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Disclaimer

Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

bitte lesen Sie den vollstédndigen Disclaimer auf
den folgenden Seiten aufmerksam durch,
BEVOR Sie mit der Lektiire dieser Swiss Resour-
ce Capital Publikation beginnen. Durch Nutzung
dieser Swiss Resource Capital Publikation erkla-
ren Sie, dass Sie den folgenden Disclaimer al-
lumfassend verstanden haben und dass Sie mit
dem folgenden Disclaimer allumfassend einver-
standen sind. Sollte mindestens einer dieser
Punkte nicht zutreffen, so ist die Lektiire und
Nutzung dieser Publikation nicht gestattet.

Wir weisen auf Folgendes hin:

Die Swiss Resource Capital AG sowie die Auto-
ren der Swiss Resource Capital AG halten aktuell
direkt und/oder indirekt Aktien an folgenden, in
dieser Publikation erwahnten Werten oder beab-
sichtigen dies zu tun: Anfield Energy, Blue Sky
Uranium, Latitude Uranium, Purepoint Uranium,
Skyharbour Resources, Uranium Energy, Urani-
um Royalty.

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jewei-
ligen Autoren samtlicher Publikationen der Swiss
Resource Capital AG konnen jederzeit Long-
oder Shortpositionen in den beschriebenen
Wertpapieren und Optionen, Futures und ande-
ren Derivaten, die auf diesen Wertpapieren ba-
sieren, halten. Weiterhin behalten sich die Swiss
Resource Capital AG sowie die jeweiligen Auto-
ren samtlicher Publikationen der Swiss Resour-
ce Capital AG das Recht vor, zu jeder Zeit vorge-
stellte Wertpapiere und Optionen, Futures und
andere Derivate, die auf diesen Wertpapieren
basieren zu kaufen oder zu verkaufen. Hierdurch
besteht die Maoglichkeit eines Interessenkon-
flikts.

Die Swiss Resource Capital AG hat mit folgen-
den, in dieser Publikation erwahnten Unter-
nehmen IR-Beratungsvertrdge geschlossen:
Latitude Uranium, Uranium Energy, Uranium
Royalty. Hierdurch besteht die Méglichkeit eines
Interessenkonflikts.

Die Swiss Resource Capital AG wird von folgen-
den, in dieser Publikation erwahnten Werten mit
einer Aufwandsentschéadigung entlohnt: Anfield
Energy, Blue Sky Uranium, Latitude Uranium,
Purepoint Uranium, Skyharbour Resources, Ura-
nium Energy, Uranium Royalty. Alle genannten
Werte treten daher als Sponsor dieser Publikati-
on auf. Hierdurch besteht die Mdglichkeit eines
Interessenkonflikts.

Risikohinweis und Haftung
Die Swiss Resource Capital AG ist kein Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen im Sinne des

WpHG (Deutschland) bzw. des BérseG (Osterreich)
sowie der Art. 620 bis 771 Obligatorenrecht
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(Schweiz) und kein Finanzunternehmen im Sinne
des § 1 Abs. 3 Nr. 6 KWG. Bei sémtlichen Publikati-
onen der Swiss Resource Capital AG (dazu zahlen
im Folgenden stets auch alle Publikationen, die auf
der Webseite www.resource-capital.ch sowie allen
Unterwebseiten (wie zum Beispiel www.resour-
ce-capital.ch/de) verbreitet werden sowie die Web-
seite  www.resource-capital.ch selbst und deren
Unterwebseiten) handelt es sich ausdrticklich weder
um Finanzanalysen, noch sind diese einer professi-
onellen Finanzanalyse gleichzusetzen. Stattdessen
dienen samtliche Publikationen der Swiss Resource
Capital AG ausschlieBlich der Information und stel-
len ausdricklich keine Handelsempfehlung hinsicht-
lich des Kaufs oder Verkaufs von Wertpapieren dar.
Samtliche Publikationen der Swiss Resource Capital
AG geben lediglich die Meinung des jeweiligen Au-
tors wieder. Sie sind weder explizit noch implizit als
Zusicherung einer bestimmten Kursentwicklung der
genannten Finanzinstrumente oder als Handlungs-
aufforderung zu verstehen. Jedes Investment in
Wertpapiere, die in Publikationen der Swiss Resour-
ce Capital AG erwahnt werden, birgt Risiken, die
zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals und - je
nach Art des Investments — sogar zu darlber hin-
ausgehenden Verpflichtungen, bspw. Nachschuss-
pflichten, fihren kénnen. Allgemein sollten Kauf-
bzw. Verkaufsauftrdge zum eigenen Schutz stets li-
mitiert werden.

Dies gilt insbesondere fiir in sdmtlichen Publikati-
onen der Swiss Resource Capital AG behandelte
Nebenwerte aus dem Small- und Micro-Cap-Be-
reich und dabei vor allem fur Explorations-Unter-
nehmen und Rohstoff-Unternehmen, die sich aus-
schlieBlich fur spekulative und risikobewusste Anle-
ger eignen, aber auch fiir alle anderen Wertpapiere.
Jeder Borsenteilnehmer handelt stets auf eigenes
Risiko. Die in sémtlichen Publikationen der Swiss
Resource Capital AG bereitgestellten Informationen
ersetzen keine auf die individuellen Bedurfnisse aus-
gerichtete fachkundige Anlageberatung. Trotz sorg-
féltiger Recherche Ubernimmt weder der jeweilige
Autor noch die Swiss Resource Capital AG weder
eine Gewahr noch eine Haftung fir die Aktualitat,
Korrektheit, Fehler, Genauigkeit, Vollstandigkeit, An-
gemessenheit oder Qualitat der bereitgestellten In-
formationen. Fir Vermégensschaden, die aus Inves-
titionen in Wertpapieren resultieren, fir die in samtli-
chen Publikationen der Swiss Resource Capital AG
Informationen bereitgestellt wurden, wird weder von
Seiten der Swiss Resource Capital AG noch vom
jeweiligen Autor weder ausdriicklich noch still-
schweigend eine Haftung ibernommen.

Jedwedes Investment in Wertpapiere ist mit Risi-
ken behaftet. Durch politische, wirtschaftliche oder
sonstige Verédnderungen kann es zu erheblichen
Kursverlusten, im auBersten und schlimmsten Fall
sogar zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals
und - je nach Art des Investments — sogar zu dari-
ber hinausgehenden Verpflichtungen, bspw. Nach-
schusspflichten kommen. Insbesondere Invest-
ments in (auslandische) Nebenwerte sowie Small-
und Micro-Cap-Werte und dabei vor allem in
Explorations-Unternehmen und Rohstoff-Unterneh-
men generell, sind mit einem Uberdurchschnittlich
hohen Risiko verbunden. So zeichnet sich dieses

Marktsegment durch eine besonders groBe Volatili-
téat aus und birgt die Gefahr eines Totalverlustes des
investierten Kapitals und - je nach Art des Invest-
ments — darliber hinausgehender Verpflichtungen,
bspw. Nachschusspflichten. Weiterhin sind Small-
und Micro-Caps oft duBerst markteng, weswegen
jede Order streng limitiert werden sollte und auf-
grund einer haufig besseren Kursstellung an der je-
weiligen Heimatbdrse agiert werden sollte. Eine In-
vestition in Wertpapiere mit geringer Liquiditat und
niedriger Borsenkapitalisierung ist daher hdchst
spekulativ und stellt ein sehr hohes Risiko, im au-
Bersten und schlimmsten Fall sogar bis zum Total-
verlust des eingesetzten Kapitals und - je nach Art
des Investments — sogar bis zu dartiber hinausge-
henden Verpflichtungen, bspw. Nachschusspflich-
ten, dar. Engagements in den Publikationen der, in
samtlichen Publikationen der Swiss Resource Capi-
tal AG vorgestellten Aktien und Produkte bergen
zudem teilweise Wahrungsrisiken. Die Depotanteile
einzelner Aktien sollten gerade bei Small- und
Micro-Cap-Werten und bei niedrig kapitalisierten
Werten sowie bei Derivaten und Hebelprodukten nur
so viel betragen, dass auch bei einem méglichen
Totalverlust das Depot nur marginal an Wert verlie-
ren kann.

Samtliche Publikationen der Swiss Resource Ca-
pital AG dienen ausschlieBlich Informationszwe-
cken. Samtliche Informationen und Daten in samtli-
chen Publikationen der Swiss Resource Capital AG
stammen aus Quellen, die die Swiss Resource Capi-
tal AG sowie die jeweiligen Autoren zum Zeitpunkt
der Erstellung flr zuverldssig und vertrauenswiirdig
halten. Die Swiss Resource Capital AG und alle von
ihr zur Erstellung séamtlicher verdffentlichter Inhalte
beschaftigten oder beauftragten Personen haben
die gréBtmdgliche Sorgfalt darauf verwandt, sicher-
zustellen, dass die verwendeten und zugrunde lie-
genden Daten und Tatsachen vollstédndig und zutref-
fend sowie die herangezogenen Einsch&tzungen
und aufgestellten Prognosen realistisch sind. Daher
ist die Haftung fur Vermdgensschéaden, die aus der
Heranziehung der Ausfiihrungen fiir die eigene Anla-
geentscheidung moglicherweise resultieren kénnen,
kategorisch ausgeschlossen.

Samtliche in Publikationen der Swiss Resource
Capital AG verbffentlichten Informationen geben le-
diglich einen Einblick in die Meinung der jeweiligen
Autoren bzw. Dritter zum Zeitpunkt der Publikations-
erstellung wieder. Weder die Swiss Resource Capi-
tal AG noch die jeweiligen Autoren kénnen deshalb
fur daraus entstehende Vermdgensschaden haftbar
gemacht werden. Alle Angaben sind ohne Gewahr.
Sowohl die Swiss Resource Capital AG als auch die
jeweiligen Autoren versichern aber, dass sie sich
stets nur derer Quellen bedienen, die sowohl die
Swiss Resource Capital AG als auch die jeweiligen
Autoren zum Zeitpunkt der Erstellung fUr zuverlassig
und vertrauenswirdig erachten. Obwohl die in
sémtlichen Publikationen der Swiss Resource Capi-
tal AG enthaltenen Wertungen und Aussagen mit der
angemessenen Sorgfalt erstellt wurden, Uberneh-
men weder die Swiss Resource Capital AG noch die
jeweiligen Autoren jedwede Verantwortung oder
Haftung fir die Aktualitit, Korrektheit, Fehler, Ge-
nauigkeit, Vollstéandigkeit, Angemessenheit oder

Qualitat der dargestellten Sachverhalte, fur Ver-
saumnisse oder fiir falsche Angaben. Dies gilt eben-
so fir alle in Interviews oder Videos geduBerten Dar-
stellungen, Zahlen, Planungen und Beurteilungen
sowie alle weiteren Aussagen.

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jeweili-
gen Autoren haben keine Aktualisierungspflicht. Die
Swiss Resource Capital AG sowie die jeweiligen Au-
toren weisen explizit darauf hin, dass Veranderun-
gen in den verwendeten und zugrunde gelegten
Daten und Tatsachen bzw. in den herangezogenen
Einschéatzungen einen Einfluss auf die prognostizier-
te Kursentwicklung oder auf die Gesamteinschét-
zung des besprochenen Wertpapiers haben kénnen.
Die Aussagen und Meinungen der Swiss Resource
Capital AG bzw. des jeweiligen Autors stellen keine
Empfehlung zum Kauf oder Verkauf eines Wertpa-
piers dar.

Weder durch den Bezug noch durch die Nutzung
jedweder Publikation der Swiss Resource Capital
AG, noch durch darin ausgesprochene Empfehlun-
gen oder wiedergegebene Meinungen kommt ein
Anlageberatungs- oder Anlagevermittlungsvertrag
zwischen der Swiss Resource Capital AG bzw. dem
jeweiligen Autor und dem Bezieher dieser Publikati-
on zustande.

Investitionen in Wertpapiere mit geringer Han-
delsliquiditat sowie niedriger Boérsenkapitalisierung
sind héchst spekulativ und stellen ein sehr hohes
Risiko dar. Aufgrund des spekulativen Charakters
dargestellter Unternehmen, deren Wertpapiere oder
sonstiger Finanzprodukte, ist es durchaus mdglich,
dass bei Investitionen Kapitalminderungen bis hin
zum Totalverlust und — je nach Art des Investments
— sogar zu darliber hinausgehenden Verpflichtun-
gen, bspw. Nachschusspflichten eintreten kénnen.
Jedwede Investition in Optionsscheine, Hebelzertifi-
kate oder sonstige Finanzprodukte ist sogar mit du-
Berst groBen Risiken behaftet. Aufgrund von politi-
schen, wirtschaftlichen oder sonstigen Veréanderun-
gen kann es zu erheblichen Kursverlusten, im
schlimmsten Fall zum Totalverlust des eingesetzten
Kapitals oder — je nach Art des Investments — sogar
zu daruber hinausgehenden Verpflichtungen, bspw.
Nachschusspflichten, kommen. Jeglicher Haftungs-
anspruch, auch fir auslandische Aktienempfehlun-
gen, Derivate und Fondsempfehlungen wird daher
von Seiten der Swiss Resource Capital AG und den
jeweiligen Autoren grundsatzlich ausgeschlossen.
Zwischen dem Leser bzw. Abonnenten und den Au-
toren bzw. der Swiss Resource Capital AG kommt
durch den Bezug einer Publikationen der Swiss Re-
source Capital AG kein Beratungsvertrag zustande,
da sich sémtliche darin enthaltenen Informationen
lediglich auf das jeweilige Unternehmen, nicht aber
auf die Anlageentscheidung, beziehen. Publikatio-
nen der Swiss Resource Capital AG stellen weder
direkt noch indirekt ein Kauf- oder Verkaufsangebot
fur das/die behandelte(n) Wertpapier(e) noch eine
Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Wertpapie-
ren generell dar. Eine Anlageentscheidung hinsicht-
lich irgendeines Wertpapiers darf nicht auf der
Grundlage jeglicher Publikationen der Swiss Re-
source Capital AG erfolgen.

Publikationen der Swiss Resource Capital AG
durfen nicht — auch nicht teilweise - als Grundlage

fur einen verbindlichen Vertrag, welcher Art auch im-
mer, dienen oder in einem solchen Zusammenhang
als verlasslich herangezogen werden. Die Swiss Re-
source Capital AG ist nicht verantwortlich fir Konse-
quenzen, speziell fur Verluste, welche durch die Ver-
wendung oder die Unterlassung der Verwendung
aus den in den Veroffentlichungen enthaltenen An-
sichten und Ruckschllsse folgen bzw. folgen kénn-
ten. Die Swiss Resource Capital AG bzw. die jewei-
ligen Autoren Ubernehmen keine Garantie dafur,
dass erwartete Gewinne oder genannte Kursziele
erreicht werden.

Der Leser wird mit Nachdruck aufgefordert, alle
Behauptungen selbst zu lberprifen. Eine Anlage in
die von der Swiss Resource Capital AG bzw. den
jeweiligen Autoren vorgestellten, teilweise hochspe-
kulativen Aktien und Finanz-Produkte sollte nicht
vorgenommen werden, ohne vorher die neuesten
Bilanzen und Vermdgensberichte des Unterneh-
mens bei der Securities and Exchange Comission
(SEC) (=US-Bérsenaufsichtsamt) unter der Adresse
www.sec.gov oder anderweitigen Aufsichtsbehor-
den zu lesen und anderweitige Unternehmensein-
schétzungen durchzufiihren. Weder die Swiss Re-
source Capital AG, noch die jeweiligen Autoren
Ubernehmen jedwede Garantie dafr, dass der er-
wartete Gewinn oder die genannten Kursziele er-
reicht werden. Weder die Swiss Resource Capital
AG noch die jeweiligen Autoren sind professionelle
Investitions- oder Vermdgensberater. Der Leser soll-
te sich daher dringend vor jeder Anlageentschei-
dung (z.B. durch die Hausbank oder einen Berater
des Vertrauens) weitergehend beraten lassen. Um
Risiken abzufedern, sollten Kapitalanleger ihr Ver-
mdgen grundsatzlich breit streuen.

Zudem begriBt und unterstitzt die Swiss Re-
source Capital AG die journalistischen Verhaltens-
grundsétze und Empfehlungen des Deutschen Pres-
serates zur Wirtschafts— und Finanzmarktberichter-
stattung und wird im Rahmen ihrer Aufsichtspflicht
darauf achten, dass diese von den Mitarbeitern,
Autoren und Redakteuren beachtet werden.

Vorausschauende Informationen

Informationen und Statements in sémtlichen Pu-
blikationen der Swiss Resource Capital AG, insbe-
sondere in (Ubersetzten) Pressemitteilungen, die
keine historischen Fakten sind, sind sogenannte
,forward-looking Information” (vorausschauende In-
formationen) im Sinne der gultigen Wertpapiergeset-
ze. Sie enthalten Risiken und Unsicherheiten, aber
nicht auf gegenwartige Erwartungen des jeweils be-
treffenden Unternehmens, der jeweils betreffenden
Aktie oder des jeweiligen Wertpapiers beschrankt,
Absichten, Plane und Ansichten. Vorausschauende
Informationen kénnen oft Worte wie z. B. ,erwar-
ten“, ,glauben®, ,annehmen®, ,Ziel“, ,Plan“, ,Ziel-
setzung”“, ,beabsichtigen®, ,schéatzen, ,kénnen®,
,sollen, ,dirfen” und ,,werden“ oder die Negativfor-
men dieser Ausdriicke oder dhnliche Worte, die zu-
kiunftige Ergebnisse oder Erwartungen, Vorstellun-
gen, Plane, Zielsetzungen, Absichten oder Statem-
ents zukinftiger Ereignisse oder Leistungen
andeuten, enthalten. Beispiele fur vorausschauende

Informationen in sémtlichen Publikationen der Swiss
Resource Capital AG schlieBen ein: Produktions-
richtlinien, Schatzungen zukinftiger/anvisierter Pro-
duktionsraten sowie Plane und Zeitvorgaben hin-
sichtlich weiterer Explorations- und Bohr- sowie
Entwicklungsarbeiten. Diese vorausschauenden In-
formationen basieren zum Teil auf Annahmen und
Faktoren, die sich &ndern oder sich als falsch her-
ausstellen kdnnten und demzufolge bewirken, dass
sich die tatsachlichen Ergebnisse, Leistungen oder
Erfolge wesentlich von jenen unterscheiden, die die
von diesen vorausschauenden Aussagen angege-
ben oder vorausgesetzt wurden. Solche Faktoren
und Annahmen schlieBen ein, sind aber nicht darauf
beschrankt: Versagen der Erstellung von Ressour-
cen- und Vorratsschatzungen, der Gehalt, die Erz-
ausbringung, die sich von den Schatzungen unter-
scheidet, der Erfolg zukunftiger Explorations- und
Bohrprogramme, die Zuverlassigkeit der Bohr-, Pro-
ben- und Analysendaten, die Annahmen bezuglich
der Genauigkeit des Reprasentationsgrads der Ver-
erzung, der Erfolg der geplanten metallurgischen
Testarbeiten, die signifikante Abweichung der Kapi-
tal- und Betriebskosten von den Schéatzungen, Ver-
sagen notwendiger Regierungs- und Umweltgeneh-
migungen oder anderer Projektgenehmigungen,
Anderungen der Wechselkurse, Schwankungen der
Rohstoffpreise, Verzégerungen bei den Projektent-
wicklungen und andere Faktoren.

Potenzielle Aktiondre und angehende Investoren
sollten sich bewusst sein, dass diese Statements
bekannten und unbekannten Risiken, Unsicherhei-
ten und anderen Faktoren unterliegen, die dazu fuh-
ren kénnten, dass sich die tatsachlichen Ergebnisse
wesentlich von jenen unterscheiden, die die voraus-
schauenden Statements andeuteten. Solche Fakto-
ren schlieBen Folgendes ein, sind aber nicht darauf
beschrankt: Risiken hinsichtlich der Ungenauigkeit
der Mineralvorrats- und Mineralressourcenschét-
zungen, Schwankungen des Goldpreises, Risiken
und Gefahren in Verbindung mit der Mineralexplora-
tion, der Entwicklung und dem Bergbau, Risiken
hinsichtlich der Kreditwurdigkeit oder der Finanzla-
ge der Zulieferer, der Veredlungsbetriebe und ande-
rer Parteien, die mit dem Unternehmen Geschéfte
betreiben; der unzureichende Versicherungsschutz
oder die Unfahigkeit zum Erhalt eines Versiche-
rungsschutzes, um diese Risiken und Gefahren ab-
zudecken, Beziehungen zu Angestellten; die Bezie-
hungen zu und die Forderungen durch die lokalen
Gemeinden und die indigene Bevdlkerung; politi-
sche Risiken; die Verfugbarkeit und die steigenden
Kosten in Verbindung mit den Bergbaubeitragen
und Personal; die spekulative Art der Mineralexplo-
ration und ErschlieBung einschlieBlich der Risiken
zum Erhalt und der Erhaltung der notwendigen Li-
zenzen und Genehmigungen, der abnehmenden
Mengen oder Gehalte der Mineralvorrate wahrend
des Abbaus; die globale Finanzlage, die aktuellen
Ergebnisse der gegenwartigen Explorationsaktivita-
ten, Verénderungen der Endergebnisse der Wirt-
schaftlichkeitsgutachten und Verénderungen der
Projektparameter, um unerwartete Wirtschaftsfakto-
ren und andere Faktoren zu berticksichtigen, Risi-
ken der gestiegenen Kapital- und Betriebskosten,
Umwelt-, Sicherheits- oder Behdrdenrisiken, Enteig-
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nung, der Besitzanspruch des Unternehmens auf
die Liegenschaften einschlieBlich deren Besitz, Zu-
nahme des Wettbewerbs in der Bergbaubranche um
Liegenschaften, Geratschaften, qualifiziertes Perso-
nal und deren Kosten, Risiken hinsichtlich der Unsi-
cherheit der zeitlichen Planung der Ereignisse ein-
schlieBlich Steigerung der anvisierten Produktions-
raten und Wahrungsschwankungen. Den Aktionéren
wird zur Vorsicht geraten, sich nicht tbermaBig auf
die vorausschauenden Informationen zu verlassen.
Von Natur aus beinhalten die vorausschauenden In-
formationen zahlreiche Annahmen, natirliche Risi-
ken und Unsicherheiten, sowohl allgemein als auch
spezifisch, die zur Méglichkeit beitragen, dass die
Prognosen, Vorhersagen, Projektionen und ver-
schiedene zukunftige Ereignisse nicht eintreten wer-
den. Weder die Swiss Resource Capital AG noch
das jeweils betreffende Unternehmen, die jeweils
betreffende Aktie oder das jeweilige Wertpapier sind
nicht verpflichtet, etwaige vorausschauende Infor-
mationen o&ffentlich auf den neuesten Stand zu brin-
gen oder auf andere Weise zu korrigieren, entweder
als Ergebnis neuer Informationen, zukunftiger Ereig-
nisse oder anderer Faktoren, die diese Informatio-
nen beeinflussen, auBer von Gesetzes wegen.

Hinweise gemaB §34b Abs. 1 WpHG in Verbin-
dung mit FinAnV (Deutschland) und gemas § 48f
Abs. 5 BorseG (Osterreich) sowie Art. 620 bis 771
Obligatorenrecht (Schweiz)

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jewei-
ligen Autoren sémtlicher Publikationen der Swiss
Resource Capital AG kénnen fiur die Vorbereitung,
die elektronische Verbreitung und Veréffentlichun-
gen der jeweiligen Publikation sowie fir andere
Dienstleistungen von den jeweiligen Unternehmen
oder verbundenen Dritten beauftragt worden und
entgeltlich entlohnt worden sein. Hierdurch besteht
die Méglichkeit eines Interessenkonflikts.

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jewei-
ligen Autoren samtlicher Publikationen der Swiss
Resource Capital AG kénnen jederzeit Long- oder
Shortpositionen in den beschriebenen Wertpapie-
ren und Optionen, Futures und anderen Derivaten,
die auf diesen Wertpapieren basieren, halten. Wei-
terhin behalten sich die Swiss Resource Capital AG
sowie die jeweiligen Autoren samtlicher Publikatio-
nen der Swiss Resource Capital AG das Recht vor,
zu jeder Zeit vorgestellte Wertpapiere und Optio-
nen, Futures und andere Derivate, die auf diesen
Wertpapieren basieren zu kaufen oder zu verkau-
fen. Hierdurch besteht die Mdglichkeit eines Inter-
essenkonflikts.

Einzelne Aussagen zu Finanzinstrumenten, die
durch Publikationen der Swiss Resource Capital AG
sowie der jeweiligen Autoren im Rahmen der darin
jeweils angebotenen Charts getroffen werden, sind
grundsatzlich keine Handelsempfehlungen und
nicht mit einer Finanzanalyse gleichzusetzen.

Eine Offenlegung zu Wertpapierbeteiligungen der
Swiss Resource Capital AG sowie der jeweiligen Au-
toren und/oder Entlohnungen der Swiss Resource
Capital AG sowie der jeweiligen Autoren durch das
mit der jeweiligen Publikation in Zusammenhang
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stehende Unternehmen oder Dritte, werden in be-
ziehungsweise unter der jeweiligen Publikation ord-
nungsgemaBl ausgewiesen.

Die in den jeweiligen Publikationen angegebenen
Preise/Kurse zu besprochenen Finanzinstrumenten
sind, soweit nicht naher erlautert, Tagesschlusskur-
se des zurlickliegenden Bdrsentages oder aber ak-
tuellere Kurse vor der jeweiligen Veréffentlichung.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die
in samtlichen Publikationen der Swiss Resource
Capital AG veroffentlichten Interviews und Ein-
schétzungen von den jeweiligen Unternehmen oder
verbundenen Dritten in Auftrag gegeben und be-
zahlt worden sind. Die Swiss Resource Capital AG
sowie die jeweiligen Autoren werden teilweise direkt
oder indirekt fur die Vorbereitung und elektronische
Verbreitung der Verdffentlichungen und fiir andere
Dienstleistungen von den besprochenen Unterneh-
men oder verbundenen Dritten mit einer Aufwands-
entschadigung entlohnt.

Nutzungs- und Verbreitungs-Rechte

Publikationen der Swiss Resource Capital AG
diirfen weder direkt noch indirekt nach GroBbri-
tannien, Japan, in die USA oder Kanada oder an
US-Amerikaner oder eine Person, die ihren
Wohnsitz in den USA, Japan, Kanada oder GroB-
britannien hat, Gibermittelt werden, noch in deren
Territorium gebracht oder verteilt werden. Die
Veroffentlichungen/Publikationen und die darin
enthaltenen Informationen diirfen nur in solchen
Staaten verbreitet oder veroffentlicht werden, in
denen dies nach den jeweils anwendbaren
Rechtsvorschriften zulédssig ist. US Amerikaner
fallen unter Regulation S nach dem U.S. Securi-
ties Act of 1933 und diirfen keinen Zugriff haben.
In GroBbritannien diirfen die Publikationen nur
solchen Personen zugénglich gemacht werden,
die im Sinne des Financial Services Act 1986 als
erméchtigt oder befreit gelten. Werden diese
Einschrankungen nicht beachtet, kann dies als
VerstoB gegen die jeweiligen Landergesetze der
genannten und analog dazu méglicherweise
auch nicht genannten Lander gewertet werden.
Eventuell daraus entstehende Rechts- oder Haf-
tungsanspruche obliegen demjenigen, der Publi-
kationen der Swiss Resource Capital AG in den
genannten Lindern und Regionen publik ge-
macht oder Personen aus diesen Landern und
Regionen Publikationen der Swiss Resource Ca-
pital AG zur Verfiigung gestellt hat, nicht aber der
Swiss Resource Capital AG selbst.

Die Nutzung jeglicher Publikationen der Swiss
Resource Capital AG ist nur fur den privaten Eigen-
bedarf vorgesehen. Eine professionelle Verwertung
ist der Swiss Resource Capital AG vorab anzuzeigen
bzw. deren Einverstandnis einzuholen und ist zudem
entgeltpflichtig.

Samtliche Informationen Dritter, insbesondere die
von externen Nutzern bereitgestellten Einschatzun-
gen, geben nicht zwangslaufig die Meinung der
Swiss Resource Capital AG wider, so dass die Swiss

Resource Capital AG entsprechend keinerlei Ge-
wahr auf die Aktualitét, Korrektheit, Fehler, Genauig-
keit, Vollstédndigkeit, Angemessenheit oder Qualitat
der Informationen Gbernehmen kann.

Hinweis zur symmetrischen Informations- und
Meinungsgenerierung

Die Swiss Resource Capital AG kann nicht aus-
schlieBen, dass andere Borsenbriefe, Medien oder
Research-Firmen die, in samtlichen Publikationen
der Swiss Resource Capital AG vorgestellten Aktien,
Unternehmen und Finanz-Produkte, im gleichen
Zeitraum besprechen. Daher kann es in diesem Zeit-
raum zur symmetrischen Informations- und Mei-
nungsgenerierung kommen.

Keine Garantie fiir Kursprognosen

Bei aller kritischen Sorgfalt hinsichtlich der Zu-
sammenstellung und Uberpriifung der Quellen derer
sich die Swiss Resource Capital AG bedient, wie
etwa SEC Filings, offizielle Firmennews oder Inter-
viewaussagen der jeweiligen Firmenleitung, kénnen
weder die Swiss Resource Capital AG noch die je-
weiligen Autoren jedwede Gewahr fur die Richtig-
keit, Genauigkeit und Vollstandigkeit der in den
Quellen dargestellten Sachverhalte geben. Auch
Ubernehmen weder die Swiss Resource Capital AG
noch die jeweiligen Autoren jedwede Garantie oder
Haftung dafir, dass die in samtlichen Publikationen
der Swiss Resource Capital AG vermuteten Kurs-
oder Gewinnentwicklungen der jeweiligen Unter-
nehmen bzw. Finanzprodukte erreicht werden.

Keine Gewabhr fiir Kursdaten

Fur die Richtigkeit der in samtlichen Publikatio-
nen der Swiss Resource Capital AG dargestellten
Charts und Daten zu den Rohstoff-, Devisen- und
Aktienmarkten wird keine Gewahr tbernommen.

Urheberrecht

Die Urheberrechte der einzelnen Artikel liegen bei
dem jeweiligen Autor. Nachdruck und/oder kom-
merzielle Weiterverbreitung sowie die Aufnahme in
kommerzielle Datenbanken ist nur mit ausdriickli-
cher Genehmigung des jeweiligen Autors oder der
Swiss Resource Capital AG erlaubt.

Samtliche, von der Swiss Resource Capital AG
oder auf der www.resource-capital.ch -Webseite
und entsprechender Unterwebseiten oder innerhalb
des www.resource-capital.ch -Newsletters und von
der Swiss Resource Capital AG auf anderen Medien
(z.B. Twitter, Facebook, RSS-Feed) veroffentlichten
Inhalte unterliegen dem deutschen, dem &sterreichi-
schen und dem schweizer Urheber- und Leistungs-
schutzrecht. Jede vom deutschen, dsterreichischen
und schweizer Urheber- und Leistungsschutzrecht
nicht zugelassene Verwertung bedarf der vorherigen
schriftlichen Zustimmung des Anbieters oder jewei-

ligen Rechteinhabers. Dies gilt insbesondere fur Ver-
vielfaltigung, Bearbeitung, Ubersetzung, Einspei-
cherung, Verarbeitung bzw. Wiedergabe von Inhal-
ten in Datenbanken oder anderen elektronischen
Medien und Systemen. Inhalte und Rechte Dritter
sind dabei als solche gekennzeichnet. Die unerlaub-
te Vervielfaltigung oder Weitergabe einzelner Inhalte
oder kompletter Seiten ist nicht gestattet und straf-
bar. Lediglich die Herstellung von Kopien und
Downloads flir den personlichen, privaten und nicht
kommerziellen Gebrauch ist erlaubt.

