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ahrelang war der Uranpreis so niedrig,
dass Produzenten schon anfingen, die
ersten Minen stillzulegen. Schliellich
hatten Industrielinder wie Deutschland
oder Spanien beschlossen, bei der Ener-
gieerzeugung aus der Atomkraft auszu-
steigen. Eine steigende Nachfrage war vor dem
Hintergrund nicht zu erwarten. Doch mittlerwei-
le haben sich manche Einschatzungen geandert:
Die Atomkraft, die als CO,-arme Form der
Stromerzeugung gilt, erfihrt eine Art Renais-
sance. Bis 2030 soll der Markt rund um die Kern-
energie um rund 16,4 Prozent wachsen, prognos-
tiziert der Vermogensverwalter Baker Steel.
Die Nachfrage steigt also, das Angebot ist
aber knapp, die Lagerbestinde der Energieversor-
ger sinken. Christian Scharer, Fondsmanager des
auf Aktien konzentrierten ,Uranium Resources
Fund® beim Vermogensverwalter Incrementum,
rechnet daher langfristig mit héheren Uranprei-
sen. Denn die Angebotsliicke kénne nur ge-
schlossen werden, wenn ein deutlich hoherer
Uranpreis Anreize fiir neue Forderprojekte setzt.
Ein neues US-Gesetz deutet zudem an, dass
der Westen kiinftig in eigene Uran-Lieferketten
investieren konnte. Denn seit Anfang vergange-
ner Woche darfunbestrahltes, schwach angerei-
chertes Uran aus Russland nicht mehr in die USA
exportiert werden. Uran wird mithilfe eines kom-
plizierten Verfahrens zu Kernbrennstoff weiter-
verarbeitet. Dabei ist Russland ein wichtiger glo-
baler Player. Bisher importierten die USA rund
zwolf Prozent ihres Kernbrennstoffs aus Russ-
land. Fiir Anleger, die auch starke Marktschwan-
kungen aushalten kinnen, ergeben sich daraus
Renditechancen.

In physisches Uran investieren

Die einfachste Moglichkeit, auf langfristig stei-
gende Uranpreise zu setzen, sei ein direktes In-
vestment in den Rohstoff, so Schirer. Das sei
iiber den Sprott Physical Uranium Trust maglich.
Der kanadische geschlossene Investmentfonds
hilt sein gesamtes Vermogen in Uran. Allerdings
warnt Schirer: ,,Bei Uran handelt es sich um ein
hochvolatiles Investment.” Der Uranmarkt habe
eine geringe Liquiditat, zu den Kaufern zahlen In-
vestoren und Energieversorger. Letztere schlie-
{3en mit den Produzenten in der Regel Langzeit-
vertrage ab, deren Konditionen der Offentlichkeit

die Renaissancé
Uran wetten

Von einem US-Importbann konnten wesiliche Uranunternehmen
profitieren. Zudem erlebt die einst geschmahte Atomkraft einen Boom.
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wiirden Knappheiten signalisieren.

In Einzelaktien investieren

Von dem neuen US-Importbann kinnten vor al-
lem westliche Uranproduzenten profideren. Da-
zu gehort der kanadische Bergbaukonzern Came-
co, nach dem kasachischen Staatsunternehmen
Kazatomprom der grofite Uranforderer weltweit.
Analysten sehen fiir die Aktie ein durchschnittli-
ches Kurspotenzial von rund 45 Prozent, obwohl
die Vorgaben des Unternehmens gemischt sind,
wie eine Analyse von Incrementum zeigt.

Im vergangenen Jahr verfehlte Cameco sein
Produktionsziel deutlich. Das zweite Quartal war
zwar stirker, so lag die Produktion tiber den
Markterwartungen. Doch bei einem Joint Ventu-
re mit dem Konkurrenten Kazatomprom lag der
Produktionsanteil von Cameco fast 19 Prozent
unter dem Vorjahresniveau. Schuld waren Eng-
passe bei der Verfligbarkeit von Schwefelsiure.

