwickeln®, sagt der Fondsmanager. Russland
ist laut der IEA mit einem Marktanteil von 40 Prozent das fihrende Land bei der
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Brennstoffproduktion. Im vergangenen Jahr haben die USA wegen des russischen
Angriffskriegs einen Importbann auf unbestrahltes, schwach angereichertes Uran
verhangt.

Nun sei die Frage, ob dieser Bann bestehen bleibe, sagt Scharer. Seit Beginn des
Krieges seien die Preise flr angereichertes Uran gestiegen; nun kénnte dieser
Engpass im Fall eines Friedensabkommens geweitet werden. Dadurch missten
Energieversorger geringere Preise flir den Brennstoff zahlen - ,,und das wirde die
Nachfrage nach unverarbeitetem Uran letztlich treiben®, prognostiziert der Experte.

In Abwesenheit klarer Regeln - heute gelten Zolle, morgen nicht
- herrscht einfach vollige Lihmung.

John Ciampaglia
Sprott Asset Management

Ob es zu einem Friedensabkommen kommt, ist aber mehr als fraglich. Die
Energieversorger zeigen sich daher abwartend. Die Unsicherheit wurde zudem durch
die US-Z6lle verstérkt.

»In Abwesenheit klarer Regeln - heute gelten Z6lle, morgen nicht - herrscht einfach
vollige Lahmung®, sagt John Ciampaglia von Sprott Asset Management gegentiber
Bloomberg. Die Firma verwaltet unter anderem den Sprott Physical Uranium Trust,
der sein gesamtes Vermogen in Uran hélt.

Investoren hatten sich ,erst einmal an den Spielfeldrand zurlickgezogen®, sagt
Ciampaglia. Das gilt nicht nur fir physisches Uran, sondern auch fiir die Aktien von
Uranproduzenten. So ist die Aktie von Cameco M etwa 14 Prozent glinstiger als noch
vor einem Jahr, die Papiere des kasachischen Staatskonzerns Kazatomprom i sind
sogar um 21 Prozent gesunken.

In neue Uranproduktion zu investieren, ist aus Unternehmenssicht erst bei Preisen
von rund 80 US-Dollar pro Pfund profitabel. Die Uranpreise, die in langfristigen
Vertragen ausgehandelt werden und fiir die Produzenten maBgeblich sind, liegen
zwar Uber dieser Marke. Doch Investoren wirden eher auf kurzfristige Daten, also auf
den Spotpreis, schauen, erlautert Scharer.

Daher seien die Aktienkurse der Uranunternehmen gesunken. So hatten bei
ausgewahlten australischen Uranproduzenten Hedgefonds etwa ein Viertel der
ausstehenden Aktien geshortet, bei einzelnen nordamerikanischen Produzenten
seien es 13 bis 14 Prozent.
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Dabei hat sich am langfristigen, preispositiven Ausblick nichts verandert, betont
Scharer. Dementsprechend wiirden Uranaktien, die etwa 50 Prozent unter ihrem
Hochstwert notieren, in der Zukunft wieder aufwerten.

Kernkraft erfahrt Comeback

Zumal die Nachfrage nach Kernenergie und somit nach Uran in den kommenden
Jahren steigen dlirfte. Grund daflir ist die zunehmende Elektrifizierung der Industrie
und Mobilitat.

»,Gemeinsam mit schnell wachsenden erneuerbaren Technologien wie Solar- und
Windenergie kann die Kernkraft eine wichtige Rolle dabei spielen, den steigenden
Strombedarf sicher und nachhaltig zu decken®, schreibt die OECD-Einheit IEA in
ihrem Bericht. Regierungen wiirden zunehmend die Vorteile von Atomkraft als CO,-
arme Energiequelle anerkennen, die erganzend zu erneuerbaren Energien die
Stabilitat der Stromversorgung starkt.

Atomkraft erfihrt zunehmende Akzeptanz.

Nitesh Shah
WisdomTree

Lange Zeit hatten sich gerade Industrielander mit Investitionen in Kernenergie
zurlickgehalten. Griinde seien unter anderem hohe Kosten sowie Bedenken
hinsichtlich des sicheren Betriebs und der Endlagerung hochradioaktiver Abfélle
gewesen, schreibt die IEA in ihrem Bericht.

Doch das hat sich nun geandert: So fahrt Japan wieder Reaktoren hoch, neue
Reaktoren gehen in mehreren europdischen Staaten sowie in China, Indien und Korea
in Betrieb.

+~Atomkraft erfahrt zunehmende Akzeptanz", sagt auch Nitesh Shah, Leiter Rohstoff-
und Makro-Research beim Vermoégensverwalter WisdomTree, der im Marz den
Uranium and Nuclear Energy UCITS ETF aufgelegt hat, der die Wertentwicklung von
Uranunternehmen nachbildet.

Kil-Hype als Nachfragetreiber

Shah sieht zudem ein weiteres Nachfragepotenzial: von Rechenzentren, die oft ihren
Standort an entlegenen Orten auBerhalb des Stromnetzes haben und daher eine
eigene, unabhangige Energiequelle brauchen.

Auch Adam Rozencwajg, Geschéftsfiihrer des auf Rohstoffe spezialisierten
Vermogensverwalters Goehring & Rozencwajg, sieht in dem Hype um Kinstliche
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Intelligenz, weswegen zahlreiche neue Rechenzentren gebaut werden miissen, einen

maoglichen Nachfragetreiber.

Denn viele Technologieunternehmen seien bestrebt, ihre CO,-Emissionen zu senken.
sLeider haben erneuerbare Energien eine so schlechte Energieeffizienz, dass sie flr Kl
und Rechenzentren nicht geeignet sind“, sagt er. KI-Anbieter hatten das schnell
erkannt. ,Uran ist die einzige L6sung.”

Mehr: Wie Sie mit Minen-Fonds |hr Depot erweitern kénnen
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