Links zur Webseite des Anbieters sind jederzeit
willkommen und bediirfen keiner Zustimmung durch
den Anbieter der Webseite. Die Darstellung dieser
Webseite in fremden Frames ist nur mit Erlaubnis
zuldssig. Bei Zuwiderhandlung bezlglich jeglicher
Urheberrechte wird durch die Swiss Resource Capi-
tal AG ein Strafverfahren eingeleitet.

Hinweise der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht

Weitere Hinweise, die dazu beitragen sollen, sich
vor unseridsen Angeboten zu schitzen finden Sie in
Broschuren der BaFin direkt auf der Behérdenweb-
seite www.bafin.de.

Haftungsbeschréankung fiir Links

Die www.resource-capital.ch — Webseite sowie
samtliche Unterwebseiten und der www.resour-
ce-capital.ch — Newsletter sowie sémtliche Publika-
tionen der Swiss Resource Capital AG enthalten
Verknlipfungen zu Webseiten Dritter (“externe
Links”). Diese Webseiten unterliegen der Haftung
der jeweiligen Betreiber. Die Swiss Resource Capital
AG hat bei der erstmaligen Verknipfung der exter-
nen Links die fremden Inhalte daraufhin Gberpruft,
ob etwaige RechtsverstoBe bestehen. Zu dem Zeit-
punkt waren keine RechtsverstdBe ersichtlich. Die
Swiss Resource Capital AG hat keinerlei Einfluss auf
die aktuelle und zukinftige Gestaltung und auf die
Inhalte der verkniipften Webseiten. Das Setzen von
externen Links bedeutet nicht, dass sich die Swiss
Resource Capital AG die hinter dem Verweis oder
Link liegenden Inhalte zu Eigen macht. Eine standi-
ge Kontrolle dieser externen Links ist fur die Swiss
Resource Capital AG ohne konkrete Hinweise auf
RechtsverstéBe nicht zumutbar. Bei Kenntnis von
RechtsverstéBen werden jedoch derartige externe
Links von Webseiten der Swiss Resource Capital
AG unverziiglich geldscht. Falls Sie auf eine Websei-
te stoBen, deren Inhalt geltendes Recht (in welcher
Form auch immer) verletzt, oder deren Inhalt (The-
men) in irgendeiner Art und Weise Personen oder
Personengruppen beleidigt oder diskriminiert ver-
standigen Sie uns bitte sofort.

“Mit Urteil vom 12.Mai 1998 hat das Landgericht
Hamburg entschieden, dass man durch die Ausbrin-
gung eines Links die Inhalte der gelinkten Webseiten
gegebenenfalls mit zu verantworten hat. Dies kann
nur dadurch verhindert werden, dass man sich aus-
driicklich von diesem Inhalt distanziert. Fur alle
Links auf der Homepage www.resource-capital.ch

und ihrer Unterwebseiten sowie in sémtlichen Publi-
kationen der Swiss Resource Capital AG gilt: Die
Swiss Resource Capital AG distanziert sich hiermit
ausdrtcklich von allen Inhalten aller gelinkten Web-
seiten auf der www.resource-capital.ch -Webseite
sowie ihrer Unterwebseiten und im www.resour-
ce-capital.ch -Newsletter sowie in sémtlichen Publi-
kationen der Swiss Resource Capital AG und ma-
chen uns diese Inhalte nicht zu Eigen.”

Haftungsbeschriankung fiir Inhalte dieser Web-
seite

Die Inhalte der Webseite www.resource-capital.
ch sowie ihrer Unterwebseiten werden mit groBt-
moglicher Sorgfalt erstellt. Die Swiss Resource Ca-
pital AG Ubernimmt jedoch keine Gewahr fur die
Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat der bereit-
gestellten Inhalte. Die Nutzung der Inhalte der Web-
seite www.resource-capital.ch sowie ihrer Unter-
webseiten erfolgt auf eigene Gefahr des Nutzers.
Namentlich gekennzeichnete Beitrdage geben die
Meinung des jeweiligen Autors und nicht immer die
Meinung der Swiss Resource Capital AG wieder.

Haftungsbeschrénkung fiir Verfiigbarkeit der
Webseite

Die Swiss Resource Capital AG wird sich bemu-
hen, den Dienst méglichst unterbrechungsfrei zum
Abruf anzubieten. Auch bei aller Sorgfalt kdnnen
aber Ausfallzeiten nicht ausgeschlossen werden.
Die Swiss Resource Capital AG behalt sich das
Recht vor, ihr Angebot jederzeit zu &ndern oder ein-
zustellen.

Haftungsbeschrinkung fiir Werbeanzeigen

Fur den Inhalt von Werbeanzeigen auf der www.
resource-capital.ch Webseite und ihrer Unterweb-
seiten oder im www.resource-capital.ch — Newslet-
ter sowie in s&mtlichen Publikationen der Swiss
Resource Capital AG ist ausschlieBlich der jeweilige
Autor bzw. das werbetreibende Unternehmen ver-
antwortlich, ebenso wie flir den Inhalt der beworbe-
nen Webseite und der beworbenen Produkte und
Dienstleistungen. Die Darstellung der Werbeanzeige
stellt keine Akzeptanz durch die Swiss Resource
Capital AG dar.

Kein Vertragsverhaltnis

Mit der Nutzung der www.resource-capital.ch
Webseite sowie ihrer Unterwebseiten und des www.
resource-capital.ch — Newsletters sowie samtlicher
Publikationen der Swiss Resource Capital AG
kommt keinerlei Vertragsverhaltnis zwischen dem
Nutzer und der Swiss Resource Capital AG zustan-
de. Insofern ergeben sich auch keinerlei vertragliche
oder quasivertragliche Anspriiche gegen die Swiss
Resource Capital AG.

Schutz persoénlicher Daten

Die personenbezogenen Daten (z.B. Mail-Adres-
se bei Kontakt) werden nur von der Swiss Resource
Capital AG oder von dem betreffenden Unterneh-
men zur Nachrichten- und Informationsiibermittiung
im Allgemeinen oder firr das betreffende Unterneh-
men verwendet.

Datenschutz

Sofern innerhalb des Internetangebotes die Mdg-
lichkeit zur Eingabe persénlicher oder geschaftlicher
Daten (Emailadressen, Namen, Anschriften) besteht,
so erfolgt die Preisgabe dieser Daten seitens des
Nutzers auf ausdricklich freiwilliger Basis. Die Inan-
spruchnahme und Bezahlung aller angebotenen
Dienste ist — soweit technisch mdglich und zumut-
bar — auch ohne Angabe solcher Daten bzw. unter
Angabe anonymisierter Daten oder eines Pseudo-
nyms gestattet. Die Swiss Resource Capital AG
weist darauf hin, dass die Datenlbertragung im In-
ternet (z.B. bei der Kommunikation per E-Mail) Si-
cherheitsliicken aufweisen kann. Ein lickenloser
Schutz der Daten vor dem Zugriff durch Dritte ist
nicht méglich. Entsprechend wird keine Haftung fir
die unbeabsichtigte Verbreitung der Daten Uber-
nommen. Die Nutzung der im Rahmen des Impres-
sums oder vergleichbarer Angaben veréffentlichten
Kontaktdaten wie Postanschriften, Telefon- und
Faxnummern sowie Emailadressen durch Dritte zur
Ubersendung von nicht ausdriicklich angeforderten
Informationen ist nicht gestattet. Rechtliche Schritte
gegen die Versender von sogenannten Spam-Mails
bei VerstdBen gegen dieses Verbot sind ausdrick-
lich vorbehalten.

Indem Sie sich auf der www.resource-capital.ch
Webseite, einer ihrer Unterwebseiten oder www.re-
source-capital.ch — Newsletter anmelden, geben Sie
uns die Erlaubnis, Sie per E-Mail zu kontaktieren.
Die Swiss Resource Capital AG erhélt und speichert
automatisch Uber ihre Server-Logs Informationen
von lhrem Browser einschlieBlich Cookie-Informati-
onen, IP-Adresse und den aufgerufenen Webseiten.
Das Lesen und Akzeptieren unserer Nutzungsbedin-
gungen und Datenschutzerklarung sind Vorausset-
zung dafir, dass Sie unsere Webseite(n) lesen, nut-
zen und mit ihr interagieren dirfen.
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Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

mit dieser Ausgabe des Uran Reports 2023 sind
wir bereits im siebten Jahr dieser Sonderreport-
reihe fUr die wir viele Jahre angefeindet und be-
lachelt wurden. Wir hatten uns frih Gedanken
gemacht, wie man all die vielen Elektroautos la-
den mdchte. Und siehe da: Man braucht emissi-
onsarmen grundlastféahigen Strom, der 24 Stun-
den vorhanden ist. Uran und die Kernkraft sind
das Thema der Stunde! Der Markt und viele Lan-
der haben das im Gegensatz zu Deutschland
nun auch begriffen. Der Uranpreis ist nach oben
ausgebrochen und geht ungeniert weiter auf das
erste groBe Ziel bei 100 US$ pro Pfund zu. Das
Ungleichgewicht eines schwachen Angebots,
bei gleichzeitig steigender Nachfrage hat sich
wie erwartet nun in massiv steigende Preise um-
gesetzt. Langerfristig sehen wir die Uranpreise
deutlich Gber 100 US$ pro Pfund ansteigen und
kénnen uns aber auch 150 oder 200 US$ pro
Pfund in den nachsten Jahren vorstellen. Allen
voran der Uran-ETF Sprott Physical Uranium
Trust, aber auch andere Marktteilnehmer und
sogar Unternehmen wie UEC und URC sorgten
daflr, dass der Uran-Spot-Markt regelrecht leer-
gefegt wurde. Hinzu kommen dann auch neue
Vehikel wie das Uranium Managed Account der
ZURI INVEST in Zirich. Sie alle kaufen echte
physische Bestande auf und verknappen da-
durch weiter den Markt.

Soeben hat auch die US-Regierung weiter fir
ihre nationale Uranreserve eingekauft. Nie waren
Uran und die Kernenergie so wertvoll wie heute.
Russland dreht Europa die Energie ab, mit Kern-
kraft kann man sich aus dem Dilemma befreien,
auch wenn die deutsche Regierung hier bisher
vollig blaudugig handelt und alle Kernkraftwerke
abgeschaltet hat, gleichzeitig aber weint, weil zu
wenig Strom da ist und die Industrie abwandert.
Nahezu samtliche Lander die bereits Kernkraft
betreiben, bauen weitere neue Kernkraftwerke.
Denn man hat dort begriffen, dass man E-Autos
tatséchlich laden muss zu glinstigen und plan-
baren Strompreisen. Sonst werden diese ndm-
lich nicht mehr gekauft, egal wieviel man fordert.

Wir sehen auch eine groBe Zukunft fir die so ge-
nannten Small Modular Reactors (SMRs). Es han-
delt sich dabei um Kernreaktoren, die kleiner als
herkdmmliche Reaktoren sind sowie in einer Fab-
rik hergestellt und dann an einen Montageort ge-
bracht werden kdénnen. Damit kdnnte man mehr
dezentral Strom herstellen und misste nicht so

viele neue Stromnetze Ubers Land ziehen. Dass
Sonne und Wind nicht grundlastfahig sind, so-
lange keine adaquat groBen Speichermoglich-
keiten flir Strom aus Erneuerbaren Energietra-
gern geschaffen werden, haben Investoren wie
Buffett und Gates langst erkannt und entspre-
chende Gelder fiir die Erforschung und den Bau
von SMRs zur Verfiigung gestellt.

Dieser Report soll interessierten Anlegern einen
Uberblick Uber die Uranbranche und die realen
Fakten verschaffen. Naturlich stellen wir Ihnen
auch einige interessante Unternehmen der Bran-
che vor mit Zahlen und Fakten. Dies ist als
Anregung zu verstehen und nicht als Kaufemp-
fehlung da es nur sehr wenige bdrsennotierte
Unternehmen Uberhaupt noch gibt.

Rohstoffe sind die Basis unseres gesamten wirt-
schaftlichen Zusammenlebens. Ohne Rohstoffe
gibt es keine Produkte, keine technischen Inno-
vationen und kein echtes 6konomisches Leben.
Wir brauchen eine verlassliche und konstante
Basisenergieversorgung flir unsere hoch indus-
trialisierte Welt.

Die Swiss Resource Capital AG hat es sich zur Auf-
gabe gemacht, interessierte Menschen umfassend
Uber Metalle, Rohstoffe und verschiedene borsen-
notierte Bergbauunternehmen zu informieren. Auf
unserer Webseite www.resource-capital.ch fin-
den Sie mehr als 35 Unternehmen aus diversen
Rohstoffsektoren sowie viele Informationen und
Artikel rund ums Thema Rohstoffe.

Mit unseren Spezial Reports wollen wir lhnen
Einblicke geben und Sie umfassend informieren.
Zusétzlich haben Sie die Chance sich immer
durch unsere beiden Rohstoff-IPTV Kanéale
www.Commodity-TV.net & www.Rohstoff-TV.net
kostenfrei zu informieren. Fiir den mobilen Alltag
kénnen Sie sich unsere neu entwickelte Com-
modity-TV App fir iPhone und Android auf lhr
Smartphone laden. Hier bekommen Sie Echt-
zeitcharts, Aktienkurse, Indizes und die neues-
ten Videos automatisch auf Ihr Mobiltelefon.

Mein Team und ich wiinschen lhnen viel SpaB
beim Lesen des Spezialreports Uran und wir
hoffen, lhnen viele neue Informationen, Eindri-
cke und Ideen liefern zu kénnen.

Ihr Jochen Staiger

Jochen Staiger ist Griinder und
Vorstand der Swiss Resource
Capital AG mit Sitz in Herisau,
Schweiz. Als Chefredakteur
und Griinder der ersten beiden
Rohstoff IP-TV-Kanéle
Commodity-TV und des
deutschen Pendants
Rohstoff-TV berichtet er iiber
Unternehmen, Experten,
Fondsmanager und vielféltige
Themen rund um den
internationalen Bergbau und
den entsprechenden Metallen.

Tim Rodel ist Manager
Newsletter, Threads & Special
Reports der SRC AG. Er ist seit
tiber 16 Jahren im Rohstoff-
Sektor aktiv und begleitete
dabei mehrere Redakteurs- und
Chef-Redakteurs- Posten, u.a.
beim Rohstoff-Spiegel, der
Rohstoff-Woche, den
Rohstoffraketen, der
Publikation Wahrer Wohlstand
und dem First Mover. Er verfiigt
tiber ein immenses Rohstoff-
Fachwissen und ein
weitldufiges Netzwerk
innerhalb der gesamten
Rohstoff-Welt.
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wertung: Stagnierendes Angebot trifft auf leere Lager,
eine plotzliche Nachfrageexplosion und technische
Herstellungsprobleme
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Die Kernkraft ist gerade hinsichtlich einer nahe-
zu explodierenden Nachfrage nach CO,-freier
Energie wieder in den Fokus der Offentlichkeit
geruckt. Doch ganz einfach auf Knopfdruck
|asst sich sauberer Atomstrom nicht produzie-
ren — vor allem dann nicht, wenn nicht genu-
gend Ausgangsmaterial zur Verfligung steht.
Dieses Ausgangsmaterial nennt sich Uran und
der Preis daflir ging zuletzt durch die Decke.
Der Uran-Spot-Preis, der nach Fukushima jah-
relang in einem Bereich von weniger als 20 US$
je Pfund umherdimpelte, schaffte im Septem-
ber 2023 den Sprung Uber die Marke von 70
US$. Doch auch dieses Preisniveau durfte nur
ein Zwischenschritt auf dem Weg zu neuen All-
zeithochs sein, denn die Angebots-Nachfra-
ge-Situation verscharft sich gerade rapide!

Die vor wenigen Jahren noch gut gefillten La-
ger der Energieversorger (Utilities) sind nahezu
leergefegt, der Uran-Spot-Markt, der ohnehin

nur einen Bruchteil der Nachfrage befriedigen
kann, ist ausgetrocknet. Die beiden weltgroB-
ten Uranproduzenten Kazatomprom und Ca-
meco meldeten jungst, dass ihre gesamte zu
erwartende Produktion bis in 2025 hinein be-
reits ,ausverkauft® sei. Gleichzeitig haben es
viele Utilities versaumt, rechtzeitig fir Nach-
schub mittels entsprechender langfristiger Lie-
fervertrédge zu sorgen.

Das Ganze trifft auf ein Angebot, das bereits
seit Jahren zwischen einem Viertel und einem
Drittel der entsprechenden Nachfragemenge
hinterherhangt. Dies ist in erster Linie auf - teil-
wiese bereits seit Jahren — geschlossene Uran-
minen zurlckzuflhren, die zu Zeiten von Uran-
preisen von um die 20$ geschlossen wurden
und nicht binnen Tagen wieder hochgefahren
werden kénnen. Zudem sorgt gerade die héhe-
re Nachfrage flir Probleme bei der Uran-Anrei-
cherung. Entsprechende Kapazitdten sind be-

Was ist Grundlastfahigkeit und
warum ist sie so wichtig?

Als Grundlastfahigkeit wird die Fahigkeit eines
Kraftwerks zur kontinuierlichen, zuverldssigen
Bereitstellung von elektrischer Energie be-
zeichnet. Dazu zahlen Kernkraftwerke, Kohle-
kraftwerke, Gaskraftwerke, Olkraftwerke sowie
mit Ersatzbrennstoffen befeuerte Dampfkraft-
werke. Auch Blockheizkraftwerke, Biomasse-
und Biogaskraftwerke kénnen unter bestimm-
ten Voraussetzungen grundlastfahig sein, aller-
dings mussen dazu ebenfalls fossile oder
nachwachsende Rohstoffe verfeuert werden.
Die einzige grundlastféahige Stromerzeugung
aus Erneuerbarer Energie ist die mittels Was-
serkraftwerke, allerdings muss dafiir haufig ein
groBer Eingriff in die Natur erfolgen.

Nicht grundlastfahig sind aufgrund ihrer oft-
mals stark schwankenden Erzeugung und da-
mit Einspeisung Photovoltaik- und Windkraft-
anlagen, zumindest so lange nicht, bis ad-
aquate Speichermedien zur Verfligung stehen.

2019 2020 2021

grenzt und bei héherer Nachfrage kénnen die
Anreicherungszentrifugen nicht mehr so lange
laufen um maoglichst viel aus dem Ausgangs-
material Uranhexafluorid ,herauszupressen®.
Das bedeutet, das Endprodukt ist weniger stark
angereichert als noch vor wenigen Jahren, als
die Nachfrage geringer war und die Zentrifugen
langer laufen konnten. Dementsprechend steigt
die Nachfrage der Utilities nochmals - tech-
nisch-bedingt — stark an.

Hinzu kommt, dass viele etablierte Kernkraft-
nationen wie China, Indien, Japan, GroBbritan-
nien, Frankreich und die USA an einer Wie-
derinbetriebnahme, Laufzeitverlangerung oder
dem Neubau von Kernreaktoren arbeiten und
viele weitere Nationen den Bau von Reaktoren
planen. Mittelfristig sorgen weitaus kleinere Re-
aktoren — so genannte ,,Small Modular Reac-
tors®, kurz: SMRs, die modular in Fabriken ge-
fertigt und an nahezu jedem gewiinschten Ort
installiert werden kénnen, fir eine zusatzliche
Nachfrageexplosion.

Fir 2023 ist von einem Angebot von etwa 145
Millionen Pfund Triuranoctoxid (U,O,) auszuge-
hen, das die Nachfrage nach 190 Millionen
Pfund U,O, nur zu drei Vierteln wird decken
kénnen. Neue Minen bendtigen von der Entde-
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ckung einer Lagerstatte tiber die Genehmigung
und den Bau bis zur Produktionsaufnahme je-
doch durchschnittlich mindestens 10 Jahre.
Diese eklatante Unterversorgung mit Uran, zu-
zuglich weiterer Probleme, wie beispielsweise
der Tatsache, dass Russland gut 45% der welt-
weiten Uran-Anreicherungskapazitaten kontrol-
liert, eroffnet fur interessierte Investoren exzel-
lente Chancen, am Uranmarkt zu partizipieren.
Einige interessante Anlagemdglichkeiten finden
sich in diesem Report.

Kernkraftreaktorenflotte nach den
Abschaltungen in Deutschland
wieder auf Wachstumskurs

Obgleich die Anzahl der am Netz befindlichen
Kernkraftreaktoren 2022 und 2023 zurlckging,
was vor allem auf mehrere Stilllegungen in
Deutschland zurlickzufiihren war, befindet sich
die weltweite Reaktorenflotte seit Mai 2023 wie-
der auf Wachstumskurs — sowohl bei der Anzahl
der Reaktoren als auch bei der elektrischen Net-
toleistung.

Seit Anfang 2023 wurden 4 neue Kernkraftreak-
toren weltweit ans Netz genommen, darunter
auch zwei in Europa (Belarus + Slowakei) und

Uranpreisentwicklung der
letzten 5 Jahre
(Quelle: eigne Darstellung)
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einer in den USA (Vogtle-3). AuBerdem wurde
mit Takahama-1 ein japanischer Reaktor wieder
ans Netz genommen, der lange Zeit offline war.
Zugleich begann der Bau an 4 neuen Reakto-
ren, darunter auch einer in Agypten. Ende Sep-
tember 2023 betrieben somit 32 Nationen 411
Reaktoren mit einer gesamten elektrischen Net-
toleistung von rund 369,4 Gigawatt. 26 weitere
befanden sich zu diesem Zeitpunkt im War-
tungszustand.

Die aktuell fihrende Kernkraftnation mit 93 in
Betrieb befindlichen Reaktoren sind die USA.
Beim Zubau sind jedoch aufstrebende Schwel-
lenlander wie China, Indien, die Turkei und meh-
rere arabische Nationen fiihrend, da diese im-
mer mehr Energie bendtigen und ihren Fokus
bereits seit geraumer Zeit auf einen massiven
Ausbau ihrer Kernkraft-Kapazitaten richten. So
befinden sich aktuell 58 weitere Kernreaktoren
mit einer gesamten elektrischen Nettoleistung
von rund 60,2 Gigawatt in Bau — davon allein 22
in China. Fir rund 125 zuséatzliche sind die Pla-
nungen bereits abgeschlossen und mehr als
300 weitere sind weltweit in Planung.

Nur mit Uran sind Kernspaltungs-
Kettenreaktionen kommerziell
maoglich

Uran ist benannt nach dem Planeten Uranus und
ein chemisches Element mit dem Elementsym-
bol U und der Ordnungszahl 92. Es handelt sich
bei Uran um ein Metall, dessen samtliche Isoto-
pe radioaktiv sind. Natirlich in Mineralen auftre-
tendes Uran besteht zu etwa 99,3% aus dem
Isotop 238U und zu 0,7% aus 235U.

Das Uranisotop 235U ist durch thermische Neu-
tronen spaltbar und damit neben dem &auBerst
seltenen Plutonium-Isotop 239Pu das einzige
bekannte natirlich vorkommende Nuklid, mit
dem Kernspaltungs-Kettenreaktionen moéglich
sind. Aus diesem Grund findet es Verwendung
als Primarenergietrager in Kernkraftwerken und
Kernwaffen.

Vorkommen

Uran kommt nicht gediegen in der Natur vor,
sondern stets in sauerstoffhaltigen Mineralen. Es
gibt insgesamt rund 230 Uranminerale, die lokal
von wirtschaftlicher Bedeutung sein kdnnen.

Es gibt eine groBe Spannbreite von Uranlager-
statten von magmatischen hydrothermalen bis
zu sedimentéren Typen.

Die héchsten Urangehalte werden in Diskor-
danz-gebundenen Lagerstatten mit durch-
schnittlichen Urangehalten von 0,3 bis 20 % er-
reicht. Die hochsten Grade betragen Uber 70%
U0,

Die groBten Uranerz-Reserven liegen nach
Angaben der Internationalen Atomenergieorga-
nisation (IAEO) in den USA, Niger, Australien,
Kasachstan, Namibia, Stidafrika, Kanada, Brasi-
lien, Russland, Ukraine und Usbekistan.

Uranforderung

Bei der Uranférderung werden im Grunde ge-
nommen zwei Verfahren unterschieden: Die kon-
ventionelle Férderung und die Gewinnung mittels
In-Situ-Laugung beziehungsweise In-situ-reco-
very (ISR). Die exakte Gewinnungsmethode
héngt von den Eigenschaften des Erzkdrpers,
wie Tiefe, Form, Erzgehalt, Tektonik, Art des Ne-
bengesteins und anderen Faktoren ab.

Konventionelle Férderung

Der Uberwiegende Teil des Urans wird im Tiefbau
gewonnen. Die Lagerstdtten werden Uber
Schachte, Stollen, Rampen oder Wendeln er-
schlossen. Probleme stellen hdufig das eindrin-
gende Grubenwasser sowie die so genannte Be-
wetterung (technische MaBnahmen zur Versor-
gung von Bergwerken mit frischer Luft) dar. Die
exakte Abbaumethode wird nach den Eigen-
schaften der Lagerstétte gewahlit. Vor allem die
Form der Erzkdrper sowie die Verteilung des
Urans darin sind ausschlaggebend. Im Tiefbau
Iasst sich ein Erzkérper gezielt abbauen, wodurch
viel weniger Abraum als im Tagebau anfallt.

Oberflachennahe oder sehr groBe Erzkorper
werden bevorzugt im Tagebau gewonnen. Dies
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ermdglicht den Einsatz kostenginstiger GroB-
technik. Moderne Tagebaue kdnnen wenige Me-
ter bis Uber 1.000 Meter tief sein sowie einige
Kilometer Durchmesser erreichen. Beim Tage-
bau fallen oftmals groBe Mengen an Abraum an.
Wie im Tiefbau missen auch fur einen Tagebau
gegebenenfalls groBe Mengen Wasser gehoben
werden, allerdings stellt die Bewetterung ein we-
niger groBes Problem dar.

ISR-Férderung

Bei der ISR-Methode werden mit Hilfe so ge-
nannter Injection Wells, also einer Art Ein-
spritz-Schachten, Wasser und geringe Mengen
von CO, und Sauerstoff in die Sandsteinschich-
ten eingebracht, das Uran herausgel®st und mit
Hilfe so genannter Recovery Wells (Rickgewin-
nungs-Schéchte) wieder an die Oberflache zur

weiteren Verarbeitung gepumpt. Das ganze Ver-
fahren findet also komplett unterirdisch statt. Die
Vorteile dieses Verfahrens liegen somit auf der
Hand: es missen keine groBeren Erdbewegun-
gen wie beim Open-Pit Betrieb durchgefiihrt
werden, es entstehen keine Abraumhalden oder
Ablaufbecken fir Schwermetalle und Cyanide.
An der Oberflache sind lediglich die Wells sicht-
bar, die Flachen um die Wells herum k&nnen
weiter ohne Einschrankungen landwirtschaftlich
bewirtschaftet werden. Das ISR-Verfahren
macht auch Depots mit niedrigen Graden wirt-
schaftlich abbaubar, die Kapitalkosten fiir die
Minenentwicklung werden stark reduziert. Das
ganze Verfahren ist darliber hinaus mit einem
Minimum an Arbeitskraften durchzufiihren, was
auch die operativen Kosten drastisch senkt.
Laut einer Studie der World Nuclear Association
stammten zuletzt 25% des auBerhalb Kasach-
stans geforderten Urans aus ISR-Minen.

Die aktuelle Nachfrage-Situation:

Die USA verlangern die Kraftwerks-
laufzeiten, haben nach vielen Jahren
wieder ein Kraftwerk neu ans Netz
gebracht und wollen kiinftig wieder
mehr zubauen

Die USA besitzen mit 93 Reaktoren die mit Ab-
stand groBte aktive Kernkraftwerksflotte welt-
weit. 2023 wurde mit Vogtle-3 sogar seit langer
Zeit wieder ein neuer Reaktor ans Netz gebracht.
Dennoch droht den USA ein Kollaps bei der
Energieversorgung. Noch immer sind die Verei-
nigten Staaten dasjenige Land mit dem héchsten
Pro-Kopf-Verbrauch an Strom weltweit. So bleibt
den USA nichts anderes Ubrig, als die Anzahl ih-
rer Kernreaktoren in den kommenden Jahren zu
erhéhen. Dementsprechend ist der Ausbau der
Kernkraftwerksflotte auch Teil des, von Prasident
Biden angestoBenen ,,Green New Deal”, der das
Land in Richtung CO,-Neutralitat fihren soll. Ne-
ben dem Ausbau von Wind- und Solarenergie
steht die Kernkraft dabei an oberster Stelle.

In den vergangenen Jahren wurde fir mehr als
60 US-amerikanische Kernreaktoren ein Antrag

auf eine Laufzeitverlangerung auf mindestens 60
Jahre Gesamtbetriebszeit gestellt. Hinzu kom-
men etwa 40 Antrage auf den Bau neuer Kern-
kraftanlagen. Aktuell befindet sich eine weitere
Anlage in Bau, weitere 20 befinden sich in der
konkreten Planungsphase.

China wird Frankreich in Kiirze
als zweitgroBte Kernkraftnation
tiberholen

Seit mehreren Jahren ist es China, das beim Bau
von Kernkraftwerken das Tempo vorgibt. 55 Re-
aktoren mit einer gesamten elektrischen Netto-
leistung von 53,2 Gigawatt betreibt das Reich
der Mitte, in dem bislang vor allem Kohle zur
Stromerzeugung verbraucht wurde. Davon wur-
den allein 18 neue Reaktoren seit Anfang 2018 in
Betrieb genommen. Es ist damit zu rechnen,
dass China in Klrze Frankreich (56 Reaktoren)
als aktuelle Nummer zwei bei der Kernkraft ablé-
sen wird — auch hinsichtlich der elektrischen
Nettoleistung.

Die chinesische Regierung plant in den kom-
menden 15 Jahren den Bau von mehr als 80
neuen Kernreaktoren und bis 2050 von tber 220
neuen Kernreaktoren. Bis 2030 sollen insgesamt
110 Reaktoren am Netz sein, womit man dann
die USA als bisherigen Spitzenreiter abgeldst
haben wird. Insgesamt befinden sich aktuell 22
Kernreaktoren in der Bauphase. Allein in den
ersten acht Monaten 2023 startete China den
Bau von drei Reaktoren, 2022 waren es funf.

Indien schaltet mehrere Génge héher

Indien, der nun offiziell bevdélkerungsreichste
Staat der Erde plant angesichts eines immer
gréBeren Energiehungers, seine nukleare Ener-
gie-Kapazitat, um mindestens 70 Gigawatt aus-
zubauen.

Aktuell laufen insgesamt 19 indische Kernreak-
toren (6,3 Gigawatt). Indien besitzt hauptsach-
lich kleine Reaktoren mit lediglich 202 Mega-
watt, wird zukunftig aber vermehrt auf groBe
Reaktoren mit mehr als 1.000 Megawatt setzen.
Aktuell befinden sich in Indien 8 Kernreaktoren
in Bau, bis 2050 sollen weitere 40 folgen.

Russland baut weiter aus

Russland hat ebenfalls einen massiven Ausbau
seiner Kernkraftanlagen gestartet. Das Land
betreibt aktuell 37 Kernreaktoren mit etwa 27,7
Gigawatt. 3 Anlagen befinden sich in der Bau-
phase. Dariiber hinaus plant Russland den Bau
von Uber 40 weiteren Atomkraftwerken, die den
Anteil der Kernenergie am russischen Energie-
mix von derzeit 15% auf Uber 25% erhdhen sollen.