Das Beispiel zeigt: Anders bei einem Invest-
ment in physisches Uran hingt die Entwicklung
von Uranaktien auch von klassischen Bergbauri-
siken ab. Zudem hat ein etablierter Player wie Ca-
meco viele langfristige Liefervertrige abgeschlos-
sen. Daher wiirde das Unternehmen von deutlich
steigenden Uranpreisen gar nicht so stark profi-
tieren und moglicherweise underperformen,
warnt Scharer. Das gilt auch fiir andere Minenun-
ternehmen, die bereits Uran fordern. Neben dem
Weltmarktfiihrer Kazatomprom zihlen dazu un-
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ter anderem die australischen Paladin Energy und
Boss Energy. Fur Kazatomprom sehen Analysten
ein durchschnittliches Kurspotenzial von plus 46
Prozent, bei Paladin Energy sind es 54 Prozent
und bei Boss Energy sind es fast 71 Prozent.
Aus Sicht von westlichen Staaten wie den
USA besteht ein Engpass allerdings vor allem in
der Urananreicherung, wo das russische Staatsun-
ternehmen Rosatom Marktfithrer ist. Derzeit be-
findet sich in den USA nur eine Urananreiche-
rungsanlage, sie gehort dem britischen Unterneh-
men Urenco, das nicht an der Borse gelistet ist.
Auflerdem produziert das US-Unternehmen

Centrus Energy niedrig angereichertes Uran in
kleinem Stil. Es ist allerdings nur fir neue, mo-
derne Reaktoren brauchbar. Bisher beobachten
nur wenige Analysten das Unternechmen, sie sind
aber optimistisch: Das Kurspotenzial liegt im
Schnitt bei 81 Prozent.

Noch mal riskanter sind Uranaktien von Un-
ternehmen, die einen Forderstart in Aussicht ge-
stellt haben oder neue Abbaugebiete erschlieflen.
Fiir risikobereite Anleger wiren sie aber dennoch
spannend, da sie auch héhere Renditen erzielen
konnten, wie Scharer erklart. So konnten sie bei
einem Produktionsstart in drei bis fiinf Jahren
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beim Abschluss neuer Liefervertrige moglicher-
weise von hoheren Preisen profitieren.

Diversifizierung durch Fonds

Uranaktien sind riskante Investments. Daher
empfiehlt es sich fir Anleger, ihre Risiken zu
streuen, etwa michilfe von ETFs. So gibt es etwa
den,,Global X Uranium UCITS ETF* mit einem
Fondsvolumen von 163 Millionen Euro. Die grof3-
ten Positionen sind Cameco, das kanadische Ex-
plorationsunternehmen NecGen Energy sowie
Kazatomprom. Sie machen bereits zusammen
knapp ein Drittel des Fonds aus.

Ein Volumen von 309 Millionen Euro hat der
wSprott Uranium Miners Ucits ETF*, dessen grofite
Positionen Cameco, Kazatomprom und der Sprott
Physical Uranium Trust rund 44 Prozent des Fonds
ausmachen. Der Anbieter des Fonds, Han ETF, hat
auch nochden Sprott, Junior Uranium Miners Ucits
ETF* aufgelegt. Der mit zehn Millionen Euro sehr
kleine ETF fokussiert sich auf Uran-Unternehmen
mit kleiner und mittlerer Marktkapitalisierung.

Mit einer Gesamtkostenquote von 0,55 Pro-
zent etwas giinstiger als die drei anderen ETFs ist
der,,Van Eck Uranium and Nuclear Technologies
Ucits ETF* mit einem Volumen von 99 Millionen
Euro. Er ist nicht nur in Bergbauunternehmen,
sondern auch in Infrastrukeur rund um Kernener-
gie investiert. Aber auch bei thm liegt das Gewicht
der drei gréfiten Positionen bereits bei knapp ei-
nem Drittel des Fonds. Den einzigen aktiv gema-
nagten Fonds verwaltet Incrementum. Der , Ura-
nium Resources Fund* fokussiert sich vor allem
auf Unternehmen, die bereits Uran produzieren
oder sich in einer fortgeschrittenen Phase der Pro-
jektentwicklung von Uranminen befinden.
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