Japan vollzieht Kehrtwende um 180
Grad und kehrt zuriick zum Kraft-
werksbau

Der einstmals zweitgréBte Atomstromproduzent
der Welt Japan betreibt zwéIf Jahre nach Fuku-
shima bereits wieder 11 von vormals Uber 50
Reaktoren. Diese durchliefen ein strenges Si-
cherheitsprotokoll und laufen bereits wieder un-
ter Volllast. 22 weitere Reaktoren befinden sich
aktuell im Wartungs- und Uberpriifungsmodus
und kénnten in den kommenden Monaten und

Jahren noch folgen. Interessant ist aber etwas
ganz anderes: Japan ist zurlickgekehrt in den
immer groBer werdenden Kreis derjenigen Nati-
onen, die neue Reaktoren bauen. Demnach be-
finden sich im Land der aufgehenden Sonne ak-
tuell wieder 2 gréBere Reaktoren in Bau. Japan
plant zudem eine Verlangerung der Laufzeiten
bestehender AKW auf Uber 60 Jahre. Ziel ist es,
bis 2030 rund 25 Prozent der Stromversorgung
aus Kernkraft zu erzeugen. Vor Fukushima lag
der Anteil bei 30 Prozent, 2020 waren es hinge-
gen lediglich finf Prozent.
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Mehrere weitere Nationen steigern
ebenso ihre Kernkraft-Kapazitaten
oder starten ihre Kernkraftkarriere

Neben den 32 Nationen, die bereits Kernreakto-
ren am Netz haben, befinden sich in 17 Staaten
Kernkraftwerke in Bau. Darunter befinden sich
unter anderem Argentinien, Bangladesch, die
Slowakei, Agypten und die Tiirkei. Weitere Lan-
der wie etwa Jordanien und Indonesien planen
den Bau mehrerer Reaktoren in den kommenden
Jahren.

80
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Ubersicht zu den aktuell
laufenden Reaktoren (blau),
den aktuell abgeschalteten
Reaktoren (grau) und

den in Bau befindlichen
Reaktoren (hellblau).
(Quelle: www.iaea.org/
PRIS)
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Firma TerraPower
(Quelle: TerraPower)

SMRs werden in Zukunft fiir glinstige
Energie und einen zuséatzlichen Nach-
frageschub bei Uran sorgen

Momentan dominieren die groBen Reaktoren mit
Nennleistungen von teilweise weit Uber 1.000
Megawatt den Kernenergiesektor. Allerdings ist
gerade ein zukunftiger, riesiger Wachstums-
markt fur Uran im Entstehen. Es handelt sich da-
bei um so genannte ,Small Modular Reactors*
— kurz ,SMRs*, also kleine 5-300 Megawatt-Ein-
heiten, die modular in einer Fabrik gebaut und
zum spéteren Einsatzort gebracht werden kon-
nen. Diese skalierbaren Einheiten kénnen koh-
lenstofffreie Vorteile bieten, wahrend sie bei den
Kosten mit billigem Erdgas oder Diesel konkur-
rieren und aufgrund ihrer lastabh&ngigen Eigen-
schaften und ihres emissionsfreien Betriebs mit
netzintensiven erneuerbaren Energien koexistie-
ren kénnen. Die einzelnen SMR-Einheiten haben
eine Leistung von zumeist unter 300 Megawatt
und kénnen ohne Brennstoffumladung 3 bis 5
Jahre betrieben werden — ohne Unterbrechung.
Die Entwicklung von SMRs ist dabei keineswegs
neu, geht diese doch bis in die 1950er Jahre zu-
rick, als man eine Md&glichkeit suchte, Flug-
zeugtrager und U-Boote sicher mit Strom zu
versorgen. SMRs bieten den Vorteil, dass sie
nahezu Uberall auf der Welt installiert werden
kénnen und somit ideal fir die dezentrale Ener-
gieversorgung und dabei vor allem auch fir klei-
nere Netze, Inselstaaten oder abgelegene
Standorte (einschlieBlich Bergbau und Militar-

basen) interessant sind. In GroBbritannien, Ka-
nada, Belgien und den USA wurden bereits be-
deutende Fortschritte bei der staatlichen finanzi-
ellen  Unterstitzung  dieser  innovativen,
kohlenstofffreien Energiequellen erzielt.

So arbeitet unter anderem Microsoft-Griinder
Bill Gates an der Entwicklung derartiger Klein-
reaktoren und forciert den Bau einer entspre-
chenden Anlage in Wyoming, die dort ein Kohle-
kraftwerk ersetzen soll. Gates’ Unternehmen
TerraPower soll Uber einen natriumgekihlten
Schnellen Reaktor mit einer Leistung von 345
Megawatt verfligen. Mittels Salzschmelzen-
Speichertechnologie kann die Leistung der An-
lage bei Bedarf fir mehr als fiinfeinhalb Stunden
auf 500 MW erhdht und damit rund 400.000
Haushalte versorgt werden.

Ein bereits bestehendes Beispiel flr ein solches
Kraftwerk ist die Akademik Lomonossow, die
Russland 2019 als schwimmendes Kraftwerk im
Norden Sibiriens zur Versorgung mehrerer Berg-
bauminen sowie einer 4.000-Einwohner zéhlen-
den Siedlung in Dienst stellte.

China hat 2021 zwei SMRs mit jeweils 250 MW
thermischer Leistung in Betrieb genommen.

Das Kernmodul des weltweit ersten kommerziellen
kleinen modularen Reaktors (SMR) hat am 13. Juli 2023
die Bauabnahme bestanden. (Quelle: China Central
Television)

Nuscale Power entwickelt kleine, gebrauchs-
fertig zu liefernde Reaktormodule mit einer Leis-
tung von 50 MW. Einzelne Module sollen sich
per Schwertransport an ihre Einsatzorte bringen
lassen, wo bis zu zwélf voneinander unabhéngig
arbeitsfdhige Module mit dann zusammen 600
MW Leistung in einem Gebadude untergebracht
werden sollen. Die Design-Zulassung in den
USA wurde im Januar 2023 erteilt.

Vorfahrmodell eines NuScale Kleinreaktors
(Quelle: Oregon State University/Wikimedia Commons)

Auch Rolls-Royce ist langst in das zukinftige
Milliarden-Geschaft SMRs eingestiegen und hat
einen Druckwasserreaktor mit einer elektrischen
Leistung von 470 MW entwickelt. Die Einzelteile
der Reaktorblécke sollen sich mit einem Lkw
transportieren lassen und in Massenproduktion
hergestellt werden. Die Zulassung in GroBbritan-
nien soll bis 2024 erfolgen, der erste Reaktor
2029 ans Netz gehen. Die Liste derartiger Pro-
jekte lasst sich noch erweitern, wobei gerade
osteuropédische Staaten aktuell an vorderster
Front zum Betrieb entsprechender Anlagen sind.
Belgien hat bereits 2021 100 Millionen Euro For-
dermittel fur die Forschung zur Entwicklung klei-
nerer modularer Kernreaktoren vorgesehen.
Weiterhin haben Polen, Ruménien, Estland,
Tschechien, Schweden und die Niederlande ent-
sprechende Férdermittel freigegeben bzw. For-
schungsarbeiten gestartet. Besonders interes-
sant erscheint die Verwendung von SMRs auch
fir schwere Containerfrachter, die bisher mit
teurem Dieseldl laufen.

Insgesamt erscheint hiermit ein riesiger Markt
am Horizont, der den gesamten Uransektor ab
spatestens 20230 mit einer nicht flir moglich ge-
haltenen Nachfrage fluten kénnte.
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Kernkraftbetreiber schlieBen neue
langfristige Liefervertrage ab

Der vorhergehende Zyklus von Vertragsab-
schlissen, der von den Uranpreisspitzen der
Jahre 2007 und 2010 dominiert wurde, hat dazu
geflhrt, dass sich die Anlagenbetreiber auf Ver-
trdge mit héherem Preisniveau und sehr langen
Laufzeiten von etwa 8 bis 10 Jahren eingelassen
haben. Die allermeisten dieser alten Vertrdge
sind langst ausgelaufen, wobei sich viele Utilities
noch um keinen Ersatz fir diese Liefermengen
gekimmert und sich stattdessen auf dem véllig
Uberséttigten Spot-Markt bedient haben. Dieser
ist mittlerweile so gut wie ausgetrocknet. Der
ungedeckte Bedarf wird in den kommenden 10
Jahren daher erwartungsgemaB bei Uber einer
Milliarde Pfund U,O, liegen. Gleichzeitig sind
mehr als 75% des zu erwartenden Reaktorbe-
darfs bis 2028 nicht vertraglich abgesichert. Bei
einem nur wenig gehandelten Rohstoff wie Uran
durfte diese Ruckkehr zu ,normaleren® Lang-
zeitvertragen einen gewaltigen Druck sowohl auf
die langfristigen Preise als auch auf die Spot-
preise auslben. Bei den internationalen Anla-
genbetreibern sind daher nun vermehrt Signale
in Richtung einer verstarkten Kauftétigkeit bzw.
hinsichtlich des Abschlusses neuer, langfristiger
Kontrakte zu erkennen.

Ubersicht zum Alter der

aktuell laufenden
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Anzahl der Reaktoren

Reaktoren. Viele werden in

den kommenden Jahren

durch leistungsstérkere
ersetzt werden (mussen).
(Quelle: www.iaea.org/

PRIS)
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Die aktuelle Angebots-Situation:

Uran-Férderung ist stark riicklaufig

2022 wurden rund 130 Millionen Pfund U,O, aus
weltweiten Minen geférdert. Das war bedeutend
weniger als zum Peak im Jahr 2016, wo noch
mehr als 160 Millionen Pfund U,O, produziert
wurden. Fir 2023 erwarten fihrende Uranexper-
ten eine Férderung von etwa 145 Millionen Pfund
U,0,.

Kasachstan ist unangefochtener
Spitzenreiter bei der Uranférderung

Wéhrend nahezu alle etablierten Uran-Produzen-
ten Schwierigkeiten bei der Erweiterung ihrer
Uran-Produktion haben, hat sich mittlerweile eine
Region an allen anderen Landern vorbei an die
Spitze der Uran-Forderung geschoben: Zent-
ral-Asien. Dort konnte in den letzten Jahren vor
allem Kasachstan seine Uran-Férderung verviel-
fachen. So stieg die Uran-Produktion der ehema-
ligen Sowijetrepublik von 2000 bis 2019 von 1.870
auf Uber 22.808 Tonnen. Damit zog Kasachstan
2009 auch am bisherigen Spitzenreiter Kanada
vorbei und ist jetzt fur rund 45% der gesamten
weltweiten Uran-Férderung zusténdig. 2020 sank
die Forderung, bedingt durch Produktions-
kurzungen aufgrund niedriger Preise und der
Auswirkungen der Corona-Pandemie auf 19.477
Tonnen. 2021 férderte Kasachstan etwa 21.800
Tonnen Uran, 2022 etwa 21.200 Tonnen.

Ehemalige Férdernationen kampften
mit schwachen Uran-Preisen

Die etablierten Uran-Foérdernationen Australien,
Kanada, Russland und Niger hatten schon vor
der Corona-Krise Probleme ihre Produktion wei-
ter auszubauen. Alle vier Lander zusammen pro-
duzierten im Jahr 2021 knapp 16.430 Tonnen
Uran. 2009 waren es noch 28.000 Tonnen Uran.
Teilweise wurden Minen aufgrund des schwa-
chen Uran-Spot-Preises oder mangels weiterer
Verflugbarkeit von Reserven stillgelegt.

US-amerikanische Uran-Férderung
war zuletzt nicht existent

Obwohl die USA weiterhin der gréBte Uran-Ver-
braucher auf dem Globus sind, ist die Uran-In-
dustrie der USA quasi zum Erliegen gekommen.
Seit 1980 wurde praktisch nichts in die Erschlie-
Bung neuer Vorkommen investiert und nahezu
95% des bendtigten Urans aus den Abriistungs-
programmen gewonnen. Die US-amerikani-
schen Kernreaktoren verbrauchen etwa 21.000
Tonnen Uran jéhrlich. Eine Erhéhung der Kapazi-
taten wirde dementsprechend auch eine Erhé-
hung der bendtigten Menge an Uran bedingen.
Die World Nuclear Association (WNA) rechnet
damit, dass 2035 allein in den USA jahrlich etwa
35.000 Tonnen Uran benétigt werden. Dabei er-
reichte die US-amerikanische Uran-Produktion
ihren bisherigen Hochpunkt 1980. Damals wur-
den etwa 29.000 Tonnen Uran aus dem Boden
geholt. Nach dem Ende des Kalten Krieges wur-
den vor allem abgeristete Atomwaffen zur wich-
tigsten Quelle fir den US-amerikanischen Uran-
bedarf. Dies flhrte zu einem Rickgang der
amerikanischen Uranproduktion auf zuletzt 75
Tonnen U,O, in 2022. Als unmittelbare Folge
daraus wurde ein GroBteil der Infrastruktur und
der genehmigten Produktionsanlagen einfach
geschlossen oder komplett abgebaut. Aktuell
existieren nur noch einige wenige Minenlizenzen
in Texas, Arizona und Wyoming. Zuletzt arbeite-
ten jedoch mehrere Unternehmen an neuen
Lizenzen fiUr ihre Verarbeitungsanlagen. Insge-
samt besitzen die USA eine Produktionskapazi-
tat von rund 30 Millionen Pfund U3O8 pro Jahr,
wovon aber nur rund die Halfte eine Produkti-
onsgenehmigung besitzt.

Massive Produktionskiirzungen
fiihren zur Stabilisierung des Uran-
preises

Obwohl Kasachstan zu den Nationen gehért, die
aktuell am kostengtinstigsten Uran abbauen
koénnen, ist das Land langst nicht mehr bereit,

seine Uran-Vorkommen zu absoluten Tiefstprei-
sen zu verschleudern. So gab der staatliche
Konzern Kazatomprom Anfang 2017 bekannt,
dass man die eigene Uranférderung in 2017 um
mindestens 20% kurzen wird. Im Mai 2018 kin-
digte Kazatomprom weitere Produktionsklrzun-
gen an. Zusétzlich dazu musste die Produktion
Corona-bedingt weiter heruntergefahren wer-
den.

Doch Kazatomprom ist nicht der einzige Uran-
férderer, der angesichts des schwachen Uran-
preises auf Produktionskiirzungen setzte. So
kindigte auch der Uran-Major Cameco ent-
sprechende Produktionskirzungen an und
schloss seine Mine McArthur River sowie die
Anlagen auf Key Lake im Januar 2018 auf zu-
nachst unbestimmte Zeit. Auch die Mine Rabbit
Lake wurde geschlossen, beide zahlen zu den
zehn gréBten Uranminen weltweit. McArthur Ri-
ver war die Mine mit der zweith6chsten Uran-
férderung und den hdchsten Graden weltweit.
Mit der einstweiligen SchlieBung wurden mit
einem Schlag 10% der gesamten Weltférde-
rung vom Markt genommen.

Mittlerweile 14uft die Forderung wieder an, wo-
bei erst 2024 wieder die volle Kapazitat er-
reicht werden wird. Aufgrund dessen, dass Key
Lake lange Zeit nicht in Betrieb war, kdmpfte
das Unternehmen zuletzt mit Verarbeitungs-
schwierigkeiten, weswegen ein Teil der Forde-
rung aus McArthur River auf Halde genommen
werden musste. AuBerdem tritt Cameco seit
geraumer Zeit selbst als Urankdufer auf, um
langfristige, héher dotierte Liefervertrdge mit
entsprechenden Uranmengen zum Spot-Preis
zu bedienen.

Von 2017 bis 2022 reduzierte Kazatomprom
seine Uranférderung um etwa 15% und Kanada
um etwa 45%. Hinzu kommen SchlieBungen in
Moab Khotseng in Sldafrika und in den, in
chinesischem Besitz befindlichen Bergwerken
Husab und Rdssing in Namibia, um nur die
wichtigsten zu nennen. Der Spot-Markt, des-
sen Angebot sich hauptséchlich durch Uran,
welches als Beiprodukt in anderen Minen
geférdert wird, zusammensetzt, verzeichnete
zuletzt auch einen Angebotsriickgang durch
diverse MinenschlieBungen.

Gewaltige Angebotsliicke bereits
seit Jahren existent

Bereits vor der Corona-Pandemie betrug das
Angebotsdefizit etwa 40 Millionen Pfund Uran
pro Jahr. 2020 betrug das Angebotsdefizit etwa
57 Millionen Pfund USOB, was etwa einem Viertel
der weltweiten Jahresnachfrage entsprach.
2021 verzeichnete die Internationale Atomener-
gieorganisation (IAEA) ein Angebotsdefizit von
50 Millionen Pfund USOS, 2022 von 40 Millionen
Pfund U,O,. Der aktuelle Bedarf wird zum GroB-
teil aus Lagerbestédnden gedeckt, die damit
rasch zur Neige gehen. Eine Angebotsliicke
besteht de facto bereits seit 2017. So liegt der
Verbrauch auf dem aktuellen Stand von 411
Kernreaktoren weltweit bei etwa 190 Millionen
Pfund USOS, wovon im laufenden Jahr voraus-
sichtlich lediglich circa 145 Millionen Pfund
durch die weltweite Uran-Férderung abgedeckt
werden kdénnten.

In den letzten funf Jahren blieb die weltweite Pro-
duktion um etwa 40-60 Millionen Pfund pro Jahr

hinter dem weltweiten Uranverbrauch zurtick.

Vorkommen sind stabil - Zu héheren
Uranpreisen besteht eine akzeptable
Reichweite

Experten gehen bei einem Marktpreis von 40
US$ je Pfund Uran von knapp 715.000 Tonnen
an wirtschaftlich férderbarem Uran aus. Bei ei-
nem jahrlichen Verbrauch von aktuell etwa
70.000 Tonnen Uran wirden diese Vorkommen
also gerade einmal 10 Jahre lang ausreichen,
sofern der Marktpreis dafir in diesem Zeitraum
konstant bei mindestens 40 US$ liegen und die
Nachfrage ebenfalls konstant bleiben wirde.
Diese wird aber zwangslaufig ansteigen.

Sofern der Marktpreis fir Uran steigen und For-
derkosten von 80 US$ je Pfund Uran rechtferti-
gen wirde, kdnnte man etwa 1,28 Millionen Ton-
nen Uran wirtschaftlich abbauen. Reichweite bei
heutigem Verbrauch: 18 Jahre.

Stiinde der Uran-Preis bei 130 US$ je Pfund
kdénnten etwa 3,79 Millionen Tonnen Uran wirt-
schaftlich geférdert werden. Die bekannten Vor-
rate wirden beim aktuellen Verbrauch dann
etwa 54 Jahre lang ausreichen.
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Zusammenfassung: Das bestehende
Angebotsdefizit wird sich kunftig noch

beschleunigen

Ein zukiinftiges Angebotsdefizit zum
aktuellen Spot-Preis ist nahezu
unvermeidlich

Die IAEA schatzt, dass der weltweite Uran-Be-
darf durch den Neubau von Kernkraftwerken im
Jahr 2030 auf bis zu 260 Millionen Pfund U,O,
pro Jahr ansteigen wird. In den vergangenen 5
Jahren bestand de facto bereits eine Angebots-
licke zwischen 40 bis 60 Millionen Pfund pro
Jahr. Die World Nuclear Association ging in ihrem
jungsten Nuclear Fuel Report von einem Nach-
frageanstieg um jéhrlich 3,1% bis 2040 aus.

Vom Underfeeding zum Overfeeding

Eine weitere Herausforderung stellt eine simple
technische Gegebenheit dar: Die Anreicherung.
Zu Zeiten geringerer Nachfrage kénnen die An-
reicherungsbetriebe ihre Zentrifugen langer lau-
fen lassen und so entsprechend mehr angerei-
chertes Uran aus dem angelieferten Ausgangs-
material gewinnen (Underfeeding). Zu Zeiten
héherer Nachfrage und knapp verfligbarer Ka-
pazitdten steht weniger Zeit fur die Anreicherung
des Ausgangsmaterials zur Verfligung. Entspre-
chend niedriger ist die Ausbeute (Overfeeding).
Will man also die Menge des angereicherten
Urans beibehalten, benétigt man mehr vom Aus-
gangsmaterial als Input fir den Anreicherungs-
prozess. Es ist daher davon auszugehen, dass
momentan alleine aufgrund der Anreicherungs-
problematik etwa 20 Millionen Pfund Uran mehr
bendtigt werden als zu Zeiten des Underfeeding.

Uranpreis muss steigen, um die
Foérderung zu erh6hen

Damit ist klar, dass die augenscheinlich gins-
tigste und einzig grundlastféhige CO,-freie Art
der Strom-Erzeugung nur dann weiter genutzt
werden kann, wenn der Markt-Preis flr das Aus-
gangs-Produkt Uran weiter ansteigt. Auch bei

Uran regeln die Nachfrage und das Angebot den
Markt-Preis. Sofern der Markt-Preis jedoch kei-
ne wirtschaftliche Férderung mehr zuldsst, muss
und wird dieser zwangslaufig steigen. Im Falle
von Uran kommt noch hinzu, dass auch die
Nachfrage durch den Bau mehrerer hundert
neuer Kernreaktoren stark ansteigen wird, so-
dass der Markt-Preis quasi doppelt profitiert.
Und damit natdrlich auch diejenigen Anleger, die
rechtzeitig genug diesen Trend erkannt haben.

Ein hoher Bedarfsanteil ist aktuell
ungedeckt - neue Liefervertrage
kdnnen nur mittels héherer Forde-
rung bedient werden

Der ungedeckte Bedarf wird in den kommenden
zehn Jahren erwartungsgemaB bei Uber einer
Milliarde Pfund U,O, liegen. Dabei werden mehr
als 75% des zu erwartenden Reaktorbedarfs bis
2028 nicht vertraglich abgesichert sein, obwohl
einige Utilities bereits neue Liefervertrdge mit
Cameco, Orano und anderen abgeschlossen
haben. Bei einem nur wenig gehandelten Roh-
stoff wie Uran dirfte diese Riickkehr zu ,,norma-
leren“ Langzeitvertragen einen gewaltigen Druck
sowohl auf die langfristigen Preise als auch auf
die Spotpreise ausliben. Fakt ist, dass allen vo-
ran die beiden weltgroBten Uranproduzenten
Cameco und Kazatomprom bis in 2025 hinein
bereits ausverkauft sind.

USA wollen Abhéngigkeit reduzieren
und setzen auf Uran aus eigenen
Minen

Die USA arbeiten ebenso wie viele Privatunter-
nehmen an der Umsetzung der SMR-Technik.
Bis dato finanzierte das amerikanische Depart-
ment of Energy im Rahmen seines neuen Advan-
ced Reactor Demonstration Programs Projekte
mit Gber 160 Millionen US$.

Weiterhin versucht das Land unabhé&ngiger von
den immens hohen Uranimporten, vornehmlich
aus Nachfolgestaaten der ehemaligen Sowijet-
union zu werden. Dazu genehmigte der US-Kon-
gress ein Budget, welches Uber die kommenden
10 Jahre jahrlich 150 Millionen US$ zur Schaf-
fung einer strategischen Uranreserve bereitstellt.
Diese Reserve soll génzlich aus Uran aus US-Mi-
nen stammen. Eine erste Gebotsphase US-ame-
rikanischer Unternehmen startete kurzlich. Die
Biden Regierung will diesen Part sogar auf bis zu
4,3 Milliarden US$ furr die kommenden 10 Jahre
aufstocken.

Uran-Investoren kaufen Spot-Markt
leer

Erst jungst kamen mehrere weitere, starke
Marktakteure hinzu, die sich mittlerweile am
Spot-Markt zum kleinen Preis U,O, sichern, das
zumeist aus Minen stammt, wo Uran als Bei-Pro-
dukt anfallt. Neben Cameco, das mittlerweile als
K&ufer auftritt, konnten auch der Sprott Physical
Uranium Trust und Yellow Cake Plc. gréBere
Mengen Uran aufkaufen. All diese Akteure nah-
men seit Anfang 2021 mehr als 100 Millionen

Pfund U,O, vom Spot-Markt. Weiterhin kauften
auch Uran-Unternehmen wie Uranium Energy,
Denison Mines und Boss Energy physisches
Uran, um im Falle einer baldigen Produktions-
aufnahme flexibel agieren und Liefervertrage er-
flllen zu kdnnen.

Die besten Uranaktien versprechen
Vervielfachungs-Potenzial!

Die aktuelle Situation eines weiterhin zu niedri-
gen und nicht die Realitdt wiederspiegelnden
Uran-Spot-Preises plus das weiterhin beste-
hende, massive Angebotsdefizit haben wir zum
Anlass genommen, lhnen aussichtsreiche Uran-
Aktien kompakt zusammenzufassen. Dabei
konzentrieren wir uns vor allem auf Entwick-
lungsgesellschaften mit &uBerst aussichtsrei-
chen Projekten, da diese neben der eigentlichen
Aufwertung durch einen héheren Uran-Spot-
Preis in dem Zusammenhang auch noch eine
hohe Ubernahme-Chance bieten.

Zu beachten sind ebenso die beiden Experten-
interviews, die zusétzliche Informationen und
Anlageideen liefern.

USA und EU setzen
verstérkt auf Atomkraft als
grdne, grundlastféhige
Energiequelle

(Quelle: adobestock.com)
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Interview mit Scott Melbye -

Scott Melbye ist mit seiner
liber 35-jahrigen Zugehdrigkeit
ein Veteran der Kernenergie-
Industrie, wo er Fiihrungs-
positionen in groBen Uran-
Bergbau-Unternehmen sowie
brancheniibergreifenden
Organisationen inne hatte
beziehungsweise hat. Bis zum
Juni 2014 war Melbye
Executive Vice President,
Marketing, bei Uranium One
und dabei verantwortlich fiir
globale Uran-Vertriebsaktivi-
taten. Zuvor war Melbye 22
Jahre bei der Cameco-Gruppe
tatig, sowohl am Hauptsitz in
Saskatoon, als auch bei den
Tochtergesellschaften. Er war
zuletzt als Président der
Cameco Inc., der
Tochtergesell- schaft tatig, die
verantwortlich fiir Marketing
und Handel ist, mit einem
jahrlichen Umsatz von iiber 30
Millionen Pfund.
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Herr Melbye, die Kernkraft erlebt eine wahre
Wiedergeburt. Viele Lénder planen den Bau
neuer Reaktoren zur umweltfreundlichen,
CO_-freien Energieerzeugung. Inwieweit ist
Kernenergie CO -frei und wie kann die Kern-
energie zur Verbesserung des Klimas und der
Energieversorgung der Welt beitragen?

Da die Weltwirtschaft mit der dreifachen Her-
ausforderung kdmpft, eine saubere, wirtschaft-
liche und zuverlassige Energieversorgung zu
gewahrleisten, spielt die Kernenergie eine
Schliisselrolle bei der Bewaltigung all dieser
Aufgaben, so dass die Kernenergie aufgrund
ihrer reichhaltigen, erschwinglichen und koh-
lenstofffreien Eigenschaften eine nie dagewe-
sene Akzeptanz erfahrt. Zum ersten Mal in der
modernen Geschichte der Kernenergie gibt es
eine breite Unterstitzung fir die Kernenergie
von der politischen Rechten und der Linken,
von der Investorengemeinschaft, von Umwelt-
schitzern und Industriellen. Unabhangig
davon, ob man die Vorteile dieser fihrenden
grinen Energietechnologie schatzt oder die Zu-
verlassigkeit und Erschwinglichkeit von Grund-
laststrom rund um die Uhr in den Vordergrund
stellt, die Kernenergie bietet in jeder Hinsicht
Vorteile. Sie ist ebenso kohlenstofffrei und si-
cher wie Wind- und Solarenergie, lauft aber 95
% der Zeit im Vergleich zu 30 % bei intermittie-
renden erneuerbaren Energien. Darlber hinaus
dient der energiereiche Brennstoff Uran im Ver-
gleich zu fossilen Brennstoffen als Preisabsi-
cherung gegen schwankende Brennstoffkos-
ten. Es ist daher nicht verwunderlich, dass in
den letzten 9 Jahren weltweit 69 groBe, moder-
ne Kernkraftwerke an das Stromnetz ange-
schlossen wurden und 60 weitere in Bau ge-
gangen sind. Der im September 2023 erschie-
nene Bericht der World Nuclear Association
(WNA) Gber Uranangebot und -nachfrage prog-
nostiziert einen Anstieg der Stromerzeugung
aus Kernkraft bis 2040 um 75 % (138 % im
héchsten Fall). Die von der WNA angestrebte
Initiative ,Net Zero Nuclear” fordert eine Ver-
dreifachung der Kapazitat in diesem Zeitraum
als den erforderlichen Beitrag der Kernenergie,
wenn die Welt ihre Dekarbonisierungsziele er-
reichen will.

Derzeit gibt es weltweit etwa 436 betriebsbe-
reite Kernreaktoren. Inwieweit wird sich die
Reaktorlandschaft in den nédchsten zwei
Jahrzehnten verdndern und werden kleine
modulare Reaktoren eine wachsende Akzep-
tanz, Verbreitung und Marktanteile erfahren?

GroBe traditionelle Kernreaktoren sorgen weiter-
hin fir robuste Wachstumsraten bei der Kerne-
nergieerzeugung. Dies ist sowohl auf Neubauten
in Landern zurtckzufihren, die ihre Netze um
umfangreiche Grundlaststromquellen erweitern
wollen, als auch auf die Aufriistung und Erweite-
rung bestehender Anlagen in den etablierten
Kernkraftmérkten. Angesichts des Wachstums
und der Modernisierung in den Schwellenlan-
dern und der weiteren Elektrifizierung der Indus-
trieldnder, insbesondere im Transportwesen und
bei den fortschrittlichen Technologien, wird die
Kernenergie auch in Zukunft dazu beitragen,
diesen Bedarf zu decken. Darlber hinaus erle-
ben wir derzeit sehr interessante Entwicklungen
beim Einsatz von kleinen modularen oder fort-
schrittlichen Reaktoren (SMR). Dabei handelt
es sich nicht um die massiven 1500-Mega-
watt-Kraftwerke, an die wir uns gewdhnt haben,
sondern um kleinere 50- bis 300-Megawatt-Ein-
heiten, die in einer Fabrik mit geringem Vorlauf-
kapital gebaut, an Ort und Stelle verschifft und in
skalierbarer, modularer Weise errichtet werden
kénnen. Sobald diese innovativen Anlagen in der
zweiten Hélfte dieses Jahrzehnts die Hurden fur
den Erstbau Uberwunden haben, versprechen
sie sichere, erschwingliche, saubere und flexible
Energiequellen zu sein. Sie kdnnen sich gut in
groBe Netze einfligen, die bereits mit erhebli-
chen intermittierenden erneuerbaren Energie-
quellen belastet sind, und stellen praktikable Al-
ternativen zu auslaufenden Kohlekraftwerken
dar. Sie kénnen auch als Hauptstromquelle fir
abgelegene Gemeinden oder fiir Anwendungen
in der Industrie oder im Bergbau eingesetzt wer-
den. Ob GE Hitachi in Kanada, Rolls Royce im
Vereinigten Koénigreich oder X-Energy, TerraPo-
wer oder NuScale in den Vereinigten Staaten —
diese SMR und fortschrittlichen Konzepte sto-
Ben auf groBes kommerzielles Interesse, das
durch die starke Unterstiitzung der Regierungen
bei ihrer ersten Einflhrung noch verstérkt wird.

Seit dem Jahr 2021 wird im US-Bundesstaat
Wyoming ein von Bill Gates, TerraPower und Na-
trium entwickelter Reaktor auf dem Gelénde ei-
nes stillgelegten Kohlekraftwerks errichtet (Kau-
fer ist das Versorgungsunternehmen Pacific
Corp. von Warren Buffett). Dieser fortschrittliche
Reaktor kann nicht nur den Ubergang zu einer
sauberen Energieversorgung ermdglichen, son-
dern auch an die bestehende Netzinfrastruktur
angeschlossen werden und Arbeitsplatze im be-
troffenen Sektor fir fossile Brennstoffe erhalten.
An der texanischen Golfklste ist X-Energy eine
Partnerschaft mit Dow Chemical eingegangen,
um deren riesige petrochemische Anlagen rund
um die Uhr mit kohlenstofffreiem Atomstrom zu
versorgen. Mitteleuropa erweist sich als vielver-
sprechender Markt fir diese Technologie, da
diese Lander mit einer Reihe von Energieproble-
men konfrontiert sind. Wahrend sie in der
Vergangenheit von der Kohleverstromung ab-
hangig waren, werden sie von der Européischen
Kommission zu kohlenstoffarmeren Alternativen
gedrangt. Zugleich wollen sie die gefahrliche
Abhangigkeit von russischem Erdgas vermei-
den. GroBe westliche Reaktoren und SMR-Kraft-
werke erweisen sich unter diesen Zwangen und
Herausforderungen als die gewlinschte Losung.
In Polen beispielsweise ist der groBe Kupferpro-
duzent KGHM eine Partnerschaft mit NuScale
eingegangen, damit die skalierbaren SMR koh-
lenstofffreien Strom fir die Produktion von ,,grii-
nem Kupfer® in seiner energieintensiven Indus-
trie liefern kénnen. Das polnische Ministerium
fur Klima und Umwelt hat auBerdem bereits
grines Licht fir zwei Westinghouse AP-1000-Re-
aktoren mit einer Kapazitat von 3750 Mwe gege-
ben, und weitere Reaktorprojekte befinden sich
in der Entwurfs- und Planungsphase.

Die Uranpreise haben kiirzlich die Marke von
73 $ pro Pfund (iberschritten. Dies ist ein
deutlicher Anstieg gegeniiber den Tiefst-
stédnden des Bidrenmarktes von 17,70 $ pro
Pfund im November 2017, aber immer noch
weit unter den friiheren Héchststinden Was
steckt hinter dieser Haussebewegung bei
den Uranpreisen und was kénnen wir von
hier aus erwarten?

Die Uranpreise haben sich in der Tat dramatisch
erholt, was auf eine Reihe grundlegender Ange-
bots- und Nachfragefaktoren in Kombination mit
einer Mischung aus globalen Megatrends und
geopolitischen Entwicklungen zurlickzufihren
ist. Dieses Zusammentreffen von Faktoren hat
zu einem sehr realen Versorgungsengpass im
Zeitraum 2024-26 gefihrt, in dem neue Lieferun-
gen dringend benétigt werden, wahrend die be-
stehenden Minen bereits vollstédndig vertraglich
gebunden sind und neue Minen (die erst in den
Startléchern stehen) nur langsam zustande
kommen werden. Erschwerend kommt hinzu,
dass die Nachfragelatte durch das robuste
Wachstum der Kernenergieerzeugung wieder
héher gelegt wird.

Wir sprechen schon seit einiger Zeit Uber die
Wiederherstellung des Gleichgewichts zwischen
Angebot und Nachfrage, und die jingsten Ereig-
nisse haben diese Entwicklung nur noch be-
schleunigt. Nach einer Zeit des Uranlberange-
bots, das durch die Auswirkungen von Fukushi-
ma verursacht wurde, begannen die weltweiten
Uranproduzenten, ihre Produktionsplédne zu rati-
onalisieren, und zwar zu einem Zeitpunkt, als die
langfristigen Vertragssicherungen aus den Liefe-
rantenportfolios auszulaufen begannen. Trotz
sinkender Preise wéhrend des gesamten Jahr-
zehnts hatte die weltweite Produktion zugenom-
men und 2016 ihren Hochststand erreicht. Ab
2017 sahen wir jedoch, wie sich die Disziplin der
Anbieter schlieBlich in einem Riickgang der Pro-
duktion und der SchlieBung von Minen auf der
ganzen Welt niederschlug. In den letzten sieben
Jahren ist die weltweite Produktion um etwa 415
Millionen Pfund hinter dem weltweiten Uranver-
brauch zuriickgeblieben. Dies hat dazu gefiihrt,
dass die weltweiten Sekundarlieferungen zu-
rickgegangen sind, um den Markt ins Gleichge-
wicht zu bringen. Einige Produzenten wie Came-
co haben nicht nur ihre Produktion eingestellt,
sondern sind als K&ufer auf den Markt gegan-
gen, um ihre umfangreichen langfristigen Ver-
tragsverpflichtungen zu erfullen.

Es gab auch einige wichtige Entwicklungen, die
Benzin ins Feuer gegossen haben. Die CO-
VID-19-Pandemie beeintréchtigte auf ihrem H6-

Melbye war friiher Vorsitzender
im World Nuclear Fuel Market
Board of Governors und
President der Uranium
Producers of America. Er ist
derzeit als Executive Vice
President von Uranium Energy
tétig und war VP-Commercial
der Uranium Participation
Corporation sowie Berater des
CEO von Kazatomprom, des
weltweit groBten
Uranproduzenten in
Kasachstan. Melbye erhielt
einen Bachelor of Science in
Business Administration mit
Spezialisierung in International
Business von der Arizona State
University im Jahr 1984.
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hepunkt etwa 50 % der weltweiten Uranproduk-
tion, verschonte jedoch glucklicherweise die
Kernkraftwerke, die wéhrend dieser Zeit als we-
sentliche Verbraucher von Uran zuverlassig ar-
beiteten. Die Nachfrage nach Uran blieb also
unbeeinflusst, wdhrend groBe Bergbaubetriebe
wie die in Kasachstan und Cigar Lake in Sas-
katchewan, Kanada, ihre Produktion sogar Gber
die willktrrlichen Kirzungen in den Minen hinaus
verringern mussten. Auf der Produktionsseite
erlebt der Uranmarkt auBerdem das Ende der
Lebensdauer mehrerer wichtiger Minen. Dazu
gehdren die Ranger-Mine in Australien (die ihren
Betrieb 2021 einstellte), die Akdala-Mine in Ka-
sachstan und die Cominak-Mine in Niger. Dari-
ber hinaus hat das Jahrzehnt der niedrigen
Uranpreise kaum Anreize fUr neue Projekte oder
die Wiederinbetriebnahme stillgelegter Minen
geschaffen. Dies wird sich in dieser sich ab-
zeichnenden Angebotsverknappung dramatisch
auf die Produktionsreaktion auswirken, da Mi-
nen nicht Uber Nacht genehmigt, lizenziert oder
erschlossen werden, sondern es 6-10 Jahre
dauern kann, bis sie fertiggestellt sind (ohne Er-
folgsgarantie). Marktbeobachter sollten auch die
Auswirkungen der weltweiten Inflation auf die
Preisschwellen fir die Wiederaufnahme der
Minenproduktion und die ErschlieBung nicht au-
Ber Acht lassen. Mdglicherweise gibt es eine all-
gemeine Fehleinschatzung des Niveaus, bei
dem die Uranpreise einen Anreiz flr neue Minen
bieten.

Im Jahr 2023 haben wir auch gesehen, wie an-
féllig der Brennstoffkreislauf flr geopolitische
Ereignisse (Uber Russland/Ukraine hinaus) ist.
Im afrikanischen Staat Niger stdlich der Sahara
wurde der demokratisch gewahlte Préasident
durch einen Militdrputsch abgesetzt. Dieser
wichtige Uranlieferant hat viele Jahre lang ein
Viertel des européischen Bedarfs gedeckt, ins-
besondere an die ehemalige Kolonialmacht
Frankreich. Die diplomatischen Beziehungen zu
Frankreich wurden abgebrochen und die be-
tréchtliche franzésische Militarprasenz des Lan-
des verwiesen. Die SchlieBung der Grenzen hat
Auswirkungen auf die eingehenden Lieferungen
und die ausgehenden Uranexporte, und zwar
nicht nur auf die bestehenden Uranminen, son-
dern auch auf die in der Entwicklung befindli-
chen.

Haben wir angesichts der seit langem beste-
henden Diskrepanz zwischen Produktion und
Konsum endlich eine Delle im Abbau des
weltweiten Lageriiberhangs erreicht?

Ja, ganz bestimmt, und zwar mehr als nur eine
Delle. Die meisten Marktbeobachter sind sich
einig, dass die Ara der Uiberschiissigen Bestén-
de und des Sekundérangebots zu Ende gegan-
gen ist. Die freiwilligen und unfreiwilligen Kur-
zungen der weltweiten Minenproduktion haben
es dem Markt erméglicht, den Uberhang an
Lagerbestédnden vollstdndig abzubauen. Das
Uberschissige Uranangebot, das sich durch die
Auswirkungen von Fukushima und, offen ge-
sagt, durch die Uberproduktion in der ersten
Hélfte des Jahrzehnts angesammelt hatte, wur-
de effektiv vom Markt genommen. Dies wurde
durch die Kaufaktivitdten nicht-traditioneller
Uranabnehmer dramatisch beschleunigt. Zu die-
ser Kategorie von Kaufern gehdren Produzenten
wie Cameco, die Vertragsverpflichtungen auf
dem freien Markt auffillen, und kleinere Produ-
zenten wie UEC, die kostenglinstige Lagerbe-
sténde in der Nahe des Tiefpunkts des Zyklus
aufbauen. Es gab auch spekulative Kaufer wie
Uranium Royalty Corp, Yellow Cake Plc, Sprott
Physical Uranium Trust (SPUT) und Zurlnvest,
die im Auftrag ihrer Aktionére, die ein Preisrisiko
fiir Uran suchen, Bestande an physischem Uran
aufbauten. In dhnlicher Weise haben wir beob-
achtet, dass Hedge-Fonds direkte Kaufe von
Spot-Uran getatigt haben, das sie halten, um
einen Kapitalzuwachs des Vermdgenswerts zu
erzielen. Zusammengenommen haben diese
Kéauferkategorien einen tiefgreifenden Einfluss
auf die Wiederherstellung des Gleichgewichts
auf dem Uranmarkt gehabt, da sie in den letzten
zwei Jahren Uber 100 Millionen Pfund gekauft
haben. SPUT war der Hauptakteur bei all dem
und hat seit August 2021 mehr als 1,7 Mrd. USD
Uber sein Finanzierungsvehikel am Markt aufge-
nommen. Sprott hat diese ATM-Fazilitat im Sep-
tember 2023 mit zuséatzlichen 250 Millionen
US-Dollar an potenzieller Kaufkraft aufgeladen.
Auch wenn ich zdgere, diese Entwicklungen als
~Katalysatoren“ zu bezeichnen, da ich diesen
Begriff lieber fir die wichtigsten zugrunde lie-
genden Fundamentaldaten von Angebot und
Nachfrage reserviere, wirde ich diese Ereignisse
eindeutig als einen wichtigen Wendepunkt bei
der Neugewichtung des Marktes bezeichnen.

Der eher dinn besetzte und ineffiziente Uran-
markt bewegte sich bereits von einem Uber- zu
einem Unterangebot, was sowohl auf die traditi-
onellen Angebots- als auch Nachfragetrends zu-
riickzuflihren ist, aber das AusmaB der Spotkau-
fe scheint die Markterholung um einige Jahre
beschleunigt zu haben. Das bedeutet, dass der
Markt nun nicht mehr von den Lagerbestédnden
abhéangt, sondern von den Kosten und dem Zeit-
plan der Produktion neuer und wieder in Betrieb
genommener Minen. Viele Marktbeobachter,
sowohl Anbieter als auch Abnehmer, gehen da-
von aus, dass dies im Zeitraum 2024-26 zu einer
klassischen Angebotsverknappung fihren wird,
da die Nachfrage und der Einkauf wieder auf ein
robustes Niveau zurtckgekehrt sind, wahrend
gleichzeitig die Lagerbestdnde abgebaut wur-
den und die Produktion neuer Minen nicht
schnell genug reagieren kann.

Wie haben sich die Isolation und die Sanktio-
nen Russlands angesichts seiner Rolle als
wichtiger Lieferant von Kernbrennstoffen
und der seit fast zwei Jahren andauernden
Invasion in der Ukraine auf den Uranmarkt
ausgewirkt?

Als ob die Neugewichtung von Angebot und
Nachfrage, die Auswirkungen von COVID-19
und der Kauf von nicht-traditionellem Uran nicht
schon genug waren, kdnnte der entsetzliche und
unprovozierte Einmarsch Russlands in die sou-
verdne Ukraine den Uranmarkt in Zukunft in
mehrfacher Hinsicht dauerhaft umgestalten.
Der Urananreicherungskomplex von Rosatom
steht fur 45 % der weltweit installierten Kapazi-
tat, und das eng mit ihm verbundene Kasachs-
tan ist der weltweit gréBte Uranproduzent. In
den Vereinigten Staaten beispielsweise stam-
men 20-25 % des angereicherten Urans aus
Russland, und fast 50 % der Natururanlieferun-
gen werden aus Russland, Kasachstan und Us-
bekistan bezogen. Die russischen (Rosatom)
Brennstoffkaufe belaufen sich auf rund 1,0 Mrd.
USD in harter Wéhrung pro Jahr fur Putins
Kriegsanstrengungen. Westeuropa wére in &hn-
lichem MaBe abhangig. Wir haben Recht, wenn
wir darauf hinweisen, dass es ein tdrichtes Risi-
komanagement ist, so viele Eier in Putins Korb
zu legen, aber die Realitét, mit der wir uns heute
konfrontiert sehen, ist nicht die Frage, ob wir uns

von der Abhangigkeit von russischem Brennstoff
|6sen sollen, sondern wie schnell dies ohne
Schaden fir die Verbraucher von Kernkraftwer-
ken erreicht werden kann. Diese Lieferungen
sind nicht nur potenziell von Sanktionen betrof-
fen (der US-Kongress hat ein vollstédndiges
Verbot mit gestaffelten Fristen vorgeschlagen),
sondern kénnten auch von einem Kreml-Export-
embargo betroffen sein, da man weiB, wie stra-
tegisch wichtig diese Energieversorgung fiir den
Westen ist. Andere Unternehmen sind jedoch
ihren moralischen und ethischen Werten treu ge-
blieben und haben ihre russischen Kaufe freiwil-
lig eingestellt (das schwedische Unternehmen
Vattenfall hat diese Entscheidung bereits am
ersten Tag der Invasion getroffen). Andere Ver-
sorgungsunternehmen sehen sich einem zuneh-
menden Handlungsdruck von Seiten der Aktio-
ndre und Kunden ausgesetzt, da dies kaum
einer flUhrenden sozialen Verantwortung und be-
wahrten ESG-Verfahren entspricht. Die mittel-
europdischen Energieversorgungsunternehmen
stehen vor der schwierigen Aufgabe, ihre in
Russland gebauten WWER-Reaktoren mit west-
lichem Brennstoff zu versorgen, einschlieBlich
der Brennelemente, die Westinghouse derzeit
fur die Ukrainer und Tschechen herstellt. Den-
noch sind sie und andere Nachbarlédnder ange-
sichts des russischen Gemetzels und des
Fluchtlingsstroms aus erster Hand voll und ganz
auf den Ubergang eingestellt. Unter dem Ge-
sichtspunkt von Angebot und Nachfrage mus-
sen wir davon ausgehen, dass sich die Abhan-
gigkeit von russischem Uranbrennstoff mégli-
cherweise dauerhaft verlagert. Dies kann sich
zwar kurzfristig dramatisch auf die Uranpreise
auswirken, ist aber ein Signal flr eine strategi-
sche Verlagerung hin zu geopolitisch stabileren
Lieferanten, die nicht unter dem Einfluss Russ-
lands oder Chinas stehen. Der 118. Kongress
der Vereinigten Staaten hat diese Schwachstelle
erkannt und den Nuclear Fuel Security Act auf
den Weg zum Gesetz gebracht. Es hat den
US-Senat als Teil des National Defense Authori-
zation Act passiert und wurde dem US-Repré-
sentantenhaus zur Prifung vorgelegt (mit
parteilibergreifender Unterstiitzung in beiden
Fallen). Sollte das Gesetz verabschiedet und
vom derzeitigen US-Prasidenten unterzeichnet
werden, wirde die derzeitige strategische
Uranreserve erweitert und auf in den USA pro-
duzierte Anreicherungsdienstleistungen ausge-
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dehnt werden. Dies ist die Voraussetzung dafur,
dass das Verbot von russischem Uran in einem
separaten Gesetz mit wahrscheinlich Gberwélti-
gender parteilibergreifender Unterstitzung ver-
abschiedet werden kann.

Ein Land, das sich im Schnittpunkt dieser geo-
politischen Entwicklungen befindet, ist Kasach-
stan, der weltweit groBte Uranproduzent. Ob-
wohl Kasachstan nicht unter die russischen
Sanktionen fallt, ist die Ausfuhr von Uran in den
Westen Uber den Hafen von St. Petersburg zu-
nehmend schwieriger geworden. Ein GroBteil
der Jahre 2022 und 2023 wurde damit verbracht,
eine alternative Logistikroute durch das Kaspi-
sche Meer, durch Armenien und Aserbaidschan
zu einem tirkischen Schwarzmeerhafen zu ent-
wickeln. Diese Route hat sich zwar als machbar
erwiesen, bringt aber ihre eigenen Schwierigkei-
ten und héheren Kosten mit sich. Man kann
auch davon ausgehen, dass ein weltweit sankti-
oniertes Russland seinen Einfluss in der Region
geltend machen wird, um mehr von diesen
Lieferungen fur den eigenen Bedarf zu erhalten.
Der Ausbruch eines ausgewachsenen Krieges in
der armenisch-aserbaidschanischen Provinz
Berg-Karabach erschwert den Transport der
sensiblen Uranlieferungen zusétzlich. Kasachs-
tan grenzt auch an China, den am schnellsten
wachsenden Atommarkt der Welt. Beide Lander
verfligen bereits Uber bedeutende Uranprodukti-
onsanlagen in Kasachstan, und dieser Bereich
wird derzeit aggressiv ausgebaut. Das russische
Unternehmen Rosatom/Uranium One hat die
groBte neue Mine in Kasachstan, Budenovsko-
ye, im Rahmen einer umstrittenen, vom Staats-
fonds Samruk-Kazyna in Astana abgesegneten
Transaktion erworben. Russland kontrolliert nun
Uber 50 % der kasachischen Uranproduktion.
Angesichts der zunehmenden weltweiten Isolati-
on Moskaus kommt diesen Schritten eine noch
groBere strategische Bedeutung zu. China lasst
sich nicht unterkriegen und konsolidiert rasch
die andere Halfte der kasachischen Uranproduk-
tion. Dies zeigt sich an den zunehmenden direk-
ten Beteiligungen an kasachischen Joint Ventu-
res, wie der umfangreichen Ortalyk-Mine, den
kirzlich angekiindigten riesigen Exportvertragen
und dem in Alashankou, einem Eisenbahnhafen
fur die Einreise nach China, eingerichteten glo-
balen Handelszentrum, die alle dafir sorgen
werden, dass mehr Uran nach Peking und weni-

ger nach GroBbritannien, Europa und Nordame-
rika (und Russland) flieBt.

Wie hat sich der Russland/Ukraine-Konflikt
auf die Kernkraft in der globalen nationalen
Energiepolitik ausgewirkt?

Die humanitdre Katastrophe, die die russische
Invasion in der Ukraine darstellt, wird die Gesell-
schaft in den kommenden Jahren in vielerlei Hin-
sicht beeinflussen. Die vielleicht nachhaltigste
Auswirkung auf die globale Energieversorgung
wird das erneuerte und ausgepragte Bewusst-
sein fir Energieunabhangigkeit und -sicherheit
sein. Energieminister aus aller Welt Gberdenken,
wie ihre Energie erzeugt wird und woher sie
kommt. Es wird nicht langer akzeptabel sein,
strategische Energielieferungen (und andere
wichtige Mineralien, Waren und Dienstleistun-
gen) an Lander auszulagern, die keine gemein-
samen Werte und Interessen haben. Multinatio-
nale Kooperationen wird es weiterhin geben,
aber die Kontrolle strategischer Ressourcen im
eigenen Land wird einen viel gréBeren Stellen-
wert einnehmen. Der Kernenergie kommt bei
diesem gesellschaftlichen Wandel eine sehr
wichtige Rolle zu. Nirgendwo ist dies deutlicher
geworden als bei der gescheiterten Energiepoli-
tik Deutschlands in den letzten 15 Jahren. Das
Merkel-Konzept der ,,Energiewende” versprach
reichlich sauberen und erschwinglichen Strom
durch Milliardeninvestitionen in griine, erneuer-
bare Energien und einen ganz bewussten und
eindeutigen Ausstieg aus der Kernenergie. Das
Ergebnis war genau das Gegenteil. Deutschland
hat es stattdessen ,geschafft“, Strompreise zu
erzielen, die mehr als 100 % hoher sind als die
des benachbarten Atomkraftwerks in Frank-
reich, wahrend es bei seinen Zielen zur Verringe-
rung der Kohlenstoffemissionen kaum Fort-
schritte gemacht hat, seine gréBte kohlen-
stofffreie Energiequelle (Kernenergie) verloren
hat und stattdessen seine Abhé&ngigkeit von
schmutziger Braunkohle erhéht hat. Das beun-
ruhigendste Ergebnis dieser Politik war jedoch
die Uberwéltigende Abhéngigkeit von russi-
schem Erdgas. Letzteres verursachte nicht nur
Versorgungsschocks fir die deutsche Wirt-
schaft, sondern brachte die deutsche Regierung
auch in einen Konflikt, wenn es darum ging,
wéhrend dieser tiefgreifenden humanitaren Krise

eine stérkere ethische geopolitische Position zu
beziehen. Die Sabotageakie gegen die
Nord-Stream-Pipeline im vergangenen Jahr ha-
ben diesen ,,Energiekrieg” zweifellos verscharft.

Allein in Europa erleben wir die Umkehrung des
Ausstiegs aus der Kernenergie in Landern wie
Belgien, den Niederlanden und Schweden und
ein erneutes Engagement flir die Kernenergie,
wie wir es im Vereinigten Koénigreich und in
Frankreich beobachten. Das schwedische Par-
lament hat einen drastischen Kurswechsel in
seiner Energiepolitik vollzogen und eine Ver-
zehnfachung der Kernkraftkapazitat gefordert.
Auf breiterer Ebene hat die Europaische Kom-
mission in ihren Schlussfolgerungen zur Taxono-
mie-Debatte letztlich den Argumenten der pro-
nuklearen Mitglieder nachgegeben und die
Kernenergie als griine und nachhaltige Energie-
quelle fiir den Energiebedarf der Gemeinschaft
eingestuft (wenn auch mit Auflagen). Nirgendwo
wird dies deutlicher als in Mitteleuropa, wo die
Bedrohung durch eine russische Aggression und
die Aufristung mit Energiewaffen kein neues
Konzept ist. Lander wie Polen, Rumanien, die
Tschechische Republik, Slowenien und die
Slowakei legen nicht nur mehr Wert auf ihre
bestehende Flotte (und wechseln von Russlands
Rosatom zu Westinghouse als Brennstoffliefe-
rant), sondern bauen auch neue groBe westliche
Reaktoren und setzen auf die Vorteile kleiner
modularer und fortschrittlicher Reaktoren. Ein-
fach ausgedrickt: Die EU (und die Gesellschaft
im Allgemeinen) férdert die Abkehr von der der-
zeitigen starken Abhéngigkeit von der Kohle,
und russisches Gas ist keine Option. Erneuer-
bare Energien kénnen einen gewissen Beitrag
leisten, aber sie kdnnen keine Grundlastquelle
fur unterbrechungsfreien Strom rund um die Uhr
sein.

Was bedeutet das alles fiir Urananleger?

Wie wir schon seit einiger Zeit sagen, waren die
Marktgrundlagen reif fur eine deutliche und
nachhaltige Erholung der Uranpreise. Wir erle-
ben jetzt, dass dies in groBem MaBe zusammen-
kommt, unterstiitzt durch den Megatrend zur
Dekarbonisierung der Energieversorgung und
durch Versorgungsschocks, die durch eine glo-
bale Pandemie und geopolitische Situationen

ausgeldst wurden. Wir sollten uns daran erin-
nern, dass die letzte Hausse beim Uran von ei-
ner sehr schwachen Urannachfrage, geringen
bis gar keinen Investitionen in die Uranexplorati-
on und -erschlieBung und stagnierenden Uran-
preisen unterhalb der globalen Produktionskos-
ten ausging. Die Wiederaufnahme des Neubaus
von Reaktoren im Rahmen der nuklearen
Renaissance in Verbindung mit Versorgungs-
engpéssen in wichtigen Produktionszentren
(Uberschwemmungen und Brande in Kanada
und Australien) flhrte zu einer Zeit, in der die
Uranpreise zwischen 70 und 137 $ pro Pfund
lagen. Ich komme nicht umhin, den Vergleich zu
heute zu ziehen, wo eine noch stéarkere, breit
angelegte Unterstitzung der Kernenergie zu-
sammen mit Versorgungsengpéssen und Uran-
spekulationen von historischem AusmaB ent-
standen ist.

Die friihen Investoren in diesem Zyklus werden
nun fir ihre Geduld und Weitsicht belohnt, und
neue Investoren finden die Kernenergie und das
Urangeschaft als einen auBerst attraktiven Sek-
tor, auf den sie ihr Kapital fir das Wachstum in
den kommenden Jahren konzentrieren kénnen.
Angesichts der Tatsache, dass wir erst vor kur-
zem eine Phase hinter uns gelassen haben, in
der es fur die Uranproduzenten darum ging, die
Uranvorkommen einfach im Boden zu belassen,
und nun eine Phase der notwendigen Uranex-
pansion und des Wachstums erreicht haben,
befinden wir uns noch ganz am Anfang dieses
Zyklus. Die Anleger werden gut daran tun, sich
auf die Unternehmen zu konzentrieren, die sich
in einer extrem schwierigen Zeit des Uberlebens
so positioniert haben, dass sie bereit sind, diese
bedeutenden Chancen in Zukunft zu ergreifen.
Es sind in der Tat sehr aufregende Zeiten fir
Uran, da das Versprechen einer sauberen,
zuverlassigen, sicheren und widerstandsfahigen
Kernenergie in einer kohlenstoffarmeren Welt
immer mehr geschéatzt wird.
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Herr Schérer, die Atomkraft gilt aktuell als
umweltfreundliche, das heiBt CO, arme
Energieerzeugungsmethode, die zumindest
als Briickentechnologie hin zu einer mégli-
chen zukiinftigen 100%igen Energieerzeu-
gung aus Regenerativen Energiequellen,
dienen soll. Inwieweit kann der Uransektor
davon profitieren?

Vor dem Hintergrund der global gefthrten Klima-
debatte suchen Regierungen nach Antworten
auf die Frage, wie der optimale Energiemix ihres
Landes in Zukunft aussehen soll. Dabei gilt es
geopolitische Anliegen, wirtschaftliche Interes-
sen, nationale Egoismen und die Gesetze der
Natur (Physik) zu berlicksichtigen. Eine &duBerst
komplexe Fragestellung, denn letztlich muss die
Politik sicherstellen, dass die Energie- und
Stromversorgung ihrer Volkswirtschaft sauber,
sicher und bezahlbar ist.

GemaB den Zielen des Pariser Klimaabkom-
mens soll die Energieversorgung kiinftig weniger
auf fossilen Brennstoffen basieren. Unbestritten
ist dabei, dass die angestrebte Elektrifizierung
von Industrie und Mobilitét zu einer Uberpropor-
tional wachsenden Nachfrage nach Elektrizitat
fihren wird. Entsprechend sollen alternative
Energien (Wind, Sonne, Wasserkraft) stark aus-
gebaut werden.

In den vergangenen Jahren wurde viel Zeit und
Engagement dafiir verwendet, global verbindli-
che und mdéglichst ambitionierte Klimaziele zu
definieren. ldeologische und moralische Argu-
mente hatten im Rahmen dieser Diskussionen
oft einen hohen Stellenwert. Das hat sich vor
dem Hintergrund des Krieges in der Ukraine und
der damit ausgeldsten Energiekrise stark veran-
dert. Fragen nach der Verfligbarkeit und den
Kosten des Energieangebots stehen plétzlich im
Zentrum der politischen Diskussion. Die Abhan-
gigkeit von fossilen Energieimporten aus Russ-
land soll méglichst rasch reduziert und die Ener-
gieversorgung in den kommenden Wintern
sichergestellt werden. Damit ist die Zeit der kon-
kreten energiepolitischen Umsetzung angebro-
chen. In diesem Kontext beginnen die limitieren-
den Faktoren Zeit und Geld ihre Wirkung zu ent-
falten. Entsprechend Ubernimmt die Realpolitik
zunehmend das Zepter bei der Suche nach um-

setzbaren energiepolitischen Kompromissen.
Die Zeit der energiepolitischen Pragmatiker
scheint anzubrechen...

All diesen politischen Ansétzen liegt die Erkennt-
nis zugrunde, dass die unvermeidlichen Produk-
tionsschwankungen bei den Alternativen Ener-
gietrdgern zur Aufrechterhaltung eines jederzeit
stabilen Stromnetzes ausgeglichen werden
mussen. Dafur braucht es auch in Zukunft eine
verlassliche Stromerzeugung aus nicht fossilen
Quellen, welche an sieben Tagen in der Woche
rund um die Uhr zur Verfigung steht. Weil Atom-
strom CO, arm produziert wird, sind Atomkraft-
werke fur viele Regierungen ein mdglicher L6-
sungsansatz fur die Bereitstellung dieser Grund-
last im Stromnetz. Vor diesem Hintergrund
kénnen alternative Energietrdger und die Atom-
kraft eine ,griine“ Symbiose eingehen. Wir se-
hen in der Energiepolitik nicht den Gegensatz
»Alternativ® versus ,Atomkraft”, sondern CO,-
arm versus ,,Fossil“.

Dank diesem griinen Stempel profitieren Atom-
kraftwerke kinftig wohl auch von Konjunktur-
programmen und staatlichen Beihilfen. Ein be-
merkenswertes Beispiel dafir ist der ,Inflation
Reduction Act” in den USA. Auch Investorengel-
der lassen sich einfacher anzapfen. Fir Europa,
die USA und Japan erwarten wir, dass damit die
Modernisierung von bestehenden AKWs mit
dem Ziel einer Verlangerung der Betriebslaufzeit
einfacher gelingt. Zahlreiche neue Projekte flur
den Bau von Reaktoren der aktuellen Generation
erwarten wir hingegen nicht. Einen Spezialfall
stellt in diesem Kontext Japan dar. Das Land
wird in den kommenden Jahren zahlreiche der
nach dem Reaktorunfall von Fukushima stillge-
legten Reaktoren zurtick ans Netz bringen. Mehr
Potential sehen wir flir neue Reaktorkonzepte,
die sicherer, flexibler und glinstiger sind als die
aktuelle AKW-Generation. Die daftir notwendi-
gen Forschungsgelder lassen sich im beschrie-
benen Kontext nun einfacher mobilisieren.
Wahrend in den etablierten Industrieldandern
kurz- und mittelfristig die Verlangerung der Be-
triebslaufzeit bereits bestehender Atomkraftwer-
ke angestrebt wird, steht in den aufstrebenden
Volkswirtschaften im mittleren Osten und in
Asien der forcierte Ausbau der Reaktorflotten im
Vordergrund. Besonders ambitioniert ist in die-

sem Zusammenhang China aufgestellt. Das
Land will in den kommenden 15 Jahren rund 150
neue Reaktoren bauen! Mehr als der Rest der
Welt in den vergangenen 35 Jahren insgesamt
gebaut hat. Auch Indien verfolgt sehr ambitio-
nierte Wachstumsziele fir die Atomwirtschaft.
Sind diese Plane realistisch? Das wird sich zei-
gen. Zuversichtlich stimmt diesbezlglich das
Beispiel der Vereinigten Arabischen Emirate.
Dort ist es unter koreanischer Projektleitung
gelungen, ambitionierte Bauprojekte flir neue
Reaktoren unter Einhaltung von Zeitplédnen und
Kostenbudgets zu realisieren und in Betrieb zu
nehmen.

Insgesamt haben sich die Perspektiven fur die
Kernenergie in den letzten beiden Jahren deut-
lich aufgehellt. Insbesondere fir die Kraftwerks-
betreiber in den westlichen Industrieldndern hat
sich die Visibilitat signifikant verbessert. Vor dem
Hintergrund des politischen Supports und der
erhdhten Akzeptanz durch die breite Offentlich-
keit hat die Planungssicherheit flr die Betreiber
bedeutend erhdht. Das wird sich auch in der La-
gerhaltung spiegeln. Es wird wieder mehr Kern-
brennstoff gelagert werden, um den zukiinftigen
Betrieb der AKWs abzusichern. Mit dem Beginn
dieses neuen Lagerzyklus verbessert sich das
Chancen-Risikoprofil fir den Uransektor nach-
haltig. Die deutliche Preiserholung der vergan-
genen Wochen am physischen Uranmarkt ist vor
diesem Hintergrund zu sehen.

Nach rund 18 Monaten hat der Uranmarkt
seine Konsolidierungsphase beendet und ist
seit dem Frithsommer wieder in Fahrt ge-
kommen. Wer sind momentan die treibenden
Kréfte bei Angebot und Nachfrage im Uran-
sektor, die den Spoltpreis (iber die 60
USD-Marke je Pund (Stand Ende August
2023) getrieben und damit auch den Uranak-
tien zu einer erfreulichen Performance ver-
holfen haben?

Nach einem langjahrigen B&renmarkt hat der
Uranpreis vor dem Hintergrund signifikanter Pro-
duktionsklirzungen und einer gesteigerten
Nachfrage die Bodenbildung im Jahr 2021 ab-
schlieBen kénnen. Das Mehrjahreshoch vom Ap-

ril 2022 hat diese Entwicklung bestétigt. Im Rah-
men dieses Prozesses hat der Uranpreis bereits
eine eindriickliche Wegstrecke zuriickgelegt und
sich ausgehend vom Preistief deutlich unter 20
US$ pro Pfund auf tiber 60 US$ erholt. Dieser
Anstieg wurde im Jahr 2022 im Rahmen einer
langwierigen Seitwartsbewegung bzw. Korrektur
konsolidiert.

Auch am Uranmarkt spiegelt der Preis die aktu-
elle Angebots-/Nachfragesituation. Weil bereits
seit einiger Zeit die Nachfrage nach Uran hdher
ist als die Minenproduktion, hat diese lange
anhaltende Konsolidierung viele Anleger ent-
taduscht. Offensichtlich konnte die bestehende
Angebotsliicke bisher durch den Abbau beste-
hender Lagerbestdnde sowie mit dem Angebot
aus sekunddren Quellen gedeckt werden. Zu-
dem saBen die Investoren, die an dieser ersten
Welle der Kurserholung partizipierten auf sché-
nen Kursgewinnen. Das verleitet zu Gewinnmit-
nahmen. Der Markt war seinen 6ékonomischen
Realitaten wohl schlicht vorausgelaufen.

Es ist oft schwierig, einen einzelnen Impuls ana-
lytisch zu isolieren und als Ausldser einer neuen
Kursbewegung zu identifizieren. Das trifft auch
auf den Uranmarkt im Jahr 2023 zu. Aus funda-
mentaler Perspektive sprechen wir heute Uber
die gleichen Trends und Entwicklungen wie zu
Beginn des Jahres. Dazu gibt es aber zwei Er-
génzungen. 1. Die Zeitachse: der Betrieb von
Atomkraftwerken lauft Uber viele Jahrzehnte.
Entsprechen braucht es oft l&ngere Zeit, bis die
Verédnderungen der Fundamentalfaktoren von
den relevanten Entscheidungstrdgern wahrge-
nommen und verarbeitet werden. 2. Der Trend:
es gibt in jeder Marktkonstellation positive und
negative Argumente, die auf die Marktteilnehmer
Einfluss austiben. Sonst gébe es keine Transak-
tion am Markt. Allerdings féllt es den K&ufern bei
steigenden Kursen aber oft leichter, auf den fah-
renden Zug aufzuspringen und die positiven Ar-
gumente entsprechend zu gewichten. Wer aber
Uber den kurzfristigen Trend hinaus an den mit-
tel- bis langfristig vielversprechenden Perspekti-
ven des Uransektors partizipieren will, muss die
Marktstruktur verstehen. Sonst wird man friher
oder spéter von den periodisch wiederkehren-
den, wilden Kursbewegungen aus dem Markt
geschuttelt. Der Betrieb von Atomkraftwerken
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erfordert eine umfangreiche Infrastruktur, um die
Versorgung mit Brennstoff zu gewéhrleisten. Es
muss flr den Abbau von Uranerzen, die Gewin-
nung des Urans aus den Erzen, die Konversion
und die Anreicherung sowie die Herstellung von
Brennelementen gesorgt werden. Wer die Prei-
sentwicklung von Uran verstehen will, muss die
gesamte Wertschopfungskette (Brennstoffkreis-
lauf) im Blick haben und sich bewusst sein, dass
wir es mit einem sehr langfristig ausgerichteten
Geschéft zu tun haben. Veranderungen in der
Angebots- und Nachfragekonstellation brau-
chen Zeit, bis sie sich in entsprechenden Preis-
verdnderungen manifestieren. Offensichtlich ha-
ben aber die unlbersichtliche Situation im Niger
(Uranproduzent Nr. 6) und eine groBe Anzahl
abgeschlossener Liefervertrage (Cameco und
Kazatomprom sind fir die Jahre 2023 und 2024
ausverkauft) den Handlungsdruck weiter erhéht.
Fir das laufende Jahr wird eine Nachfrage von
rund 190 Mio. Pund und eine Minenproduktion
von rund 145 Mio. Pfund erwartet. Weil der
Lagerabbau (Uberhang aus dem 10-jahrigen
Barenmarkt) bereits weit fortgeschritten ist und
sich das Angebot aus sekundéaren Quellen deut-
lich reduzieren wird, dlrfte sich die Erholung des
Uranpreises weiter fortsetzen. Auch die gegen-
Uber dem Vorjahr deutlich gestiegenen Transak-
tionsvolumen unterstitzen diese Einschatzung.

Zudem gilt es bezlglich der Preisentwicklung
von Uran zu differenzieren. Uran wird sowohl am
Spotmarkt als auch im Rahmen langfristiger Lie-
fervertrdge zwischen Produzenten und Nachfra-
gern gehandelt. Im historischen Kontext sind die
langfristigen Liefervertrage volumenmé&Big be-
deutsamer. Am Spotmarkt werden typischerwei-
se nur die ,kurzfristigen Spitzen“ gehandelt. Un-
ter dem Eindruck der guten Verflgbarkeit von
Uran war das Bild in den vergangenen Jahren
allerdings etwas verzerrt. Der Spotmarkt genoss
mehr Aufmerksamkeit als Ublich. Auch hier
scheint sich das Bild zu &ndern. Die Nachfra-
geseite versucht sich mit Blick auf die anhalten-
de Angebotsliicke vermehrt Uran im Rahmen
langfristiger Liefervertrage zu sichern. Die Trans-
aktionsvolumen des laufenden Jahres (per Ende
August) bestétigen diese Entwicklung. Am Spot-
markt wurden im Rahmen von 233 Transaktionen
35.5 Mio. Pfund umgesetzt (Gesamtjahr 2022: 58
Mio. Pfund). Zudem wurde die Lieferung von
119,6 Mio. Pfund in 33 langfristigen Liefervertra-
gen verbrieft (Gesamtjahr 2022: 114 Mio. Pfund).

,Westliche Kraftwerk-
betreiber sind derzeit
sehr darauf fokussiert,
sich auf vertraglicher
Basis einen Teil der
knappen Kapazitéaten in
der Welt zu sichern.”

Auf anekdotischer Basis hdéren wir von einer
stark eingeschrénkten Verfigbarkeit von physi-
schem Uran am Spotmarkt. Das trotz einer weit-
gehenden Abwesenheit der Finanzmarktteilneh-
mer. Die seit April 2022 laufende Konsolidierung
war weitgehend dem ,,Risk-off“ Umfeld an den
weltweiten Finanzmarkten geschuldet. Das spie-
gelte sich auch im Kursabschlag gegenlber
dem inneren Wert, mit dem der ,,Sprott Physical
Uranium Trust” seit dem letzten Preishoch im
April 2022 gehandelt wurde. Seit August 2021
steht den Finanzinvestoren mit dem ,, Trust“ ein
Vehikel zur Partizipation am Uran-Spotmarkt zur
Verfligung. Der Trust investiert seine Mittel aus-
schlieBlich am Spotmarkt. Weil er nur physi-
sches Uran erwerben, dieses aber nicht (bzw.
neu nur sehr eingeschrankt) verkaufen kann, wir-
ken sich Mittelzuflisse durch Finanzinvestoren
unmittelbar nachfragesteigernd aus. Aufgrund
der unglinstigen Marktbedingungen sind die
Mittelzuflisse aber ausgeblieben und der Trust
wurde dadurch in eine passive Rolle an der Sei-
tenlinie des Spotmarktes gedréngt. Es ist ein
Merkmal des jingsten Preisanstieges, dass die-
ser mehrheitlich durch die industrielle Nachfrage
(Kraftwerkbetreiber) und nicht durch die Finan-
zinvestoren getragen wurde.

FUr die Uranproduzenten relevanter ist aber die
Preisentwicklung fiir langfristig abgeschlossene
Liefervertrdge. Diese Preise werden vom Bera-
tungsunternehmen ,,UxC* rapportiert und liegen
per Ende August 2023 bei rund 58 US$ pro
Pfund. Allerdings ist die Aussagekraft der rap-
portierten Preise umstritten, weil die Konditionen
dieser Vertrdge meist der Vertraulichkeit unterlie-
gen und die Preise zudem oft dynamisch festge-
legt werden (X% fix, Y% variabel, zusétzlich
sFloor* und ,Cap*). Dabei rapportiert UxC jeweils
nur den tiefsten angebotenen Preis. Zudem ist zu

beachten, dass die Preiskomponente nur eine
Komponente der vereinbarten Konditionen dar-
stellt. Darliber hinaus werden meist auch Optio-
nen zur Verlangerung der Vertragsdauer und/
oder zur Anpassung der Liefervolumen verein-
bart. So gesehen stellt ein hdherer Preis meist
die letzte Verhandlungsoption im Rahmen der
Vertragsausarbeitung dar. Im vertraulichen Ge-
sprach bestétigen involvierte Vertragsparteien
den Eindruck, dass sich die Verhandlungsmacht
zunehmend in Richtung der Anbieter verschiebt.
Der Markt entwickelt sich vom ,Kaufer® zum
,Verkaufer-Markt“. Auch die Transaktionsvolu-
men sind im Vergleich zum Vorjahr deutlich auf
rund 119.6 Millionen Pfund (per Ende August
2023) gestiegen. Es ist zu erwarten, dass sich
dieser Trend etabliert und die Transaktionsvolu-
men weiter steigen. Ein Hinweis auf das diesbe-
zligliche Potenzial gibt die aktuelle Ersatzrate
(Replacement-Ratio). Wenn man einen jahrlichen
Bedarf der Verbraucher von 190 Mio. Pfund un-
terstellt, so stand der Wert im vergangenen Jahr
bei rund 0.6. Ein Wert von 1 (vollstéandiger Ersatz
des in der laufenden Periode verbrauchten Urans
durch neu erworbenes Material) stellt wohl ein
mittelfristig sinnvolles Ziel dar und das kdénnte
bereits im laufenden Jahr erreicht werden.

Hat die Isolation Russlands irgendeinen Ein-
fluss auf die weltweite Versorgung der Atom-
kraftwerke mit Uran und damit auch auf die
weltweite Energieversorgung?

Die Versorgungssicherheit ist ein zentrales The-
ma flr die Betreiber von Kernkraftwerken. Das
erklart sich u.a. mit der Kostenstruktur dieser
Kraftwerke. Im Unterschied zu fossil betriebe-
nen Kraftwerken, sind im Falle eines AKW die
Kapitalkosten der dominante Faktor in der Ge-
samtkostenrechnung fur die Stromproduktion.
Mit einem Anteil im hohen einstelligen Prozent-
bereich haben die Brennstoffkosten (Uran) eine
untergeordnete Bedeutung. Entsprechend we-
nig preissensitiv zeigt sich die Industrie Ubli-
cherweise gegenlber steigenden Uranpreisen.
Wenn ein Betreiber aber Milliarden in den Bau
eines Kernkraftwerkes investiert, so will er die-
ses auch an 7 Tagen in der Woche rund um die
Uhr betreiben. Einen allfélligen Engpass in der
Brennstoffversorgung gilt es entsprechend zu
verhindern.

Russland ist nicht nur Uranproduzent, sondern
mit ,Rosatom® auch ein gewichtiger Mitspieler in
der Konversion und Anreicherung von Uran so-
wie in der Brennstoffproduktion. In diesen Berei-
chen halt das Land signifikante Marktanteile.
Weil aber rund 70% der globalen Reaktorflotte in
den westlichen Industrielandern steht, diese
aber nur rund die Halfte der Kapazitaten in der
Konversion und der Anreicherung sowie der
Brennstoffproduktion halten, ergibt sich aus
westlicher Perspektive eine starke Abhangigkeit
von Russland.

Entsprechend fokussiert sind die westlichen
Kraftwerkbetreiber derzeit darauf, sich auf ver-
traglicher Basis einen Teil dieser knappen Kapa-
zitaten in der westlichen Welt zu sichern. Die zu
beobachtende Preisentwicklung in diesem Be-
reich des Brennstoffkreislaufes zeigt deutlich,
wie angespannt der ,Downstream“-Markt aktu-
ell ist. Diese Knappheit und die damit verbunde-
nen Preissteigerungen werden aber nicht ein
Phdnomen am hinteren Ende des Brennstoff-
kreislaufes bleiben. Aufgrund von verschiede-
nen Rickkoppelungseffekten wird sich dieser
Nachfrage- und Preisdruck auch im Markt fir
U,O, (Uran) zeigen. Ein solcher Rickkoppe-
lungseffekt wird durch die knappen Kapazitdten
in der Anreicherung getrieben. In Zeiten tiefer
Nachfrage kénnen die Anbieter dieser Dienst-
leistung ihre Zentrifugen langer laufen lassen
und so entsprechend mehr angereichertes Uran
aus dem angelieferten Ausgangsmaterial (UF6)
gewinnen (man spricht in diesem Zusammen-
hang von ,Underfeeding”). Der Prozess lasst
sich mit dem Auspressen einer Orange verglei-
chen. Wer mehr Zeit zur Verfligung hat, kann
mehr Saft aus der gleichen Frucht pressen. An-
ders sieht es in Zeiten hoher Nachfrage und
knapp verflgbarer Kapazitdten aus. Es steht
weniger Zeit fur die Anreicherung des Aus-
gangsmaterials zur Verfigung. Entsprechend
tiefer ist die Ausbeute (man spricht hier von
»Overfeeding“). Will man gleichviel angereicher-
tes Uran produzieren wie zuvor, so braucht man
entsprechend mehr vom Ausgangsmaterial als
Input fir den Anreicherungsprozess. Aktuell
flhrt dieser ,Swing“ vom ,Underfeeding” zum
»Overfeeding“ im Rahmen der Urananreiche-
rung zu einer geschéatzten zusétzlichen jahrli-
chen Nachfrage von bis zu 20 Mllionen Pfund
Uran (U,0,). Das in einem ohnehin bereits stark
angespannten Marktumfeld.
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Auf mittlere Frist erwarten wir vor dem skizzier-
ten Hintergrund massive strukturelle Verschie-
bungen am Uranmarkt: Einerseits werden die
westlichen Kraftwerksbetreiber sich um eine Di-
versifikation ihrer Lieferquellen bemihen und
langfristige Liefervertrdge mit Anbietern aus po-
litisch verlasslichen Jurisdiktionen abschlieBen
wollen. Bereits heute l&sst sich eine Bereitschaft
zur Selbstsanktionierung beobachten. Westliche
Kraftwerksbetreiber verzichten nach Méglichkeit
auf den Bezug von angereichertem Uran und
nuklearen Brennstoffen aus russischen Quellen.
Damit zeichnet sich eine geopolitisch getriebene
Teilung des Uranmarktes ab (Bifurkation).
Andererseits werden die Kraftwerksbetreiber
das Thema der strategischen Versorgungssi-
cherheit auch mit einer umfassenderen Vorrats-
haltung adressieren. Wie die jingsten Quartal-
sausweise des kanadischen Uranproduzenten
~Cameco” bereits gezeigt haben, lassen die
Kraftwerksbetreiber eine erhdhte Bereitschaft
zur Lagerhaltung von Uran erkennen. Damit
durfte ein neuer Lagerhaltungszyklus auf der
Nachfrageseite definitiv gestartet sein. Das war
unserer Meinung nach der letzte, bisher noch
fehlende Mosaikstein im Bild eines mehrjahrigen
und nachhaltigen Uran-Bullenmarkts.

Die beschriebenen strukturellen Defizite im
Brennstoffkreislauf dirften den Uranmarkt fir
Jahre beschéftigen. Diese Ausgangslage unter-
scheidet sich deutlich von derjenigen zum Start-
zeitpunkt des letzten groBen Uran-Bullenmark-
tes (2004-2010). Trotz dieser vielversprechenden
Ausgangslage sei an dieser Stelle noch einmal
der Hinweis erlaubt, dass die Anpassungspro-
zesse in diesem langfristigen Geschéft trage ab-
laufen und entsprechend Zeit brauchen.

Was wiirden Sie Anlegern, die in den Uran-
markt investieren wollen, aktuell raten?

Wir haben versucht aufzuzeigen, dass sich die
Fundamentaldaten fur den Uransektor sowie
das Chancen-Risiko-Profil der involvierten Un-
ternehmen weiter verbessert haben. Gut gefihr-
te Unternehmen haben ihre Bilanzen gestarkt
und ihre Projekte konsequent vorangetrieben.
Einige dieser Unternehmen machen zudem in
den kommenden 18 bis 36 Monaten den Schritt
vom Projektentwickler zum Uranproduzenten.
Das macht sie aus Investorenperspektive attrak-

tiv, weil sich mit dem Produktionsstart das Exe-
cution-Risk deutlich reduziert, das Cash-
flow-Profil positiv wird und der Markt diesen
Unternehmen eine Neubewertung zugesteht
(Héhere Multiplikatoren fiir Gewinn und CF).
Andererseits ist die Volatilitdt dieser Aktien auf-
grund ihrer geringen Marktliquiditat und der im-
pliziten Projektrisiken auBerordentlich hoch. Wer
in dieser spekulativen Konstellation alles auf
eine Karte setzt, pokert also hoch — méglicher-
weise gar zu hoch. Jliingstes Beispiel flr einen
unerwarteten Ruickschlag lieferte jingst die
hochgelobte und auch von uns geschétzte ,,Glo-
bal Atomic” in Niger. Der Einsatz eines innerhalb
des Anlagethemas diversifiziert investierenden
Fonds oder ETF scheint uns entsprechend ver-
ninftig. Zudem empfehlen wir einen zeitlich ge-
staffelten Aufbau von Positionen. Auch sollte
das Volumen eines Investments (PositionsgréBe)
unbedingt auf die Risikofahigkeit und Risikobe-
reitschaft des Investors abgestimmt sein.

Sie managen einen Uranfonds, was ist Ihnen
bei der Auswahl der entsprechenden Positio-
nen wichtig und welche Position halten Sie
aktuell?

Die Anlagestrategie des Uranium Resources
Fund basiert auf der Investment-Hypothese,
dass die bestehende Angebotslicke am Uran-
markt Uber die kommenden drei bis funf Jahre
geschlossen wird. Das wird nur gelingen, wenn
ein deutlich héherer Uranpreis die Anreize dafir
setzt, dass neue oder aus wirtschaftlichen Grin-
den temporar stillgelegte Produktionskapazité-
ten den Weg an den Markt finden werden.

Der Fund halt typischerweise rund 25 Positionen
im Portfolio und eignet sich fur den langfristig
orientierten Investor, der an den interessanten
Perspektiven des Uransektors partizipieren will.
Das Vermdégen wird nach dem Grundsatz der Ri-
sikostreuung weltweit in Unternehmen inves-
tiert, die einen direkten Bezug zum Uransektor
haben. Die Anlagestrategie hat einen absoluten
Wertzuwachs zum Ziel und orientiert sich nicht
an einer Benchmark.

Aufgrund seines Risikoprofils eignet sich der
Uranium Resources Fund als ergédnzender Bau-
stein in einem diversifizierten Portfolio und nicht
als Basisanlage. Der Fund ist in Liechtenstein,
Deutschland und Osterreich zum &ffentlichen

»Die Krafwerkbetreiber lassen eine erhohte Bereit-
schaft zur Lagerhaltung von Uran erkennen. Das
waére unserer Meinung nach der letzte, bisher noch
fehlende Mosaikstein im Bild eines mehrjahrigen
und nachhaltigen Uran-Bullenmarkts.“

Vertrieb zugelassen und steuerlich transparent.
In der Schweiz steht er professionellen Investo-
ren zur Zeichnung offen.

Der Uranmarkt hat nach einem langjahrigen Ba-
renmarkt die Bodenbildung abgeschlossen und
die nachhaltige Wende nach oben geschafft. Mit
Blick auf die wachsende Angebotsliicke und die
sich weiter verbessernden Fundamentaldaten
bestehen trotz der bisherigen Kursgewinne gute
Aussichten auf eine Fortsetzung des Bullen-
marktes. Zwischenzeitliche Rlckschldge und
eine hohe Volatilitdt bleiben aber eine Eigen-
schaft dieses engen Marktes. Die sich bietenden
Gewinnmdéglichkeiten wollen wir unter Inkauf-
nahme kontrollierter Risiken konsequent nutzen!
Vor diesem Hintergrund steht unser Portfolio auf
vier Sdulen. Als erstes Standbein halten wir in
einem normalen Marktumfeld eine strategische
Liquiditatsquote von bis zu 5%. Sie sichert un-
sere jederzeitige Handlungsfahigkeit. So nutzen
wir attraktive Einstiegspunkte, die sich aufgrund
des volatilen Kursverlaufs vieler Uranaktien re-
gelméBig erdffnen.

Mit dem zweiten Standbein wollen wir direkt an
einer Verbesserung des Uran-Spotpreises partizi-
pieren. Ohne héhere Uranpreise ist eine nachhal-
tige Erholung der Uranproduzenten schwer
vorstellbar. Deshalb bilden zwei Beteiligungsge-
sellschaften, die ihre Mittel tberwiegend in physi-
sches Uran investiert haben, den Kern des Port-
folios. Wenn unsere Sicht richtig ist, so wird die
Angebotslicke am Uranmarkt Uber einen stei-
genden Uranpreis geschlossen werden. ,,Sprott
Physical Uranium Trust“ und ,Yellow Cake Plc.”
mussten folglich die Ersten und Unmittelbarsten
Profiteure dieser Preiserholung sein.

Das dritte Standbein fokussiert auf die Aktien
der Uranproduzenten sowie auf die Gruppe der
~Standby“-Produzenten mit bewilligten und/
oder realisierten Projekten, die aber aktuell noch
nicht in Produktion sind. Wenn die Uranpreise zu
steigen beginnen, dann profitieren die Produ-
zenten, welche eine signifikante Uranproduktion

am Markt platzieren kdnnen. Nur wer produziert,
kann auch liefern. Um auf der sicheren Seite zu
sein, setzen wir auf Gesellschaften, die einer-
seits tiefe Produktionskosten haben und ande-
rerseits Uber ein gutes Auftragsbuch an langfris-
tigen Liefervertrdgen verfigen. Signifikant im
Portfolio vertreten sind die beiden Branchenfiih-
rer ,,Cameco“ und ,Kazatomprom®. Beide Ge-
sellschaften verfliigen Uber ein breites Portfolio
von erstklassigen Produktionsstatten. Ergédnzt
wird diese Gruppe mit Investments in Unterneh-
men, denen wir den Status eines ,,.Standby-Pro-
ducers” verleihen wirden. Das sind Unterneh-
men, die Uber ein Portfolio von bewilligten Pro-
duktionsstétten und Verarbeitungskapazitaten
verfligen. Die Produktion kénnte innerhalb eines
Uberblickbaren Zeitraums lanciert werden, so-
bald die 6konomischen Voraussetzungen (sprich
ein hoéherer Uranpreis) erfillt sind. Zu dieser
Gruppe zahlen wir beispielsweise ,,Boss Energy*
~Paladin Energy“, ,enCore Energy“ und , Energy
Fuels”.

Im Rahmen des vierten Standbeins setzen wir auf
Explorer und Developer, die ErschlieBungs- und
Minenprojekte auf Weltklasse Niveau vorantrei-
ben. Besonders interessant sind diese, wenn sie
ihre Projekte im Zeitfenster der erwarteten Ange-
botsliicke signifikant vorantreiben kdnnen. Sie
werden dann von einer entsprechend attraktiven
Wertentwicklung ihrer Projekte profitieren kon-
nen. Zudem sollten diese Assets die notwendige
GroBe haben, um sich auch als Ubernahmeziele
zu qualifizieren. Wir gehen némlich davon aus,
dass nach dem Eintreten der Preiswende am
Uranmarkt eine Konsolidierungswelle ablaufen
wird und sich mdglicherweise auch Sektor-frem-
de Bergbauunternehmen im Urangeschéft positi-
onieren wollen. Dies wiirde nicht zuletzt aufgrund
der tiefen Konjunktursensitivitdt und der ver-
gleichsweise hohen Visibilitdt der Urannachfrage
Sinn machen. Beispielsweise sind die Unterneh-
men ,NexGen Energy“, ,,ISO Energy“ oder ,,Deni-
son Mines“ dieser Gruppe zuzuordnen.

incrementum

33



Anfield Energy

34

Anfield Energy ist eine kanadische Uran-Vana-
dium-Entwicklungsgesellschaft, die anstrebt,
ein Uran- und Vanadium-Produzent in den USA
zu werden. Die kurzfristige Strategie konzent-
riert sich auf die fortgeschrittenen Uran- und
Vanadiumprojekte in Utah und Colorado - Vel-
vet- Wood, West Slope und Slick Rock -, die
von der eigenen Mihle Shootaring Canyon, ei-
ner von nur drei lizenzierten konventionellen
Muihlen in den USA, unterstitzt werden. Eine
frische PEA bestétigte die Mdglichkeit einer ra-
schen und relativ kostenglinstigen Produkti-
onsaufnahme. Die léngerfristige Produktions-
strategie umfasst den Erwerb ergdnzender Ak-
tiva mit dem Potenzial, zusétzliche Uran- und
Vanadiumressourcen in die Mihle Shootaring
Canyon einzuspeisen.

Shootaring Canyon Mill

Die Shootaring Canyon Mill liegt etwa 77 Kilo-
meter sldlich von Hanksville im US-Bundes-
staat Utah und ist eine von lediglich drei voll fir
die Produktion lizenzierten, konventionellen
Verarbeitungsanlagen in den USA. Es handelt
sich bei Shootaring Canyon um eine konventio-
nelle Saureauslaugungs-Anlage mit einer ge-
nehmigten Kapazitdt von 750 Tonnen pro Tag.
Im n&heren Bereich der Anlage, die nur kurzzei-
tig in Betrieb war, befinden sich Vorratshalden,
die noch etwa 370.000 Pfund U,O, beherber-
gen. Weiterhin evaluiert das Unternehmen die
Madglichkeit, die Shootaring Canyon Mill um ei-
nen Vanadiumkreislauf zu erweitern.

Artillery Peak Projekt

Seit November 2022 sicherte sich Anfield Ener-
gy in mehreren Schritten groBere Landpakete im
so genannten Artillery Peak Areal in Mohave
County, Arizona. Die insgesamt 238 Claims
grenzen an das aktuelle Projekt von Anfield im
Date Creek Basin an und erweitern Anfields
Uran-Acreage in diesem Gebiet. Historische
Aufzeichnungen weisen auf eine potenzielle Ur-
anressource im Gebiet Artillery Peak/Date Creek
Basin von etwa 2,8 Millionen Pfund UBO8 hin.

Das Unternehmen hat zur genaueren Verifizie-
rung das Ingenieurbiiro BRS Inc. mit der Erstel-
lung eines Uranressourcenberichts gemaB NI
43-101 fur seine kombinierten Projekte Date
Creek Basin/Artillery Peak beauftragt.

Slick Rock Projekt

Slick Rock liegt im San Miguel County, Colora-
do, etwa 24 Meilen nordlich der Stadt Dove
Creek. Das Projekt beherbergt eine hochkarati-
ge Lagerstatte, die eine historische abgeleitete
Ressource von 11,6 Millionen Pfund UBOB und
69,6 Millionen Pfund V,0O, (2,549 Millionen Ton-
nen mit einem Durchschnittsgehalt von 0,228
% U,O, und 1,37 % V,0,) enthalt.

Auf dem Grundstiick wurde von 1957 bis 1983
Uran und Vanadium abgebaut. Das Projektge-
lande verfiigt Uber eine umfangreiche Infrastruk-
tur inklusive vorhandener Schachte, Portale mit
StraBen- und Stromanschluss und liegt in unmit-
telbarer Nahe zu einer bestehenden Mihle.

Slick Rock befindet sich in unmittelbarer Néhe
des unternehmenseigenen West Slope-Pro-
jekts im Uravan Mineral Belt in Colorado, wo-
durch die Liegenschaften in einer produktiven
und historischen Uranbergbauregion konsoli-
diert werden.

Velvet-Wood Mine

Die Velvet-Wood Mine, die Anfield Energy ge-
nau wie die Shootaring Canyon Mill 2015 von
Uranium One akquirierte und die dem Unter-
nehmen zu 100% gehdrt, liegt ebenso in Utah.
Sie umfasst rund 2.425 Acres und besitzt eine
aktuelle Ressource von etwa 5,2 Millionen
Pfund U,O,.

Das Unternehmen arbeitet aktuell an der Aktu-
alisierung der Betriebspldne und Umweltstudi-
en, die in Auftrag gegeben wurden, um die fort-
geschrittenen Genehmigungs- und Lizenzie-
rungsarbeiten, die zuvor von Uranium One
durchgefiihrt wurden, fortzusetzen.

VELVET-WOOD (Re
PROJECT AREA 02\

Highway 191

[¢] 25 5 7.5 10
- Miles

PEA fiir Slick Rock und Velvet-Wood

Im Marz 2023 veréffentlichte Anfield Energy
eine kombinierte Wirtschaftlichkeitsstudie (PEA)
fur Slick Rock und Velvet-Wood. Die PEA wies
dabei eine interne Rendite (IRR) von 40% vor
Steuern und einen Nettogegenwartswert (NPV)
von 238 Millionen US$ aus, basierend auf einem
Diskontsatz von 8% und einem Uranpreis von
70 US$ pro Pfund sowie einem Vanadiumpreis
von 12 US$ pro Pfund. Die durchschnittliche
Jahresproduktion betrdgt demnach etwa
750.000 Pfund Uran und 2,5 Millionen Pfund Va-
nadium pro Jahr Uber die 15-jahrige Lebens-
dauer der Mine. Die kombinierte Beschickung
durch die Minen Velvet-Wood und Slick Rock ist
so ausgelegt, dass die bestehende Tonnageka-
pazitat bei Shootaring von 750 Tonnen pro Tag
erreicht wird. In einem zweiten Schritt wére eine
Erhéhung der taglichen Mihlenkapazitat auf bis
zu 1.250 Tonnen moglich. Die geschéatzten mih-
lenbezogenen Investitionsausgaben in Shoota-
ring, einschlieBlich eines 25%igen Sicherheits-

Highway 491

UTAH COLORADO Little

SLICK ROCK
PROJECT AREA

Highway 141

zuschlags fur jeden Posten, belaufen sich auf
31,4 Millionen US$ fur allgemeine Modernisie-
rungen; 13,4 Millionen US$ fur die Installation
eines modernen Vanadiumkreislaufs; und 20
Millionen US$ fur die Modernisierung der Ab-
raumbehandlungsanlage. Geschatzte minenbe-
zogene Investitionsausgaben, einschlieBlich
Technik und Design, Mineneinrichtungen, Mi-
nenausristung sowie die Wiedereroffnung des
Velvet-Abhangs und das Abteufen von zwei
Produktionsschéchten bei Slick Rock mit einem
25%igen Puffer betragen 15,3 Millionen US$ flir
Velvet-Wood und 27,2 Millionen US$ fiir Slick
Rock.

West Slope Projekt

Das West Slope Projekt beherbergt neun histo-
rische Uran- und Vanadiumminen. Eine aktuali-
sierte Ressourcenschatzung offenbarte 5,4 Mil-
lionen Pfund U,O, in der angezeigten Kategorie
plus 26,9 Millionen Pfund V205 in der abgeleite-
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Velvet-Wood und Slick
Rock liegen relativ nahe
beieinander.

(Quelle: Anfield Ernergy)
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ten Kategorie. Hinzukommen historische Res-
sourcen mit zusétzlichen 3,9 Millionen Pfund
U,O, und 20,0 Millionen Pfund V,0,. West Slope
umfasst rund 6.900 Acres und produzierte von
1977 bis 2006 etwa 1,3 Millionen Pfund Uran
und 6,6 Millionen Pfund VZOS. Das Projektgelan-
de verfiigt Uber historische Stollen, unterirdi-
sche Abbaustellen, Tagebauanlagen und die
zugehorige Infrastruktur wie Zugang zu StraBen
und der Energieversorgung.

Anfield plant hier die rasche Erstellung einer
PEA fur die insgesamt vier Lagerstéttenbereiche
sowie eine aktualisierte Ressourcenschéatzung.
Mittels Sichtung historischer Daten sollen zu-
dem aussichtsreiche Areale fir weitere Explora-
tionsarbeiten identifiziert werden.

Weitere Projekte mit groBer
Ressourcenbasis

Daneben verfligt Anfield Energy Uber weitere
konventionelle Projekte in den US-Bundesstaa-
ten Arizona, Colorado und Utah, wie etwa Frank
M (2,3 Millionen Pfund U,O,), Findlay Tank
(954.000 Pfund U,O,) und Henry Mountains.
Des Weiteren besitzt das Unternehmen einige
Vorratshalden in Utah, aus denen sich kurzfris-
tig ein signifikanter Cashflow generieren lassen
kann. All diese Assets liegen in einem Radius
von lediglich 125 Meilen um die Shootaring Ca-
nyon Mill. Jungst akquirierte man eine 100%ige
Beteiligung an 65 nicht patentierten Berg-
bau-Claims und historischen Daten des Uran-
projekts Marysvale in Beaver County, Utah, und
eine 100%ige Beteiligung an 26 nicht patentier-
ten Bergbau-Claims und historischen Daten des
Uranprojekts Calf Mesa in Emery County, Utah.
Desweiteren akquirierte das Unternehmen im
Februar 2023 das Dripping Springs Quartzite
Uranprojekt, welches 115 nicht patentierte Ber-
gbauanspriche inkludiert, die sich Uber mehr
als 2.300 Acres erstrecken. In der unmittelbaren
Nachbarschaft befinden sich gleich acht ehe-
mals produzierende Uranminen. Weiterhin ak-
quirierte man im Juni 2023 das Marquez-Juan
Tafoya Uranprojekt, welches im Grants Uranium
Mineral District, 50 Meilen west-nordwestlich
von Alberquerque, New Mexico, liegt. Juan Ta-
foya beherbergt eine historische angezeigte Ur-
anressource, basierend auf einer vorlaufigen

wirtschaftlichen Bewertung, von ungefahr 7,1
Millionen Tonnen mit einem durchschnittlichen
Gehalt von 0,127%, die 18,1 Millionen Pfund er-
gibt.

Kurz- bis mittelfristige Katalysatoren

Anfield Energy wird in den kommenden Mona-
ten eine ganze Reihe an Ressourcenschéatzun-
gen fur die Assets in Utah, Colorado und Arizo-
na anfertigen. Weiterhin werden wichtige Mei-
lensteine bei der Genehmigung von Férderungen
erreicht werden. Anfield Energy hat weiterhin
die Modernisierung, den Ausbau und den Re-
Start der konventionellen Verarbeitungsmog-
lichkeiten, allen voran der Shootaring Canyon
Mill und der Velvet-Wood Mine im Fokus. Darl-
ber hinaus ist das Unternehmen auf der Suche
nach weiteren Akquisitionsméglichkeiten von
konventionellen Assets.

Zusammenfassung: Produktions-
aufnahme in Reichweite

Anfield Energy ist eines von ganz wenigen Un-
ternehmen, die Uberhaupt in der Lage sein wer-
den, binnen 2, maximal 3 Jahren eine neue, sig-
nifikante US-Uran-Produktion auf die Beine zu
stellen. Méglich machen es eine konventionelle
Anlage nebst diversen Mdéglichkeiten, diese mit
ausreichend Material zu versorgen. Diese Flexi-
bilitdt sowie rasche Férdermdglichkeiten ma-
chen Anfield Energy auf dem aktuellen Kursni-
veau zu einem absoluten Top-Pick im gesamten
Uran- und Vanadium-Sektor.

Die geschétzten Kosten fur eine Wiederinbe-
triebnahme von Slick Rock, Velvet-Wood und
Shootaring Canyon sind kein uniiberwindbares
Hindernis fur eine rasche Produktionsaufnah-
me. Kluge Zukdufe in Reichweite zur Anlage
runden den guten Eindruck von Anfield Energy
ab.

Das Unternehmen fihrte im Juli 2023 eine
Finanzierung durch, die dem Unternehmen 5
Millionen CA$ an frischen Mitteln einbrachte,
was fUr die anstehenden Arbeiten mehr als aus-
reichend sein wird.

Exklusives Interview mit Corey Dias,
CEO von Anfield Energy

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

In diesem Zeitraum waren wir sehr beschéftigt.
Wir haben eine vorldufige Wirtschaftlichkeitsbe-
wertung (Preliminary Economic Assessment -
PEA) fur unsere Uran- und Vanadium-Liegen-
schaften Velvet Wood und Slick Rock in Auftrag
gegeben und erhalten, die von der Shootaring
Canyon-Miihle untermauert wird und dazu bei-
tragt, unsere Hub-and-Spoke-Produktionsstra-
tegie zu bestétigen. Wir beauftragten Precision
Systems Engineering mit der Erstellung eines
Reaktivierungsplans fir die Mihle Shootaring
Canyon, der letzten technischen Studie, die vor
der physischen Sanierung der Muhle erforder-
lich ist, und stellten fest, dass wir die Uranpro-
duktionskapazitat der Mihle erhéhen werden.
AuBerdem haben wir das Uranprojekt Mar-
quez-Juan Tafoya in New Mexico erworben -
unser erstes Projekt in diesem Bundesstaat -
ein Projekt, das sich in unsere langerfristige
Produktionsstrategie einfiigen wird. SchlieBlich
haben wir sowohl eine Eigenkapital- als auch
eine Fremdkapitalfinanzierung abgeschlossen,
die es uns ermdéglicht hat, unsere Vermégens-
werte zu erwerben und voranzutreiben, was die
kurzfristige Verwasserung unserer Aktien be-
grenzt.

Welches sind die wichtigsten Katalysatoren
fiir die nachsten 6 bis 12 Monate?

Wir gehen davon aus, dass wir unsere PEA flr
Velvet-Wood/Slick Rock unter Verwendung der
Kosten aus dem Bericht von Precision Systems
Engineering aktualisieren werden, einschlieBlich
einer Erhéhung der Produktionskapazitat, und
dass wir mit der Beschaffung der erforderlichen
Mduhlenausriistung beginnen werden, die fir
den Neustart von Shootaring erforderlich ist.
Wir gehen auch davon aus, dass wir unser
Personal aufstocken werden, um die Férderung
unserer Kernaktiva bis zur Produktion weiter
voranzutreiben. SchlieBlich bleiben wir auch
weiterhin opportunistisch in Bezug auf Akquisi-
tionen, die unser derzeitiges Uran- und Vanadi-
umportfolio erganzen.

Wie schatzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Uranmarkt ein?

Der Markt ist sehr positiv. Das Ungleichgewicht
zwischen Angebot und Nachfrage nimmt weiter
zu, und viele Lander steigen weiterhin auf die
Kernenergie als langfristige Option fir die
Grundlastversorgung um. China versucht, sei-
nen Uranbedarf durch eine aufkeimende Bezie-
hung zu Kasachstan zu sichern. Der Uran-Spot-
markt ist etwas erschoépft, und zusétzliche Fi-
nanzakteure drangen auf den Markt, um sich
das wenige Material zu sichern, das dort noch
vorhanden ist. Schlielich hat die anhaltende
Unterbrechung der Uranstréme von Ost nach
West den Druck auf die US-Versorgungsunter-
nehmen weiter erhéht, nach alternativen Quel-
len zu suchen, insbesondere zu einer Zeit, in der
diese Unternehmen nicht nur fir den kurzfristi-
gen Verbrauch einkaufen, sondern auch ihre zu-
vor aufgebrauchten Vorrdte wieder auffillen
mussen. All diese Punkte sind positiv fur die
wenigen in den USA anséssigen Uranproduzen-
ten oder Beinahe-Produzenten, wie Anfield.

Anfield Energy Inc.

e By

ISIN: CA03464C1068

WKN: A2JSG9
FRA: O0AD
TSX-V: AEC

Vollsténdig verwéasserte Aktien: 1,42 Mrd.

Kontakt:

Anfield Energy Inc.

Telefon: +1-780-920-5044
contact@anfieldenergy.com
www.anfieldenergy.com
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Blue Sky Uranium
Auf gutem Weg, die neuen argentinischen Reaktoren
mit eigenem Uran zu versorgen

(Quelle: Blue Sky Uranium)
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Blue Sky Uranium ist eine kanadische Uran-Ent-
wicklungs-Gesellschaft, welche mehrere groBe
Uran-Projekte in den argentinischen Provinzen
Rio Negro und Chubut besitzt, die sich aller Vor-
aussicht nach relativ einfach im kostengtinstigen
Ubertagebetrieb ausbeuten lassen kénnen. Da-
durch besitzt man einen enormen Kostenvorteil,
der nicht nur einen rascheren Abbau, sondern
auch hohe Margen verspricht. Ziel ist es, die ar-
gentinischen Kernkraftwerke mit Uran aus dem
eigenen Land zu versorgen. Blue Sky Uranium
konnte firr eines von drei Teilprojekten bereits
eine groBe Ressource nachweisen und eine po-
sitive Wirtschaftlichkeitsanalyse vorlegen. Ein
weiteres vorrangiges Ziel ist die Identifizierung
eines Clusters von Lagerstatten auf dem Flagg-
schiffprojekt Amarillo Grande.

Amarillo Grande Uran-Vanadium-
Projekt: Lage und Ressourcen

Blue Sky Uraniums Flaggschiffprojekt nennt sich
Amarillo Grande und besteht aus den drei Teil-
projekten Anit, Ivana und Santa Barbara. Die drei
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kilometres

Lizenzflachen umfassen insgesamt rund 261.000
Hektar und liegen in der argentinischen Provinz
Rio Negro. Anit, lvana und Santa Barbara liegen
innerhalb eines 145 Kilometer langen Trends,
der mehrere bekannte Uranvorkommen beher-
bergt. Neben den oberflachennahen Uranmine-
ralisierungen beherbergt Amarillo Grande auch
signifikante Vanadium-Ressourcen. Das Uran-
und Vanadium-enthaltende Gestein liegt in Tie-
fen von 0 bis 25 Metern, wobei sich die Vorkom-
men Uber mehrere Kilometer erstrecken kénnen.
Die Deckschicht besteht aus nur gering verdich-
tetem Sand, was in Summe nicht nur glinstige
Abbau-, sondern auch extrem gunstige Bohr-
kosten verursacht. Der Abbau erfolgt in der Re-
gel mittels eines so genannten Scrapers, der die
Gesteinsschichten abtragt und mittels Forder-
bands direkt auf einen nebenherfahrenden Truck
ladt. Dabei muss weder gebohrt noch gesprengt
werden, was die Abbaukosten drastisch senkt.
Zudem spart man sich den GroBteil an normaler-
weise bendtigten Baggern. Die Verarbeitung des
Gesteinsmaterials kann in einer zentral zwischen
den drei Teilprojekten liegenden Anlage mittels
ebenfalls kostenglinstigem Laugen erfolgen. All
diese Vorteile machen es entsprechend maglich,
auch niedrig-gradige Vorkommen auszubeuten.
Das zusétzliche Vorkommen von Vanadium als
Bei-Produkt trdgt zu einer Verbesserung der
Wirtschaftlichkeit stark bei.

Amarillo Grande Uran-Vanadium-
Projekt: lvana

Das flachenméaBig groBte und am sidlichsten
liegende Teilprojekt ist Ilvana. Es umfasst rund
118.000 Hektar und beherbergt eine mehr als 25
Kilometer lange Anomalie. Bei Probenentnah-
men und Bohrungen stieB man dort auf eine
hochgradige Mineralisation, die mit den vorher-
gehenden radiometrischen Untersuchungen
Ubereinstimmte. Dabei konnten bis zu 1,81%
UGO8 Uber 0,75 Meter nachgewiesen werden.
Diese Probe befand sich dabei lediglich 2 Meter
unterhalb der Oberflache. Der GroBteil der be-
kannten Ressource liegt sehr oberflachennah
bis in einer Tiefe von maximal 25 Metern.

Bei durchgefihrten Bohrungen konnten mehrere
hochgradige Abschnitte von unter anderem
3.136ppm U,0, Uber 1 Meter, 2.182ppm U,O,
und 1.285ppm V,O, uUber 2 Meter sowie
2.087ppm U,0O, und 1.892ppm V,0O, lber 1 Me-
ter jeweils innerhalb von signifikanten Uran- und
Vanadium-Mineralisierungen von bis zu 20 Me-
tern Mé&chtigkeit nachgewiesen werden. Alle
diese Bohrergebnisse stammten dabei aus Tie-
fen von maximal 23 Metern. Weiterhin konnten
bei zusatzlich durchgefiihrten Bohrarbeiten wei-
tere hochgradige Resultate von unter anderem
10.517ppm U,O, Uber 1 Meter und 8.618ppm
UGO8 Uber ebenfalls 1 Meter, jeweils innerhalb 8
Meter langer Abschnitte mit Gber 2.200 bezie-
hungsweise 2.800ppm U,O, nachgewiesen wer-
den. 2018 stieB die Gesellschaft unter anderem
auf Uber 20.000ppm U,O, (entspricht lber 2%
U,0O,) Uber 1 Meter. Damit konnten die anfangli-
chen Grade von mehr als 1% U,O, erfolgreich
bestatigt werden! Im Mé&rz 2023 startete Blue
Sky Uranium ein weiteres Explorationspro-
gramm, welches sich auf den Sektor Ivana East
konzentrierte und eine Erweiterung der bisheri-
gen Serie an Bohrkampagnen in den anderen
Sektoren Ivana North, lvana Central und Cateo
Cuatro darstellte.

Ivana: Ressourcenschatzung und
positive Wirtschaftlichkeitsanalyse

Eine Ressourcenschétzung aus dem Jahr 2019
erbrachte fur lvana eine abgeleitete Ressource
von 22,7 Millionen Pfund USO8 und 11,5 Millio-
nen Pfund V,0O,.

Auf Basis der dargelegten Explorationsarbeiten
und der Ressourcenschétzung entstand 2019
eine erste Wirtschaftlichkeitseinschatzung (PEA)
fir lvana. Diese ermittelte fir einen Uranpreis
von 50 US$ je Pfund U,O, und einen Vanadium-
preis von 15 US$ je Pfund V,0, einen Netto-Ge-
genwartswert (NPV, abgezinst mit 8%) von 135,2
Millionen US$ und eine interne Rentabilitat (IRR)
von sehr guten 29,3% nach Steuern. Auf Basis
einer taglichen Abbaumenge von 13.000 Tonnen
(inklusive Abraum) und einer taglichen Verarbei-
tungsmenge von 6.400 Tonnen ergibt sich eine

Jahresférderung von 1,35 Millionen Pfund USO8
und eine Gesamtférderung von 17,5 Millionen
Pfund U,O, Uber eine Laufzeit von 13 Jahren.
Die anfénglichen Kapitalkosten wurden auf 128
Millionen US$, die All-In-Sustaining-Kosten auf
18,27 US$ je Pfund U,O, geschatzt. Daraus er-
gibt sich eine Ruckzahlungsdauer von 2,4 Jah-
ren. Damit wirde Ivana weltweit im unteren
Quartil bei den operativen Kosten liegen.

Blue Sky
Uranium
Corp.

Proben von Ivana
(Quelle: Blue Sky Uranium)
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Amarillo Grande Uran-Vanadium-
Projekt: Anit

Das zweite Teilprojekt Anit umfasst etwa 24.000
Hektar und liegt mittig zwischen Ivana und
Santa Barbara. Anit liegt auf einem 15 Kilometer
langen Trend, der oberflichennahe Uran-Mine-
ralisierungen aufweist. Historische Explorations-
tatigkeiten ermittelten fiir 81 Bohrlécher durch-
schnittliche Grade von 0,03% U,O, und 0,075%
V205 Uber 2,6 Meter. In den westlichen und zen-
tralen Zonen konnten 103 Pits mit Urangraden
von mehr als 50ppm ausgemacht werden, wobei
durchschnittlich 1,97 Meter mit 0,04% USOa und
0,11% V205 nachgewiesen werden konnten.
Eine Bohrkampagne konnte Urangehalte von bis
zu 1.114ppm U,O, und bis zu 3.411ppm V,0O,
nachweisen. Vor allem die aufgefundene, sehr
hochgradige Vanadium-Ressource erregte das
Interesse des Managements.

Bei Testarbeiten zeigte sich zudem, dass sich ein
GrofBteil der vorhandenen Uran- und Vanadi-
um-Ressourcen durch so genanntes Nasssieben
signifikant verbessern lasst, da vor allem grobe
Kiesel kaum Urangehalte aufweisen. Damit lie-
Ben sich Transport- und Prozesskosten verrin-
gern und die Férderung auf gleich mehreren Sa-
tellitenprojekten gleichzeitig bewerkstelligen.

Amarillo Grande Uran-Vanadium-
Projekt: Santa Barbara

Das dritte Teilprojekt Santa Barbara liegt nord-
westlich von Anit und steckt exploratorisch noch
in den Kinderschuhen. Blue Sky Uranium konnte
dort bereits mehrere Anomalien ausmachen und
will alsbald eine Neuentdeckung landen.

Grosso Group als wichtiges Back-Up

Blue Sky Uranium gehdrt zur Grosso Group Fir-
mengruppe. Die Grosso Group ist ein Manage-
mentunternehmen und besteht bereits seit 1993.
Spezialisiert auf Stidamerika und dabei vor allem
auf Argentinien, gelangten ihr wéhrend dieser
Zeit 3 Multi-Millionen-Unzen-Edelmetall-Funde,

alleine in Argentinien. Darlber hinaus konnten
Partnerschaften mit Rohstoff-Riesen wie Bar-
rick, Areva, Rio Tinto, Teck und Yamana ge-
schlossen werden. Firmenchef Joe Grosso wur-
de 2005 als Argentina’s Mining Man of the Year
ausgezeichnet. Die Grosso Group verflgt tber
ein weit verzweigtes Netzwerk an Kontakten aus
Industrie und Politik in Argentinien. Seit Oktober
2017 ist Grosso Director und Chairman von Blue
Sky Uranium.

Zusammenfassung: Gut finanziert
mit groBen Schritten voran

Blue Sky Uranium hat in Argentinien eine realis-
tische Chance auf eine eigene Produktionsmdg-
lichkeit, denn das chinesische Staatsunterneh-
men China National Nuclear Corporation (CNNC)
und das argentinische Staatsunternehmen
Nucleoeléctrica Argentina haben erst im Februar
2022 einen EPC-Vertrag (Engineering Purchase
and Construction) Uber die Lieferung eines
schlusselfertigen chinesischen Atomkraftwerks
vom Typ HPR-1000 abgeschlossen, dessen Bau
2022 startete. Das Unternehmen hat auf seinen
fortgeschrittenen Projekten innerhalb von Ama-
rillo Grande bereits bedeutende Explorations-
und Entwicklungsfortschritte gemacht. Das Ge-
stein auf Ilvana und auch auf Anit beherbergt
neben Uran auch noch signifikante Vanadi-
um-Ressourcen, welche sich aller Voraussicht
nach via Ubertagebau ausbeuten lassen. Beides
zusammengenommen verspricht auch aufgrund
mehrerer vorhandener hochgradiger Abschnitte
eine sehr gute Chance auf eine baldige Forde-
rung und vor allem auf eine kostenginstige
Férderung, die zudem nur einen Bruchteil an
Kapitalkosten wie &hnliche konventionelle Minen
bendtigt. Mittels mehrerer Uberzeichneter Finan-
zierungen in Hohe von 2,1 Millionen CA$ (statt
geplanter 1,05 Millionen CA$) Mitte 2022 sowie
in Hohe von 1,8 Millionen CA$ (statt geplanter
1 Million CA$) Ende 2022 und in Hohe von
1,6 Millionen CA$ Mitte 2023 (statt geplanter
1,5 Millionen CA$) plus 1 Million CA$ im Oktober
2023, sind die kommenden Aktivitaten aus-
reichend finanziert.

Exklusives Interview mit Nikolaos Cacos,
CEO von Blue Sky Uranium

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

Wir haben an einem zweigleisigen Ansatz gear-
beitet — sowohl bei der Weiterentwicklung unse-
rer Lagerstatte lvana als auch bei der Erkun-
dung neuer Ressourcen im Bezirk. Bei lvana
wurden die jungsten Bohrdaten in die Daten-
bank fir das Mineralressourcenmodell aufge-
nommen und zusétzliche Testarbeiten zur Pro-
zessgestaltung durchgefiihrt. Die jingsten Er-
gebnisse der Laugungstests ergaben eine
Urangewinnung von 96 % in der alkalischen
Phase. Weitere technische und verfahrenstech-
nische Testarbeiten sind im Gange, einschlieB3-
lich Membranfiltrationstests. AuBerhalb der La-
gerstatte Ivana haben wir das Bohrprogramm
auf unserem Ziel Ivana Central abgeschlossen
und sind zum neuen Ziel Ivana East weiterge-
gangen. Diese Arbeiten sind Teil des stufenwei-
sen Ansatzes des Unternehmens zur Evaluie-
rung von Zielen im Umkreis von mehreren Dut-
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Bohrung auf Ivana-Projekt (Quelle: Blue Sky Uranium)

zend Kilometern von der Lagerstétte lvana, die
die Ressourcenbasis des Projekts erweitern
kénnten.

Welches sind die wichtigsten Katalysatoren
fiir die nachsten 6 bis 12 Monate?

Potenzielle Katalysatoren fUr das nachste Jahr
sind die Ergebnisse der Bohrungen auf neuen
Zielen wie lvana East und Cateo Cuatro, zusétz-
liche Ergebnisse der laufenden technischen Ar-
beiten auf der Lagerstétte lvana und mdéglicher-
weise eine aktualisierte Wirtschaftsstudie fur die
Lagerstatte lvana.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Uranmarkt ein?

Wir sehen gute Anzeichen fUr einen starken
Uranmarkt, der sich weiter entwickeln wird, wo-
bei ein glinstiges Angebot-Nachfrage-Szenario
langfristig fur Unterstitzung sorgen wird.

Blue Sky Uranium Corp.
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Latitude Uranium
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Latitude Uranium ist eine kanadische Berg-
bau-Entwicklungs-Gesellschaft, die sich auf die
Exploration und Entwicklung von Uranprojekten
in den kanadischen Provinzen Nunavut und Lab-
rador, fokussiert. Das Unternehmen hat dort
mehrere Projekte erworben, bei denen zahlrei-
che Ziele mit Uran-, Kupfer- und I0CG-artigen
Mineralisierungen entdeckt wurden. Mittels ma-
schinellen Lernens (ML) gelang es dem Unter-
nehmen, zahlreiche, potenziell hochgradige
Uran-Areale ausfindig zu machen, die aktuell
naher nach entsprechenden Vorkommen unter-
sucht werden. Mit der Akquisition des neuen
Flaggschiffprojekts Angilak schaffte Latitude
Uranium im Laufe des Jahres 2023 den Sprung
zu einem Entwickler mit einer sehr hohen Uran-
ressource.

Angilak

Angilak wurde endgiltig im Juni 2023 von ValOre
Metals Corp. erworben. Das Projektgelande
liegt im stdlichen Nunavut und erstreckt sich
Uber etwa 68.552 Hektar. Angilak umfasst die
Lagerstatte Lac 50 Trend, einen 15 Kilometer
langen und 3 Kilometer breiten Trend, der zu
den weltweit héchstgradigen Uranressourcen
auBerhalb des Athabasca-Beckens z&hlt und
historische, abgeleitete Mineralressourcen von
2.831.000 Tonnen mit einem Durchschnittsge-
halt von 0,69% USO8 und 0,17% Molybdén, die
43,3 Millionen Pfund UBO8 und 10,4 Millionen
Pfund Molybdén enthalten, beherbergt. Auf An-
gilak wurden in der Vergangenheit betréchtliche
Ausgaben getatigt, wobei Uber 95 Millionen $
fur Explorationen und Ressourcenabgrenzun-
gen, einschlieBlich etwa 95.000 Meter Bohrun-
gen, aufgewendet wurden. Die historische
Mineralressource deckt dabei lediglich 5 Kilo-
meter des identifizierten 12 Kilometer langen
Lac 50-Trends ab, wobei neun Erweiterungszie-
le entlang des Trends mit einer bewahrten und
effektiven Zielmethode identifiziert wurden.
AuBerhalb des Lac 50 Trends haben zusétzliche
Zielgebiete das Potenzial fir eine bedeutende
Uranmineralisierung in den Zielgebieten Dipole
und YAT gezeigt, die von ValOre in der letzten
Feldsaison bebohrt wurden. In der Feldsaison
2023 absolvierte das Unternehmen ein aggres-
sives Arbeitsprogramm, das Bohrungen, die
Erkundung von Erweiterungen bestehender

mineralisierter Gebiete im Lac 50 Trend, eine
grundstlicksweite  radiometrische  Untersu-
chung aus der Luft und zusétzliche Bodenpro-
ben umfasste. Mittels luftgestitzter Untersu-
chungen konnte man sogleich mehrere neue
Ziele identifizieren. Die erste Phase des darauf-
folgenden Bohrprogramms umfasste 15 Bohr-
I6cher auf insgesamt 4.750 Metern und konzen-
trierte sich auf die Hauptzone des Trends Lac
50. Die Bohrungen identifizierten eine potenziel-
le neue Linse unmittelbar stdlich der Zone Main
sowie eine Kontinuitat an der West- und Ostsei-
te der Zone Main. In Phase 2 entdeckte man
unter anderem zwei neue breite Abschnitte von
41 Metern und 21 Metern mit einer Radioaktivi-
tat von bis zu 6.200 counts per second (cps)
unterhalb der historischen Bohrungen. Eines
der Bohrlécher durchteufte einen ahnlichen
~200-Meter-Abschnitt mit intermittierenden
uranhaltigen Strukturen mit bis zu 8.000 cps.

Das Bohrprogramm 2024 wird sich auf die
Weiterverfolgung des 200-Meter-Abschnitts,
einschlieBlich der beiden neuen breiten Ab-
schnitte aus Phase 2 und auf die Weiterverfol-
gung der potenziellen neuen Linse, die unmittel-
bar stdlich der Mineralisierung der Zone Main
mit einer Radioaktivitdt von bis zu 11.000 cps
aus Phase 1 identifiziert wurde, fokussieren.

Central Mineral Belt

Der Central Mineral Belt ist ein etwa 260 mal
75 Kilometer umfassender Ressourcenglrtel,
der als sehr reich an Kupfer- und Uranminerali-
sierungen gilt. Unzéhlige Explorationskampag-
nen haben in der Historie hunderte von Kupfer-,
Uran-, Silber-, Gold-, Seltene Erden, Eisen- und
Molybdéan-Lagerstédtten  ausgemacht. Der
Reichtum an unterschiedlichen Rohstoffen lasst
sich dadurch erklaren, dass der Central Mineral
Belt Uber dem Schnittpunkt von vier groBen
geologischen Provinzen liegt innerhalb derer
sich bedeutende magmatische und orogeneti-
sche Ereignisse abspielten. Urspriinglich kon-
zentrierten sich Explorationsunternehmen vor
allem auf das Kupferpotenzial, wobei die ge-
samte Region viel interessanter fir Uran zu sein
scheint.

=~ Lac 50 Trend Resource
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CMB Projekt

Latitude Uraniums CMB Projekt umfasst circa
152.000 Hektar. Es beherbergt mehrere bekann-
te Uranvorkommen sowie zahlreiche Kupfer-,
Gold-, Silber- und Eisen-Vorkommen mit einer
starken Korrelation zwischen Kupfer- und
Gold-Vorkommen und Magnetitgehalt. Das vor-
handene Uran steht in Verbindung mit Alteration
in Brekzien und Scherzonen. Ein Teil des riesi-
gen Projektgebiets erfuhr in der Vergangenheit
bedeutende Explorationsarbeiten durch mehre-
re private und 6ffentliche Unternehmen, weswe-
gen eine groBe Datenbank mit geologischen Da-
ten verfugbar ist. Das Unternehmen begibt sich
seit 2022 auf die Suche nach libersehenen, po-
tenziell groBen Mineralsystemen, die durch
Standard-, Feld- und Fernerkundungstechniken
aus verschiedenen Griinden wie etwa eine weit-
gehende Uberdeckung oder fehlende Bohrun-
gen nicht identifizierbar sind bzw. waren. Dabei
wird sich Latitude Uraniums erfahrenes Geolo-
genteam unter anderem die Stratigraphie, Alte-
ration, Verwerfungs- und Bruchsysteme sowie
Faltung und intrusive Kontakte genauer anse-
hen. Eine Analyse von Mineralvorkommen und
Explorationsdaten soll dabei helfen, Trainings-
datensatze zusammenzustellen, auf denen die
Algorithmen des maschinellen Lernens (ML) trai-
niert werden koénnen.

Moran Lake Projekt

Das Uran- und Vanadiumprojekt Moran Lake
liegt im westlichen Bereich des CMB Projekts,

40 km
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etwa 140 Kilometer nordéstlich von Happy
Valley-Goose Bay. Auf dem Projektgelande wur-
den historische Explorationsarbeiten im Wert
von mehr als 25 Millionen CA$ durchgefuihrt. Die
Uranmineralisierung in diesem Gebiet ist struk-
turell kontrolliert,typischerweise innerhalb von
Bruchsystemen und in geringerem AusmaB in-
nerhalb von Scherzonen. Moran Lake beher-
bergt die C-Zone, die Gegenstand bedeutender
Explorationsaktivitdten zwischen 2006 und
2013 war und zwei unterschiedliche Zonen,
Upper C und Lower C vereint. Die Upper C Zone
enthalt auch eine Vanadiummineralisierung. Im
Marz 2011 verdffentlichte ein friherer Betreiber
eine kombinierte Uran- und Vanadium-Ressour-
censchatzung gemaB kanadischem Ressour-
cenberechnungs-Standard NI43-101. Demnach
verfigt Moran Lake Uber 9,6 Millionen Pfund
U,0O, und 136,4 Millionen Pfund V,0,. Vanadium
ist oft mit Uran assoziiert und hat attraktive
Fundamentaldaten, die auch mit dem Thema
saubere Energie verbunden sind. Das Projekt
und das Gebiet sind zudem aussichtsreich fiir
eine I0CG-Mineralisierung (Eisen-Oxid-Kupfer-
Gold), die dem Stil der BHP-Mine Olympic Dam
in Australien entspricht. Latitude Uranium arbei-
tet aktuell an einem Update der Ressourcen-
schatzung. Dazu wurden im Juli 2022 erste
Bohrungen gestartet. Das aktuelle Explorations-
programm beinhaltet die Erkundung der Aus-
dehnung der bekannten historischen Uran-
vorkommen/Ressourcen und die Eingrenzung
von konzeptionellen Uran- und IOCG-Zielen
(Eisenoxid-Kupfer-Gold), die aus dem ML abge-
leitet wurden.

| )] vamiTupe

Die Lagerstatte "Lac 50
Trend" ist ein 15
Kilometer langer und 3
Kilometer breiter Trend,
der zu den weltweit
hdéchstgradigen
Uranressourcen
auBerhalb des
Athabasca-Beckens
zahlt.

(Quelle: Latidude
Uranium)
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Ende 2022 erwarb man zuséatzlich das Projekt-
geldnde Moran Lake B, was eine strategische
Ergénzung des Moran Lake Trends darstellt und
3 Kilometer von der Lagerstatte Moran Lake ent-
fernt liegt.

Mustang Lake Projekt

Zu den aktuellen Explorationsarbeiten im
CMB-Gebiet gehdren auch Vorbereitungsarbei-
ten fir geophysikalische Bodenuntersuchungen
im Gebiet Mustang Lake, wo das Ziel darin be-
steht, eine Uranmineralisierung zu finden, die der
Lagerstatte Michelin von Paladin Energy &hnelt.
Das Mustang Lake Projekt umfasst 256 Claims
mit 6.400 Hektar, liegt im &stlichen Bereich von
CMB, nur etwa 10 Kilometer norddstlich der La-
gerstatte Michelin von Paladin Energy (rund 127
Millionen Pfund U,O,) und beherbergt mehrere
Uranvorkommen, die aus zahlreichen radioakti-
ven Gesteinsbrocken und geringeren minerali-
sierten Ausbissen besteht. Die Mineralisierung
befindet sich in felsischem bis intermediarem vul-
kanischen Gestein, wobei die felsischen Gesteine
denen der Mineralisierung in der Lagerstatte Mi-
chelin @hneln. Die eher intermediaren Gesteine
weisen hingegen Ahnlichkeiten mit den Gesteinen
der Mineralisierung in der Lagerstatte Jacques
Lake auf. Mustang Lake beherbergt drei Haupt-
vorkommen: Mustang Lake, Irving Zone und-
Mustang Lake North. Das Projekt beherbergt zu-
dem eine potenzielle IOCG-artige Mineralisierung.
Historische Diamantbohrungen haben Uranwerte
von 0,12 % U,0, auf 9,11 Metern durchschnitten.

Anna Lake Projekt

Das Projekt Anna Lake enthalt historische abge-
leitete Mineralressourcen von 5,1 Millionen Ton-
nen mit einem Durchschnittsgehalt von 0,044%
U,O,, die 4,91 Millionen Pfund U,O, enthalten.
Anna Lake befindet sich entlang des Streichens
des Grundstiicks Melody Hill, das sich zuvor im
Besitz der Bayswater Uranium Corporation be-
fand, wo hochgradige Uranwerte von bis zu
28,2% U,Q, in Granitblécken vorkommen. Die
Mineralisierung wurde auf dem Grundsttick erst-
mals in den 1970er Jahren identifiziert, wobei
eine ausgedehnte radioaktive Gerollkette ent-
deckt wurde.

Die von Latitude Uranium in der Feldsaison 2022
norddstlich des Grundstiicks Anna Lake durch-
gefuhrten Erkundungsarbeiten ergaben einen
ahnlichen Gesteinszug wie den von Bayswater
bei der Lagerstatte Anna Lake beschriebenen.

Notakwanon Projekt

Das Notakwanon Projekt liegt im Norden Lab-
radors, etwa 60 Kilometer von der Kiste ent-
fernt und ist aktuell nur Uber Luft zu erreichen.
Der friihere Eigentimer Altius Minerals schloss
im Jahr 2006 ein Basisexplorationsprogramm
ab, das zur Entdeckung einer in Labrador ein-
zigartigen Uranmineralisierungsart fuhrte. Fru-
here Explorationsarbeiten identifizierten eine
Ansammlung von Uranlagerstétten mit mehr als
20 Vorkommen. Radiometrische Vermessungen
durch Altius Minerals zeigten breite, erhdhte
Reaktionen um die Vorkommen herum auf. Es
wurden drei Hauptzonen mit Spuren von hoch-
gradigen Uranmineralisierungen identifiziert,
darunter Rumble, wo Schirfproben Werte von
bis zu 3,49% U,O, und S&geschnittproben von
bis zu 0,48% UBO8 Uber 2,5 Metern ergaben.
Der Bereich Oldschool wies Schiirfproben mit
bis zu 2,08% U,O, und Notak-1 Schirfproben
mit bis zu 1,81% UBOB auf. Insgesamt handelt
es sich beim Projekt Notakwanon um ein uner-
probtes, bohrbereites Projekt mit mehreren
Zielen.

Zusammenfassung:
Erster Volltreffer diirfte zu einer
deutlichen Neubewertung fiihren

Latitude Uranium konnte sich ein Portfolio an
exzellenten Uranprojekten in gleich zwei der po-
tenziell hochkaratigsten zukunftigen Urandistrik-
te zusammenstellen. Gerade mit der Akquisition
von Angilak konnte man sich in die Riege der
weit fortgeschrittenen Entwickler einreihen. Ers-
te Bohrtests auf vorrangigen Zielen konnten da-
bei bereits zu neuen Entdeckungen fihren. Im
April 2022 konnte Latitude Uranium mittels einer
Uberzeichneten Finanzierung 10 Millionen CA$
und im April 2023 weitere 12,5 Millionen CA$
einnehmen, die die anstehenden Explorationsta-
tigkeiten finanzieren und flr einen gesteigerten
Newsflow sorgen werden.

Exklusives Interview mit John Jentz,
CEO von Latitude Uranium

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

Ich hatte das Privileg, im April 2023 in das
Unternehmen einzutreten und es durch ein
umwaélzendes halbes Jahr zu flhren. Unser
wichtigster Erfolg in diesem Jahr war der Er-
werb des Angilak-Projekts in Nunavut, Kanada.
Angilak ist eine der hdchst-gradigen histori-
schen Uranressourcen auBerhalb des Atha-
basca-Beckens und weist 43,3 Millionen Pfund
U,O, mit einem beeindruckenden Gehalt von
0,69 % auf.

Nach dem Erwerb von Angilak und einer Finan-
zierung in Héhe von 12,6 Millionen CA$ began-
nen wir mit zwei Explorationsprogrammen. Das
Bohrprogramm bei Angilak bestand aus
18 Bohrléchern auf 5.665 Metern und hat mit
vorlaufigen cps-Ergebnissen (counts per se-
cond) bereits vielversprechende Ergebnisse
geliefert. Wir identifizierten eine potenzielle
neue Linse und eine Kontinuitdt entlang des
Westens und Ostens der bestehenden Minera-
lisierung. Gleichzeitig wurden im Rahmen des
CMB-Programms auch luftgestitzte Vermes-
sungen und geophysikalische Untersuchungen
durchgefihrt.

Welches sind die wichtigsten Katalysatoren
fiir die ndchsten 6 bis 12 Monate?

Unser primédres Ziel ist es, die Mineralisierung
auf dem Projekt Angilak zu erweitern. Wir
erwarten mit Spannung die Untersuchungs-
ergebnisse von Angilak, die bis November 2023
erwartet werden. Diese Ergebnisse werden ent-
scheidende Einblicke in die Qualitat und das
AusmaB der Mineralisierung liefern.

Darlber hinaus erwarten wir die Ergebnisse der
luftgestltzten Untersuchung, die im Laufe des
Jahres auf dem CMB durchgefiihrt wird.

Auf der Grundlage der Erkenntnisse und Ergeb-
nisse von Angilak und CMB werden wir eine
fundierte Entscheidung Uber unsere Explorati-
onsplédne flr 2024 treffen und damit unsere
strategische Ausrichtung fliir die Zukunft festle-
gen.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Uranmarkt ein?

Ich bin optimistisch, was die langfristigen Aus-
sichten von Uran angeht. In dem MaBe, in dem
sich die Lander zunehmend um die Dekarboni-
sierung und den Ubergang zu saubereren Ener-
giequellen bemlhen, um den Klimawandel zu
bekdmpfen, wird die Rolle von Uran als kohlen-
stoffarmer, dichter Energielieferant immer wich-
tiger. Angesichts der derzeitigen instabilen geo-
politischen Lage ist die Energiesicherheit von
entscheidender Bedeutung - die heimische Pro-
duktion einer zuverlassigen Energiequelle verrin-
gert die Abhéngigkeit von unbesténdigen Ener-
gieversorgungsketten. SchlieBlich ist auf dem
Uranmarkt ein wachsendes Angebotsdefizit zu
verzeichnen. Es gibt einen bemerkenswerten
Mangel an kurzfristiger Produktion und eine al-
ternde Kernreaktorflotte, die eine sténdige Ver-
sorgung mit Uranbrennstoff benétigt. Dieses
Ungleichgewicht  zwischen  Angebot und
Nachfrage schafft glinstige Bedingungen fir
Uranbergbauunternehmen.

Latitude Uranium Inc.

ISIN: CA51830A1066

WKN: A3EGU2
FRA: EN
CSE: LUR

Vollsténdig verwéasserte Aktien: 240,0 Mio.

Kontakt:

Latitude Uranium Inc.
Telefon: +1-647-557-6640
info@latitudeuranium.com
www.latitudeuranium.com
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John Jentz, CEO
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Hook Lake befindet sich
inmitten bedeutender
Uran-Entdeckungen.
(Quelle: Purepoint
Uranium)

Purepoint Uranium ist eine kanadische Berg-
bau-Explorations- und -Entwicklungs-Gesell-
schaft, die sich auf die Entwicklung von hochka-
ratigen Uran-Projekten im kanadischen Atha-
basca-Becken, der reichsten Uranregion der
Welt, konzentriert. Das Unternehmen verfolgt
dabei einen aggressiven, systematischen Ansatz
zur Identifizierung von Schlisselprojekten mit
soliden Indikatoren und historischer Bedeutung
im Basin. Das Fuhrungsteam von Purepoint, das
seit 2002 im Athabasca-Becken ansassig ist, be-
steht aus einer unabhangigen, hoch qualifizierten
Gruppe von Experten, die Uber weitreichende
Beziehungen zu den Provinzen und Behérden
sowie Uber jahrzehntelange Erfahrung im Atha-
basca-Becken verfligen. Purepoint Uranium ar-
beitet zudem mit zwei der gréBten Uranprodu-
zenten der Welt, Cameco Corporation und Orano
Resources Canada, zusammen, was es leichter
macht, mittels ausgiebiger Explorationsprogram-
me signifikante Neuentdeckungen zu landen.

Schwerpunkt liegt auf dstlichem
Athabasca-Becken

Seit 2002 erwarb und erkundete Purepoint Ura-
nium im gesamten Athabasca-Becken uUber
500.000 Hektar Grundbesitz, wobei die Projekte
mit den geringsten Aussichten schnell und effizi-
ent aufgegeben wurden. Ubrig geblieben ist ein
Portfolio an gut verstandenen Projekten mit Dut-
zenden von klar definierten, uranhaltigen Zielen.
Insgesamt hélt das Unternehmen aktuell 10 Pro-
jekte im Osten des Athabasca-Beckens. Hinzu
kommen zwei weitere Projekte im Sidwesten
des Beckens, zu denen auch das aktuelle Flagg-
schiffprojekt Hook Lake zahlt.

Hook Lake

Das im Patterson Uranium District gelegene Pro-
jekt Hook Lake befindet sich im gemeinsamen
Besitz von Cameco Corporation (39,5%), Orano
Canada Inc. (39,5%) und Purepoint Uranium
(21%), wobei Purepoint Uranium Betreiber von
Hook Lake ist und dafiir eine 10%ige Manage-
mentgebuthr erhdlt. Das Projekt besteht aus
neun Claims mit einer Gesamtflache von 28.598
Hektar, einschlieBlich der hochgradigen Entde-
ckung Spitfire, die bereits phdnomenale Urange-
halte von 53,3% USO8 auf 1,3 Metern, innerhalb
eines 10-Meter-Abschnitts mit 10,3% Usoa, lie-
ferte. Die Tiefe der Diskordanz in diesem Bereich
des Athabasca-Beckens ist sehr gering und
reicht von null bis 350 Meter. Auf Hook Lake
wurden drei aussichtsreiche strukturelle Korrido-
re definiert, wobei jeder Korridor aus mehreren
elektromagnetischen Leitern besteht, die durch
Bohrungen bestétigt wurden und aus aussichts-
reichen graphitischen Scherzonen stammen.
Patterson ist einer dieser strukturellen Korridore,
der sich am sudwestlichen Rand des Atha-
basca-Beckens Uber mindestens 50 Kilometer
erstreckt und unter anderem die Lagerstatte Tri-
ple R von Fission Uranium, die Lagerstatte Ar-
row von NexGen und die Entdeckung Spitfire
von Purepoint Uranium beherbergt.

Im Laufe des Jahres 2023 fuhrte Purepoint Ura-
nium in einem der interessantesten Bereiche von
Hook Lake, dem Carter-Korridor Bohrungen
durch. Es wurden dabei 2.710 Meter Diamant-
bohrungen in sechs Léchern durchgefiihrt, um
den Carter-Korridor zu erproben. Bohrloch
CRT23-05 ergab eine Spitzenradioaktivitat von
8.850 Zahlimpulsen pro Sekunde (cps) mit drei
Abschnitten mit anomaler Radioaktivitat auf 34,8
Metern, einschlieBlich 0,9 Meter mit 3.950 cps
und 2,2 Meter mit 1.660 cps. Dabei konnte das
Unternehmen unter anderem auch 0,08% U,O,
Uber 0,4 Meter nachweisen. Bohrung CRT23-06,
eine 100 Meter lange Ausbaustufe von CRT23-
05 in Richtung Slden, ergab eine Spitzenradi-
oaktivitat von 3.225 cps in einer anomalen radi-
oaktiven Zone mit durchschnittlich 1.745 cps auf
3,1 Metern. Der Carter-Korridor ist eine langlebi-
ge, reaktivierte graphitische Verwerfungszone,
die zwischen den granitischen Intrusionen der
Clearwater Domain im Westen und parallel zum
strukturellen Korridor von Patterson im unmittel-

baren Osten verlauft. Die 25 Kilometer lange
Streichlange des strukturellen/leitenden Carter
Korridors befindet sich dabei fast vollstandig in-
nerhalb des Hook Lake JV-Projekts und zudem
sehr nahe an der Clearwater Domain, einer hyd-
rothermalen Wérmequelle gelegen. Eine von der
Targeted Geoscience Initiative finanzierte luftge-
stlitzte Schwerkraftuntersuchung aus dem Jahr
2019 hat Ergebnisse geliefert, die darauf hindeu-
ten, dass sich Uranlagerstatten in der N&he von
Schwerkrafthéhen bilden konnen. Purepoint
Uranium geht davon aus, dass die Schwerkraft-
spitzen der ersten vertikalen Ableitung ultramafi-
sche Intrusionen innerhalb granodioritischer
Gneise widerspiegeln. Der Dichtekontrast der
beiden Lithologien kénnte Schwachezonen ent-
lang ihrer Kontakte bilden, in denen sich bevor-
zugt strukturelle Fallen flr uranreiche Fluide bil-
den.

Red Willow

Neben Hook Lake untersucht Purepoint Urani-
um aktuell noch ein zweites potenziell hochkara-
tiges Uran-Projekt nach entsprechenden Lager-
statten. Dieses nennt sich Red Willow, umfasst
22 Claims mit insgesamt rund 40.000 Hektar,
gehort der Gesellschaft zu 100% und liegt im
duBersten Nordosten des Athabasca Beckens,
jeweils 10 Kilometer norddstlich von Oranos JEB
Mine beziehungsweise 06stlich von Camecos
Eagle Point Mine. Die von Purepoint Uranium
bei Red Willow durchgefihrte, detaillierte
luftgestitzte VTEM-Untersuchung lieferte mag-
netische Ergebnisse, die eine hervorragende
Grundlage fir die Interpretation der Strukturen
darstellen, wéhrend die elektromagnetischen Er-
gebnisse Uber 70 Kilometer Leiter umrissen, die
in den meisten Fallen eine giinstige graphitische
Lithologie darstellen. Insgesamt wurden einund-
zwanzig leitende Zonen als vorrangige Explorati-
onsziele identifiziert, von denen nur sieben im
ersten Durchgang bebohrt wurden. Purepoint
Uranium konnte auf Red Willow letztendlich 8
Areale ausmachen, die potenzielle Uran-Lager-
statten beherbergen kénnten. Im Rahmen des
Winterbohrprogramms 2022 wurde dabei in der
Zone Osprey auf einer Lange von 1,2 Kilometer
eine Uranmineralisierung durchschnitten. Dabei
konnte man oberflaichennahe Uranabschnitte
mit bis zu 0,47 % U,O, nachweisen. Die bis dato

beste Bohrung stammt aus dem Jahr 2019 und
enthielt 0,19% USOB auf 4,0 Metern und 3,03%
UGO8 auf 0,1 Metern. 2023 wurden auf dem Pro-
jekt Red Willow in 15 Bohrléchern 3.854 Meter
an Diamantbohrungen in den Zonen Osprey, Ge-
neva und Radon Lake niedergebracht. Das Un-
ternehmen plant nun Programme bei Red Wil-
low, um geophysikalische Ziele in den Gebieten
Dancing Lake, Long Lake, Topping Island, Gol-
den Eye, Ghost Lake, Horse Lake, Boundary,
Jeffrey, Dominic und Cunning Bay (46 Kilometer
kombinierte Leiter) im ersten Durchgang zu er-
proben.

Tabbernor Block

Das Tabbernor-Projekt wurde entlang dreier
Haupttrends des Tabbernor-Verwerfungssys-
tems abgesteckt, einem tief liegenden, 1.500
Kilometer langen Krustenschersystems, das
sich ndrdlich durch das Athabasca-Becken
zieht. Das System beherbergt Uber 80 histori-
sche Minen und Goldvorkommen und durch-
schneidet auch den Minentrend des Beckens
und ist mit acht der gréBten Uranentdeckungen
des Beckens verbunden. Das Tabbernor-Projekt
besteht aus 31 Claims mit einer Gesamtflache
von 70.598 Hektar. Der urspriingliche Block aus
drei in  Nord-Sud-Richtung verlaufenden
Claim-Gruppen (23 Claims), der die Tabber-
nor-Strukturen abdeckte, wurde nun durch wei-
tere 8 Claims ergénzt, die einen stark nach
Ost-Nordost verlaufenden Girtel aus leitfahigem
Gestein abdecken. Purepoint Uranium hat seine
erste Uberpriifung der 2.962 Linienkilometer
umfassenden VTEM-Untersuchung auf seinem
Tabbernor-Projekt abgeschlossen und daraus
Uber 70 Kilometer an EM-Leitern innerhalb von
sieben Zielgebieten abgegrenzt. Weitere luftge-
stltzte geophysikalische Untersuchungen und
Feldkartierungen sind in Planung.

Turnor Lake

Purepoint Uranium plant 2023 noch ein drittes
Bohrprogramm, und zwar auf dem Projekt Tur-
nor Lake. Das zu 100% im Besitz von Purepoint
Uranium befindliche Projekt Turnor Lake besteht
aus vier Claims mit einer Gesamtflache von
9.705 Hektar im &stlichen Bereich des Atha-
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basca-Beckens. Das Unternehmen hat dort vier
verschiedene Explorationsgebiete definiert —
den Leiter Serin, die Zone Laysan, die Zone Tur-
nor Lake und die Zone Turaco. Der Leiter Serin
liegt innerhalb des Korridors La Rocque, der un-
ter anderem das Projekt Alligator von Orano
(3,8% U,O, auf 10,5 Metern), das Vorkommen
La Rocque von Cameco (29,9% U,O, auf 7,0
Metern) und die Zone Hurricane von IsoEnergy
beherbergt, die unter anderem 38,8% USO8 auf
7,5 Metern lieferte. Die Zone Laysan beherbergt
unter anderem das historische Bohrloch OD-1,
das 0,06% USO8 auf 3,4 Metern ergab. Die Zone
Turnor Lake ist ein Ziel, das mit zahlreichen
hochgradigen Vorkommen im Siiden in Zusam-
menhang steht, einschlieBlich 2,7% U,O, auf 1,2
Metern auf Oranos Gelande. In der Zone Turaco
wurden von Purepoint Uranium umfangreiche
geophysikalische Vermessungen durchgefiihrt
und erste Bohrungen vorgenommen. Turnor
Lake ist vor allem mit dem Kelsey Dome Granit
verbunden, einem magnetischen Hoch in Form
eines Radchens, das von Anh&dufungen von gra-
phitischen Leitern und zahlreichen hochgradi-
gen Uranvorkommen umgeben ist. Der La Roc-
que Uran Corridor halbiert den nérdlichen Teil
des Projektgebiets und liegt entlang des westli-
chen Randes der Kelsey Dome Formation. Um-
fangreiche geophysikalische Programme haben
es Purepoint Uranium mdglich gemacht, etwa
34 Kilometer an Leitern im gesamten Turnor
Lake Projekt zu umreiBen. Daraufhin erstellte die
Gesellschaft ein lithologisches 3D-Modell aus

interpretierten Querschnitten, Bohrlochinforma-
tionen und der Oberflachen-/Gesteinsgeologie.
Geophysikalische Daten wurden in enger Integ-
ration mit dem geologischen Modell und neu er-
stellten geophysikalischen Inversionen hinzuge-
figt, wodurch die geophysikalischen Daten
durch eine 3D-Verteilung der physikalischen Ge-
steinseigenschaften dargestellt werden konnten.
Mit dem GOCAD Mining Suite Targeting Work-
flow von Mira Geoscience wurden die geologi-
schen, geochemischen und geophysikalischen
Datensétze integriert und die Explorationsbohr-
ziele verfeinert.

Zusammenfassung: Weitere Explora-
tionsergebnisse zu erwarten

Purepoint Uranium hat sich wéhrend einer weit-
gehend vorherrschenden Abschwungphase im
Uransektor in den vergangenen 20 Jahren ein
einzigartiges Portfolio an Uran-Projekten im At-
habasca-Becken zusammengestellt und ist nun
dabei, das Potenzial dieser ausgewéahlten Pro-
jekte zu heben. Dazu hat man in Cameco und
Orano nicht nur zwei starke Partner an der Seite,
die obendrein einen Teil der Managementkosten
Ubernehmen, sondern auch mehrere voll finan-
zierte Bohrkampagnen aufgelegt, um erste Neu-
entdeckungen zu landen. Damit ist in den kom-
menden Monaten ein erhdhter Newsflow in Form
von Bohrresultaten zu erwarten, der weitere Auf-
merksamkeit auf Purepoint Uranium ziehen wird.

Exklusives Interview mit Chris Frostad,
CEO von Purepoint Uranium

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

Anfang des Jahres schloss Purepoint ein Bohr-
programm auf dem Hook Lake Joint Venture im
Carter Corridor ab. Das Hook Lake Projekt ist ein
Joint Venture zwischen Cameco Corporation
(89,5%), Orano Canada Inc. (39,5%) und Pure-
point (21%) und liegt in der Nahe von hochgradi-
gen Uranentdeckungen wie der Triple R Lager-

stétte von Fission Uranium und der Arrow Lager-
statte von NexGen.

Es handelte sich um die erste Bohrung des Un-
ternehmens im Carter-Korridor des Projekts,
weshalb der leitende Haupttrend mit groBen
800-Meter-Abschnitten in Richtung Norden er-
probt wurde, um die aussichtsreichste Geologie
zu identifizieren. Wir waren sehr erfreut, als das
funfte Bohrloch des Programms, CRT23-05, auf
eine erhohte Radioaktivitat stieB, die mit einer

graphitischen Scherung und einer intensiven To-
nalteration in Zusammenhang steht. Die Gam-
maergebnisse im Bohrloch sind die hdchsten
Werte pro Sekunde, die wir auBerhalb unserer
Entdeckung Spitfire gesehen haben.

Zusétzlich zu den hervorragenden Ergebnissen
des Hook Lake JV freuen wir uns, mitteilen zu
kénnen, dass unsere Bohrungen in den Zonen
Osprey, Geneva und Radon Lake auf dem Pro-
jekt Red Willow weiterhin zeigen, dass auf dem
gesamten Grundstick Uranmineralisierungen
und -alterationen vorhanden sind. Purepoint
machte auch bedeutende Fortschritte bei unse-
rem Tabbernor-Projekt, indem wir die Ergebnis-
se unserer jungsten VTEM-Untersuchung nutz-
ten, um zusatzliches aussichtsreiches Geldnde
zu sichern.

Welches sind die wichtigsten Katalysatoren
fiir die ndchsten 6 bis 12 Monate?

Unsere héchste Prioritét ist derzeit die Ausarbei-
tung eines Vorschlags und eines Budgets fiir die
nachste Bohrphase beim Joint Venture Hook
Lake. Unsere Partner Cameco und Orano sind
bestrebt, eine der ihrer Meinung nach letzten un-
erprobten Moglichkeiten fiir eine Tier-1-Lager-
statte im Athabasca-Becken weiter voranzutrei-
ben.

Wir bereiten auch ein Programm fir das kom-
mende Jahr in unserem Smart Lake Joint Ven-
ture mit Cameco vor.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Uranmarkt ein?

Vor kurzem hat der Spotpreis einen wichtigen
Meilenstein von 60 US$ pro Pfund U,O, lber-
schritten.

In den letzten 12 Jahren lag der Spotpreis nur
zweimal Uber 60 $. Kurz nach dem Tsunami in
Japan im Jahr 2011 Uberschritt der Spotpreis
die 60 $-Marke, aber er war auf dem Weg nach
unten und fiel schlieBlich auf unter 25 $.

Erst im April 2022 erreichte der Preis wieder die
60-Dollar-Marke, aber das war nur von kurzer
Dauer, da er im darauffolgenden Monat fast so-
fort wieder auf 45,50 Dollar zurlckfiel.

Der Unterschied besteht diesmal darin, dass der
Sprung im letzten Jahr eine Reaktion des Mark-

tes darauf war, dass Cameco einen neuen Uran-
vertragszyklus ausrief. Der Spotpreis stieg in-
nerhalb von zwei Monaten um 20 $, fiel dann
wieder und gab diese Gewinne vollstandig wie-
der ab.

Dieses Mal ist der Spotpreis einen geméachliche-
ren Weg gegangen und hat sich in den letzten 16
Monaten langsam nach oben bewegt, um nun
die 60 $-Schwelle zu Uberschreiten. Anstatt auf
ein einzelnes Ereignis zu reagieren, scheint sich
der Spotpreis nun auf der Grundlage der reinen
Nachfragefundamentaldaten zu bewegen - ein
Trend, der sich unserer Meinung nach fortsetzen
wird.

Wir glauben auch, dass es ein gutes Zeichen ist,
dass der langfristige Uranpreis dicht dahinter
folgt und den August mit 58,00 USD pro Pfund
U,O, abschlieBt. Dies Ubertrifft den zuletzt ge-
meldeten Hoéchststand von 57 USD im Juni
2013.

Diese beiden Preisentwicklungen stellen einen
stabilen Grundstein flr die Anreize dar, die not-
wendig sind, um die Uranminen wieder in Be-
trieb zu nehmen.

Purepoint Uranium Group Inc.

ISIN: CA7462341032

WKN: AOHOGT
FRA: P5X
TSX-V: PTU

Vollsténdig verwéasserte Aktien: 587,9 Mio.

Kontakt:

Purepoint Uranium Group Inc.
Telefon: +1-416-603-8368
info@jeannyso.com
Www.purepoint.ca
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Uranium
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Skyharbour Resources ist ein Uran-Entwick-
lungs-Unternehmen, welches erstklassige Ex-
plorationsprojekte zu attraktiven Bewertungen
erworben hat, die mit einer Gesamtflache von
Uber 518.000 Hektar im gesamten Atha-
basca-Becken liegen. Das Unternehmen besitzt
unter anderem 100% des Uranprojekts Moore,
auf dem sich die hochgradige Zone Maverick
befindet. Die Gesellschaft konzentriert sich aber
vor allem auf ihr Prospektionsgeneratormodell,
um die Exploration bei ihren anderen Projekten
im Basin voranzutreiben und zu finanzieren, und
hat mehrere strategische Partner (unter anderem
Orano Canada, Azincourt Energy, Valor Resour-
ces, Basin Uranium, Tisdale Clean Energy und
Medaro Mining, North Shore Energy Metals) ins
Boot geholt, die stetig gute Explorationsfort-
schritte vermelden.

Moore Lake Uranprojekt -
Perfekte Lage

Das Projekt Moore Lake liegt etwa 15 Kilometer
ostlich des Entwicklungsprojekts Wheeler River
von Denison Mines und auf halbem Weg zwi-
schen der Key Lake Mill und der McArthur River
Mine. Das hochgradige Moore Lake-Projekt be-
steht aus 12 aneinandergrenzenden Claims mit
einer Gesamtflache von 35.705 Hektar.

Moore Lake Uranprojekt -
Top-Bohrresultate

Skyharbour Resources konnte bereits eine
hochgradige Uranmineralisierung nachweisen,
speziell in den Zonen Main und Maverick East
wurden bemerkenswerte neue Entdeckungen
gemacht. Zu den Héhepunkten der Bohrpro-
gramme gehdrten 20,8% USOB Uber 1,5 Meter
innerhalb eines 5,9-Meter-Abschnitts mit 6,0%
U,0,, 5,6% U,O, liber 1,8 Meter innerhalb eines

378’
10,7-Meter-Abschnitts mit 1,4 % U308, 2,25 %
U,O, Uber 3,0 Meter und 4,17 % U,O, lber 4,5
Meter einschlieBlich 9,12 % U,O, Uber 1,4 Meter

in der Zone Maverick East.

Uranprojekt Preston -
Standort und Erkundung

Das Uranprojekt Preston umfasst rund 70.000
Hektar und befindet sich im stidwestlichen Qua-
dranten, direkt in der N&he der hochkarétigen

Entdeckungen von NexGen (Arrow) und Fission
Uranium (Patterson Lake South).

Uranprojekt Preston -
Joint Venture mit Orano Canada

Im Méarz 2021 erhielt Orano eine 51%ige Beteili-
gung an Preston (westlicher Teil) und formte ein
Joint Venture zusammen mit Skyharbour Re-
sources und Dixie Gold. Preston besitzt eine Ge-
samtflache von 50.000 Hektar und wird aktuell
nach hochkarétigen Zielen untersucht.

Uranprojekt East Preston -
Optionsvereinbarung mit Azincourt
Energy

Das Projekt East Preston umfasst den 6stlichen
Teil des Preston-Projekts und erstreckt sich Uber
eine Flache von etwa 20.000 Hektar. Azincourt
Uranium hat bis zum Februar 2021 eine 70%ige
Beteiligung am East Preston-Uranprojekt erwor-
ben. Auf dem Projektgeldnde wurden ausge-
dehnte Alterationen und Anzeichen von Ost-
West-querenden Strukturen durchschnitten. Eine
Bohrlochprobe ergab dabei 14,6 ppm Uran und
ein Uran/Thorium-Verhaltnis von 1,5, das Flnffa-
che der erwarteten Werte. Azincourt fihrte in
2023 ein umfangreiches Bohrprogramm durch,
welches etwa 3.000 Meter an Bohrungen in 13
Diamantbohrléchern umfasste. Das primare Ziel-
gebiet auf dem Projekt East Preston sind die leit-
fahigen Korridore von der A-Zone bis zur G-Zone
und von der K-Zone bis zu den H- und Q-Zonen.
Die jungsten Bohrungen haben bestétigt, dass
die identifizierten geophysikalischen Leiter struk-
turell gestérte Zonen umfassen, die Ansammlun-
gen von Graphit, Sulfiden und Karbonaten beher-
bergen. Hydrothermale Alteration, anomale Radi-
oaktivitdt und erhdhte Uranwerte wurden
innerhalb dieser strukturell unterbrochenen Lei-
terzonen nachgewiesen. Die Analyse der Ergeb-
nisse zeigte eine Urananreicherung innerhalb der
zuvor identifizierten Tonalterationszonen entlang
der K- und H-Zielzonen. Die Urananreicherung
wird als Uran-Werte und ein Uran/Thorium-Ver-
héltnis identifiziert, das Uber dem liegt, was nor-
malerweise in der jeweiligen Gesteinsart oder im
jeweiligen Gebiet zu erwarten ware. Bei den Boh-
rungen in der nach Nordosten verlaufenden
G-Zone wurden umfangreiche hydrothermale Al-
terationen und Anzeichen von Ost-West-Quer-

schnittsstrukturen entlang des stidlichen Teils der
Zone festgestellt. Die primaren Gesteinstypen in
der Alterationszone sind Granodiorit und Dioritg-
neis mit durchschnittlich erwarteten Werten von
2-3 ppm U und U/Th-Verhéltnissen von 0,25-0,3.

Hook Lake Projekt — Optionsverein-
barung mit Valor Resources

Das Hook Lake Projekt befindet sich 60 Kilome-
ter 6stlich der Uranmine Key Lake und erstreckt
sich Uber etwa 26.000 Hektar. Der Optionsneh-
mer Valor Resources stieB in Schwebe- und Ge-
steinssplitterproben unter anderem auf 9,2%
U,O,, 4999/t Ag, 5,05% TREO (Seltenerdoxide),
14,4% Pb, auf 57,4 % U,O,, 507 g/t Ag, 3,68 %
TREO, 14,5 % Pb sowie auf 46,1 % U,O,, 435
g/t Ag, 2,88 % TREO, 8,8 % Pb. Drei der Bohr-
I6cher in der S-Zone wiesen dabei eine erhohte
Radioaktivitdt und damit verbundene Alteratio-
nen unterschiedlicher Breite auf. Ein Bohrloch
durchschnitt eine Zone mit erhéhter Radioaktivi-
tat und Alteration in einer Tiefe von 104,3 bis
108,0 Metern.

Yurchison Projekt - Optionsverein-
barung mit Medaro Mining

Das 55.934 Hektar groBe Yurchison Projekt wur-
de im November 2021 an Medaro Mining Corp.
veroptioniert. Historische Schirfungen in der
Nahe alter Graben ergaben bedeutende Uran-
(zwischen 0,09 % und 0,30 % U,O,) und Molyb-
danmineralisierungen (zwischen 2.500 ppm und
6.400 ppm Mo). Zwei historische Bohrungen un-
terhalb der Graben ergaben stark anomale Moly-
bdéanwerte von bis zu 3.750 ppm und anomale
Uranwerte von bis zu 240 ppm. Das Grundstilick
weist ein hohes Entdeckungspotenzial sowohl
fur Uranmineralisierungen im Grundgestein als
auch fur Kupfer-, Zink- und Molybd&nminerali-
sierungen auf.

Russell Lake Projekt

2022 sicherte sich Skyharbour Resources zu-
nachst 51% am Projekt Russell Lake von Rio
Tinto. Russell Lake umfasst insgesamt 26 Claims
mit 73.294 Hektar und ist ein Explorationsgrund-
stiick, auf dem zahlreiche aussichtsreiche Ziel-
gebiete und mehrere hochgradige Uranvorkom-
men sowie Bohrlochabschnitte identifiziert wur-

den. Das Grundstick liegt zentral zwischen der
Key Lake Muhle von Cameco im Siiden und der
McArthur River Mine im Norden. Russell Lake
liegt zudem nur etwa 5 Kilometer von Denison
Mines Phoenix Projekt entfernt. Das Unterneh-
men startete im Januar 2023 ein mehrphasiges
Bohrprogramm im Umfang von 10.000 Metern.
Zudem hat man Condor Consulting Inc. beauf-
tragt, geophysikalische und geologische Date-
nerfassungs- und Interpretationsarbeiten auf
Russell Lake durchzufihren.

Mann Lake Projekt — Optionsverein-
barung mit Basin Uranium

Das Projekt Mann Lake grenzt an das gleichna-
mige Joint-Venture-Projekt zwischen Cameco,
Denison und Orano. Es ist strategisch glnstig
gelegen, etwa 25 Kilometer stidwestlich von Ca-
mecos McArthur-River-Mine und 15 Kilometer
norddstlich von Camecos Millennium-Uranla-
gerstétte. Im April 2022 startete der Partner Ba-
sin Uranium, eine erste Explorationskampagne
auf Mann Lake, die unter anderem 3.000 Bohr-
meter umfasste. Dabei stieB das Unternehmen
unter anderem auf 323 ppm U,O, lber 0,5 Me-
ter. Zudem stieB man auf signifikante Spuren
von Seltenen Erden, einschlieBlich eines Spit-
zenwertes von 5.028 ppm Uber 0,5 Meter inner-
halb eines breiteren 50-Meter-Abschnitts mit
anomaler Mineralisierung, der 20 Meter unter-
halb der Diskordanz begann. Bei den Bohrungen
wurden weiterhin bemerkenswerte Pathfin-
der-Elemente durchteuft, die eine Ausrichtung
auf eine Uranmineralisierung ermdglichen, wie
sie typischerweise mit einer diskordanten Mine-
ralisierung im Athabasca-Becken verbunden ist.

Projekte South Falcon und South
Falcon East - Optionsvereinbarungen
mit Tisdale Clean Energy und North
Shore Energy Metals

Das Projekt South Falcon umfasst elf Minerali-
en-Claims mit einer Flache von etwa 42.908
Hektar, etwa 50 Kilometer &stlich der Mine Key
Lake. Die historische Uranmineralisierung, die
bei South Falcon entdeckt wurde, ist oberflach-
lich und befindet sich in verschiedenen geologi-
schen Umgebungen, einschlieBlich einer klassi-
schen Grundgebirgsmineralisierung im Atha-
basca-Stil in Verbindung mit gut entwickelten
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EM-Leitern. Auf dem Ziel EWA wurden in Auf-
schlussproben bis zu 0,492 % UBO8 und 1.300
ppm Blei gefunden. Im Mai 2023 veroptionierte
Skyharbour Resources das Projekt an North
Shore Energy Metals, welche bis zu 100% an
South Falcon erwerben kann. Das Projekt South
Falcon East umfasst etwa 12.464 Hektar und
liegt 18 Kilometer auBerhalb des Athabasca-Be-
ckens, etwa 55 Kilometer 6stlich der Mine Key
Lake. Allein die Zone B am sudlichen Ende des
Grundstlicks beherbergt mindestens 6.960.681
Pfund U,O, 5.339.219 Pfund ThO,. Im Oktober
2022 veroptionierte Skyharbour Resources das
Projekt an Tisdale Clean Energy, welche bis zu
75% an South Falcon East erwerben kann.

Weitere, potenziell hochkaratige
Projekte wurden jiingst akquiriert

Die Suche nach weiteren, potenziell hochkarati-
gen Uranprojekten, fuhrte 2023 zu mehreren Ak-
quisitionen. So erwarb man unter anderem das
Projekt South Dufferin von Denison Mines, wel-
ches insgesamt 12.282 Hektar in acht Claims
umfasst und sich unmittelbar stdlich des sudli-
chen Randes des Athabasca-Beckens im Norden
von Saskatchewan befindet. Das Grundstlick
umfasst die stdliche Erweiterung der Scherzone
Virgin River, die eine bekannte hochgradige Uran-
mineralisierung in der Zone Dufferin Lake der Ca-
meco Corp. etwa 13 Kilometer nérdlich (hervor-
zuheben sind die Bohrergebnisse von 1,73 %
U,O, auf 6,5 Metern) und in der Lagerstatte Cen-
tennial der Cameco Corp. etwa 25 Kilometer
ndrdlich (einschlieBlich der Bohrabschnitte mit bis

zu 8,78 % U,0, auf 33,9 Metern) beherbergt. Wei-
terhin konnte man die Projekte Highway, CBX
Project, Shoe, Snow, Elevator, 914, 914N, 914W
und Karin erwerben bzw. abstecken. Alle neu er-
worbenen Projekte sind strategisch glinstig gele-
gen und geologisch aussichtsreich, wobei bisher
nur sehr wenig moderne Exploration auf ihnen
durchgefihrt wurde. Sie ergénzen die weiter fort-
geschrittenen Explorationsanlagen, einschlieB-
lich Russell Lake, Moore und South Falcon Point,
und bieten zusatzliches Land, das das Unterneh-
men im Rahmen seines Prospektgeneratorge-
schafts an neue Partnerunternehmen verduBern
oder in Joint Ventures einbringen kann.

Zusammenfassung: Steter Newsflow
kurbelt Aktienpreis an

Skyharbour Resources ist mit seinem erstklassi-
gen Portfolio an hochgradigen Uranprojekten im
Athabasca-Becken sehr gut positioniert, um von
einem steigenden Uranpreis zu profitieren. Das
Unternehmen treibt auf der einen Seite sein
hochgradiges Uranprojekt Moore Lake weiter
voran, wahrend immer mehr Partnerunterneh-
men die Exploration und ErschlieBung der ande-
ren Projekte Ubernehmen, finanzieren sowie
Newsflow und Mehrwerte schaffen. Das Unter-
nehmen erhielt durch die Austbung von War-
rants im laufenden Jahr 2023 insgesamt 3,2 Mil-
lionen CA$ an frischen Mitteln und ist damit ex-
zellent finanziert. Weiterhin partizipiert man
natirlich am Erfolg der Partner durch entspre-
chende Aktienpakete, die fir die Uberlassung
der Projekte erhalten wurden.

Exklusives Interview mit Jordan Trimble,
CEO von Skyharbour Resources

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

Skyharbour war mit mehreren wichtigen Ent-
wicklungen sehr aktiv, einschlieBlich der Durch-
fihrung eines ersten 10.000-m-Bohrprogramms
auf dem Projekt Russell Lake, das kirzlich von
Rio Tinto optioniert wurde. Russell Lake ist ein
73.000 ha groBes Explorationsgrundstiick im

fortgeschrittenen Stadium, das strategisch glins-
tig zwischen der Mine McArthur River, der Key
Lake Mill und dem Wheeler River Projekt von De-
nison liegt. Das Bohrprogramm knipfte an be-
merkenswerte historische Ergebnisse an und er-
probte zuséatzliche regionale Ziele auf dem Pro-
jekt; weitere Bohrungen sind derzeit in Planung.

Angrenzend an Russell Lake befindet sich das
andere Vorzeigeprojekt von Skyharbour, das zu

100 % unternehmenseigene Projekt Moore Lake,
das eine hochgradige Mineralisierung beher-
bergt, einschlieBlich 21 % U,O, Gber 1,5 m in fri-
heren Bohrungen. Das Unternehmen schloss im
Jahr 2022 ein Bohrprogramm ab und beschrieb
weiterhin neue Zonen mit Uranmineralisierungen.
Skyharbour erweiterte sein Grundstiicksportfo-
lio in der Athabasca-Region durch Abstecken
und durch den Erwerb von 100 % des South-Duf-
ferin-Projekts von Denison. Skyharbour verfiigt
nun Uber 24 Projekte, die sich tber 518.000 ha
Land erstrecken, wobei 8 Partnerunternehmen 9
dieser Projekte vorantreiben. Das Geschaft des
Unternehmens mit der Generierung von Schiir-
frechten wurde durch zwei neue Partnerunter-
nehmen, Tisdale Clean Energy und North Shore
Energy, bei den Projekten South Falcon East
bzw. South Falcon gestérkt.

Welches sind die wichtigsten Katalysatoren
fiir die ndchsten 6 bis 12 Monate?

Ein wichtiger Katalysator fur Skyharbour sind
die Untersuchungsergebnisse des kurzlich ab-
geschlossenen Bohrprogramms auf dem Pro-
jekt Russell Lake sowie der Beginn eines weite-
ren Bohrprogramms. Das Unternehmen plant,
das Projekt mit systematischen und bewéahrten
Explorationsmethoden in Verbindung mit neuen
geologischen Modellen und Zielstrategien wei-
ter voranzutreiben. Skyharbour plant auch die
Verdffentlichung einer Mineralressourcenschat-
zung gemaB NI 43-101 fur das Projekt Moore
Lake, gefolgt von zusétzlichen Bohrungen im
Jahr 2024.

Das Unternehmen hat mehrere Partnerunter-
nehmen, die in Kiirze Feld- und Bohrprogramme
durchfihren werden, wobei Programme von
Orano, Tisdale, North Shore, Basin Uranium und
Medaro bei den Projekten Preston, South Fal-
con East, South Falcon, Mann Lake und Yurchi-
son erwartet werden. Skyharbour hat nun 8 Op-
tionsvereinbarungen unterzeichnet, die sich zu-
sammen auf Gber 85 Millionen $ in bar belaufen
(Explorationsfinanzierung, Bargeld und Aktien-
zahlungen von Partnern). Skyharbour wird
weiterhin sein Modell zur Generierung von
Schirfrechten umsetzen, indem es Projekte zu
attraktiven Bewertungen erwirbt und Partnerun-
ternehmen einbringt, um diese sekundaren Pro-
jekte voranzutreiben.

Wie schatzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Uranmarkt ein?

Der Uranpreis hat sich in den letzten Jahren
nach oben bewegt und ist in jlingster Zeit wieder
ausgebrochen. Unsicherheiten in der Versor-
gungskette, geopolitische Konflikte, Kernkraft-
werke, die mit auslaufenden Vertrdgen konfron-
tiert sind, und neue Finanzunternehmen wie
SPUT, die physisches Material auf dem Spot-
markt kaufen, tragen zu einer bereits ange-
spannten Angebotsseite bei, wahrend sich der
Markt fir Kernbrennstoffe weiter verengt. Auf
der Nachfrageseite haben viele Lander ange-
kindigt, die Bedeutung der Kernenergie anzuer-
kennen und die Laufzeiten alter Reaktoren zu
verlangern, neue Reaktoren zu bauen und auf
neue Nukleartechnologien wie SMRs zu setzen.
Darliber hinaus bemihen sich viele Lander um
die Erreichung von Kohlenstoffreduktionszielen,
die sich auf die Kernenergie als einzige Quelle
fur sauberen, zuverldssigen Grundlaststrom
stitzen werden. Diese starken Fundamentalda-
ten durften einen weiteren Anstieg des Sektors
im Jahr 2024 begunstigen.

Skyharbour Resources Ltd.

ISIN: CA8308166096
WKN: A2AJ7J

FRA: SC1P

TSX-V: SYH

OTCQB: SYHBF

Vollsténdig verwéasserte Aktien: 192,1 Mio.

Kontakt:

Telefon: +1-604-416-2978
info@skyharbourltd.com
www.skyharbourltd.com
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Uranium Energy Corp ist ein Uranbergbau- und
Explorationsunternehmen mit Sitz in den USA.
In Sudtexas und in Wyoming besitzt Uranium
Energy gleich zwei Hub-and-Spoke-Betriebe,
die eine Uranférderung binnen weniger Monate
garantieren. Dazu arbeitet das Unternehmen ak-
tuell fieberhaft an den letzten Kleinigkeiten, um
vom steigenden Uranpreis rasch profitieren zu
kénnen.

Daruber hinaus kontrolliert das Unternehmen
eine Pipeline von Uranprojekten in Kanada und
Paraguay und eines der hochgradigsten und
gréBten unerschlossenen Ferrotitanvorkommen
der Welt, das sich in Paraguay befindet. Kurzlich
erhielt man den Zuschlag zur Lieferung von phy-
sischem Uran an die US-Regierung.

Das Unternehmen erzielte im Fiskaljahr 2023
Einnahmen in Héhe von 163,95 Millionen US$
aus dem Verkauf von 3.150.000 Pfund Uranvor-
réten am Spotmarkt und erzielte einen Bruttoge-
winn von 49,60 Millionen US$ fiir das am 31. Juli
2023 endende Geschéftsjahr. Das Ganze, ob-
wohl man aktuell noch gar kein eigenes Uran
fordert.

Hub-and-Spoke-Betrieb in Texas

Uranium Energy besitzt mehrere Uranprojekte
sowie eine Verarbeitungsanlage in Sldtexas.
Das In-situ Recovery (ISR) Projekt Palangana ist
vollstédndig lizenziert und weist eine gemessene
und angezeigte Ressource von 1,1 Millionen
Pfund und eine abgeleitete Ressource von 1,2
Millionen Pfund U,O, auf. In der Vergangenheit
lagen die Cashkosten der Produktion unter 22
US$ pro Pfund Uran.

Das Goliad-ISR-Projekt ist ebenfalls vollstandig
fur die Produktion lizenziert und liegt wie Palan-
gana in der Nahe der Verarbeitungsanlage Hob-
son in Sudtexas. Es verflgt Uber eine NI
43-101-konforme Ressource von 5,5 Millionen
Pfund gemessenem und angezeigtem U,O, und
1,5 Millionen Pfund in der abgeleiteten Kategorie.
Das groBte ISR-Projekt von UEC in Siidtexas ist
Burke Hollow und umfasst rund 20.000 Acres.
Burke Hollow verflgt Uber eine abgeleitete Res-
source von 7,09 Millionen Pfund USOa und befin-
det sich etwa 50 Meilen von Hobson entfernt.
Seit 2019 fiihrte Uranium Energy mehrere Bohr-
kampagnen in Burke Hollow durch, die Abgren-
zungsbohrungen und die Installation von Uber-

wachungsbohrungen umfasste, um das Projekt
weiter in Richtung Urangewinnung voranzubrin-
gen.

Die Produktionsanlage Hobson in Sidtexas ist
eine voll lizenzierte Verarbeitungsanlage mit ei-
ner Kapazitat von 4 Millionen Pfund U,O, pro
Jahr. Die Anlage wurde vollsténdig renoviert und
ist auf dem neuesten Stand der Technik. Hobson
dient als Nabe (Hub) in der Hub-and-Spoke-
Strategie des Unternehmens, in der Uran aus
den verschiedenen kostengtlinstigen ISR-Minen
in Stdtexas verarbeitet wird.

Zuletzt hat Uranium Energy Corp die Explora-
tions- und Abgrenzungsarbeiten bei seinen
ISR-Projekten Burke Hollow und Palangana
aggressiv vorangetrieben, die fir eine weitere
kurzfristige ErschlieBung in Vorbereitung auf
die Urangewinnung vorgesehen sind.

Insgesamt verfiigt Uranium Energy in Texas Uber
rund 19 Millionen Pfund U,O,.

Hub-and-Spoke-Betrieb in Wyoming

Einen weiteren Hub-and-Spoke-Betrieb schuf
Uranium Energy durch die Akquisition von Ura-
nium One Americas. Die Irigaray Verarbeitungs-
anlage liegt etwa 45 Meilen vom Hauptprojekt
Reno Creek entfernt und besitzt eine lizenzierte
Kapazitat von 2,5 Millionen Pfund U,O, pro Jahr.
Reno Creek verfligt Uber eine groBe NI
43-101-Ressource von 26 Millionen Pfund U,O,
in der M&l-Kategorie. Eine 2014 durchgefihrte
Vormachbarkeitsstudie bestatigte, dass Reno
Creek ein duBerst wirtschaftliches Projekt mit
niedrigen Kapital- und Betriebskosten ist. Insge-
samt zahlte Uranium Energy weniger als 25 Mil-
lionen US-Dollar fur dieses vollstéandig lizenzier-
te ISR-Projekt mit einer Ressource von etwa
27,5 Millionen Pfund U,Q,, zuzlglich des voll-
sténdig integrierten Reno Creek North-Projekts,
das im November 2017 erworben wurde. Daru-
ber hinaus verfligt das Projekt noch Uber ein viel
hdheres Explorationspotenzial.

Zusatzlich dazu lasst sich das ISR-Projekt Chris-
tensen Ranch mit vier vollstédndig installierten
Bohrléchern und sechs weiteren genehmigten
oder im Entwicklungsstadium befindlichen
ISR-Satellitenprojekten, einbinden und mit dem
Reno Creek-Projekt kombinieren. Christensen
Ranch und die weiteren neu hinzugewonnenen
Projekte beherbergen etwa 37,6 Millionen Pfund

U,O, in historisch geschatzten gemessenen und
angezeigten Ressourcen und 4,3 Millionen Pfund
U,O, in historisch geschatzten abgeleiteten Res-
sourcen mit betrachtlichem Wachstumspotenzial.
Mitte 2023 wurde der Plan des Unternehmens
zur Beschleunigung der fir eine Wiederaufnah-
me des Betriebs erforderlichen Schritte abge-
schlossen, wodurch eine schnellere Wiederauf-
nahme des In-situ-Ruckgewinnungsprojekts in
Wyoming mdglich ist. Im Rahmen dieses Pro-
gramms zur Wiederaufnahme der Produktion
hat die Gesellschaft jingst die erste Phase der
Ressourcenexpansionskampagne bei Irigaray
und Christensen Ranch abgeschlossen.

2022 konnte Uranium Energy zudem 25 weitere
ISR-Projekte von Anfield Energy erwerben, die
als zusétzliche Projektpipeline in Wyoming die-
nen sollen. Insgesamt verfuigt Uranium Energy in
Wyoming Gber rund 81 Millionen Pfund U,Q,.

Kanadische Projekte

Uranium Energys kanadisches Portfolio besteht
aus Uber 30 Uranprojekten, die wichtige Gebiete
im produzierenden Osten und im erschlieBenden
Westen des produktiven Athabasca-Beckens
abdecken.

Roughrider

Das mit Abstand groBte Projekt nennt sich
Roughrider und konnte im Oktober 2022 von Rio

Tinto fur 150 Millionen US$ in Cash und Aktien

Ubernommen werden. Es verfugt Gber 27,8 Milli-
onen Pfund U,0, in 389.000 Tonnen mit einem
Gehalt von 3,25% U,Q, in der angezeigten Kate-
gorie und 36,0 Millionen Pfund U308 in 359.000
Tonnen mit einem Gehalt von 4,55 % U,O, in der
Kategorie ,,Abgeleitet”. Im Umkreis von 100 Kilo-
meter um Roughrider gibt es mehr als 20 Uran-
lagerstétten, funf derzeit und in der Vergangen-
heit produzierende Minen und zwei Uranmihlen,
die eine hervorragende Infrastruktur fir die kinf-
tige ErschlieBung bieten, einschlieBlich einer All-
wetterstraBeninfrastruktur, einer Allwetterflug-
piste im Umkreis von sieben Kilometern und ei-
nes robusten Stromnetzes, das hauptsachlich
aus erneuerbaren Wasserkraftwerken gespeist
wird. Es bietet Synergien mit den zuvor erworbe-
nen Projekten Raven-Horseshoe, Hidden Bay
und Christie Lake. Rio Tinto hat bereits umfang-
reiche Vorproduktions- und Umweltgrundlagen-
arbeiten durchgefiihrt, welche eine solide
Grundlage und einen betrachtlichen Wert fur die
Fertigstellung anstehender technischer Berichte
liefert, wodurch das Projekt effizient auf eine
Produktionsentscheidung zusteuert. Fir Roug-
hrider wurde mit der Durchfiihrung einer S-K
1300 Initial Assessment Economic Study begon-
nen.

6 der weiteren 30 Projekte befinden sich im fort-
geschrittenen Ressourcenstadium und sind be-
reits in starken Joint-Venture-Partnerschaften
mit etablierten Uranbergbauunternehmen einge-
bunden. Zu diesen Projektanteilen zahlen unter

U=C

Uranium Energy Corp

Die Produktionsanlage
Hobson in Stdtexas wurde
vollsténdig renoviert und ist
auf dem neuesten Stand
der Technik.

(Quelle: Uranium Energy)
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anderem eine 49,1%ige Beteiligung an Shea
Creek, derzeit eine der gréBten unerschlossenen
Lagerstatten im Athabasca-Becken, die 67,57
Millionen Pfund U,O, an angezeigten und 28,06
Millionen Pfund U,0, an abgeleiteten Ressour-
cen beherbergt. Ferner eine 100%ige Beteili-
gung an Horseshoe-Raven, einem Tagebaupro-
jekt, das nur 4 Kilometer von Camecos Rabbit
Lake Mill entfernt liegt und 37,43 Millionen Pfund
U,O, an angezeigten Ressourcen besitzt. Sowie
eine 82,8%ige Beteiligung an Christie Lake, ei-
ner Anlage im Ressourcenstadium im Atha-
basca-Becken, die 20,4 Millionen Pfund USOaan
abgeleiteten Ressourcen beherbergt und von
der jingst 68,7% eUSO8 Uber 2,1 Meter, 23,2%
eU,0, Uber 3,4 Meter sowie 15,94 eU,0O, Uber
7,0 Meter vermeldet wurden.

Weiterhin besitzt Uranium Energy das Diaba-
se-Projekt, das am stidlichen Rand des Uranbe-
zirks im Athabasca-Becken liegt. Dieses er-
streckt sich tUber 21.949 Hektar Land und tber-
lagert einen sehr aussichtsreichen regionalen
Korridor, der weniger als 75 Kilometer von Ca-
mecos Betrieb Key Lake entfernt liegt. Jungst
erfolgte noch die Ubernahme des Athabasca-Ex-
plorationsprojektportfolios von Rio Tinto, wel-
ches 60% von Henday, 100% von Milliken und
50% von Carswell umfasst.

Titan-Projekt Alto Parana

In Paraguay hélt Uranium Energy mehr als
70.000 Hektar Land, auf denen das Titanprojekt
Alto Parana und seine Pilotanlage angesiedelt
sind. Das Titanprojekt Alto Parana ist ein fortge-
schrittenes Explorationsprojekt, das sich im Os-
ten Paraguays in den Departements Alto Parana
und Canindeyu befindet.

Eine eigene Ressourcenschatzung fur Alto Pa-
rand erbrachte eine abgeleitete Ressource von
4,94 Milliarden Tonnen mit einem Gehalt von
7,41 % Titanoxid (TiO,) und 23,6 % Eisenoxid
(Fe,0,) bei einem TiO,-Cutoff-Gehalt von 6 %,
womit Alto Parana eine der groBten bekannten
und héchst-gradigen Ferrotitanlagerstatten der
Welt ist. Uranium Energy plant, das Projekt ir-
gendwann in der Zukunft zu monetarisieren. Da
der Titanmarkt in Kirze ein Versorgungsdefizit
aufweisen wird, wird erwartet, dass sich groBe
Produzenten fir das Projekt interessieren wer-
den.

Weitere potenzielle Spitzenprojekte
in der Pipeline

Zusétzlich zu den oben aufgefihrten Projekten
verfigt Uranium Energy Uber eine Reihe weiterer
hervorragender Projekte. So zum Beispiel das
Anderson-Projekt in Arizona, welches mindes-
tens 32 Millionen Pfund U,O, beherbergt und
eine durchschnittliche Produktion von mehr als
einer Million Pfund pro Jahr aufweisen kénnte,
bei einer Gesamtproduktion von 16 Millionen
Pfund Uran Uber eine 14-jahrige Lebensdauer
der Mine und direkten Betriebskosten von 30,68
US-Dollar pro enthaltenem Pfund U,O,.

Uranium Energy hat auch zwei vielversprechen-
de ISR-Uranprojekte in Paraguay mit einer Geo-
logie, die der in Stdtexas sehr ahnlich ist. Das
Yuty-Projekt verfugt Uber Ressourcen von 11,1
Millionen Pfund. U,O,. Das Projekt Oviedo hat
ein Explorationsziel von 23 bis 56 Millionen
Pfund U,0, gem&B den Kriterien von NI 43-101.

Zusammenfassung: Férderstart in
greifbarer Nahe

Uranium Energy verfiigt mit den jiingsten Uber-
nahmen nicht nur Uber zwei voll lizenzierte, kos-
tenglnstige ISR-Hub-and-Spoke-Betriebe in
Sudtexas und Wyoming mit einer derzeitigen Ka-
pazitat von 6,5 Millionen Pfund U,O, pro Jahr. Mit
seinen kostengiinstigen ISR-Projekten in Texas
und Wyoming ist Uranium Energy damit ideal po-
sitioniert, um das angekulndigte 10-jahrige Uran-
reserveprogramm der US-Regierung zu beliefern,
das Uber ein Gesamtbudget von 1,5 Milliarden
US-Dollar fur den Kauf von im Inland gewonne-
nem Uran verfugt. Dass man zukiinftig Uran an
die strategische Reserve liefern wird, erscheint
anhand des ersten Auftrags obligatorisch. Bis zur
eigentlichen Wiederaufnahme der Fdrderung, die
vom Unternehmen aktuell aggressiv vorangetrie-
ben wird, kann man die zukinftige Nachfrage
durch die vorhandenen Lagerbestdnde bedie-
nen. Seit Januar 2022 ist Uranium Energy schul-
denfrei und ist dabei bestens aufgestellt, um in
Kilrze die Uran-Forderung in den USA wieder
hochzufahren und von steigenden Uranpreisen
zu profitieren. Zusétzlich dazu besitzt man nach
Cameco und Orano die drittgréBte Uranressour-
cenbasis im Athabasca Basin, was eine hervorra-
gende Projektpipeline bedeutet.

Exklusives Interview mit Amir Adnani,
President, CEO und Griinder von

Uranium Energy

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

2023 war ein weiteres Jahr mit bedeutenden Er-
folgen, in dem wir den Aufbau des flihrenden
nordamerikanischen Uranunternehmens voran-
trieben. Wir haben weitere wertsteigernde Ak-
quisitionen getatigt und unsere Projekte mit
Ressourcenerweiterungen und Programmen zur
Wiederaufnahme der Produktion vorangetrie-
ben. Wir konzentrieren uns weiterhin auf eine
Strategie, die darauf abzielt, ein robustes Uran-
angebot aus den stabilen und sicheren Jurisdik-
tionen der USA und Kanadas zu entwickeln, mit
einer kurzfristigen ISR-Produktion in den USA
und einer Pipeline von hochwertigen kanadi-
schen Projekten mit auBergewdhnlichem
Wachstumspotenzial.

Wir verbuchten Rekordeinnahmen in H6he von
163,95 Mio. US-Dollar aus Spotmarktverkaufen
von 3.150.000 Pfund Uranbestand und erzielten
einen Bruttogewinn von 49,60 Mio. US-Dollar fiir
das am 31. Juli 2023 endende Geschéftsjahr.
Die Erlése aus den realisierten Gewinnen verrin-
gerten den Kapitalbedarf fir wertsteigernde Ak-
quisitionen erheblich. Wir haben Akquisitionen
im Wert von 340 Mio. US-Dollar abgeschlossen,
um das groBte diversifizierte, auf Nordamerika
fokussierte Portfolio zu schaffen. Diese Akquisi-
tionen haben unsere Ressourcen vergréBert, die
sich nun auf insgesamt 226,2 Millionen Pfund
U,O, in der gemessenen und angezeigten Kate-
gorie und 102,7 Millionen Pfund UBO8 in der ab-
geleiteten Kategorie belaufen, was unseren Sta-
tus als eines der groBten und am stérksten di-
versifizierten Uranunternehmen in Nordamerika
festigt.

Wir haben UEC auch als einen der groBten Res-
sourcen- und Landbesitzer im kanadischen At-
habasca-Becken etabliert, indem wir erfolgreich
die UEX Corp., das Weltklasse-Uranprojekt
Roughrider und ein Portfolio von Explorations-
projekten von Rio Tinto erworben haben.

In Sudtexas und Wyoming haben wir Program-
me zur Beschleunigung der Produktionsbereit-
schaft abgeschlossen, die kirzere Vorlaufzeiten
fur die Wiederaufnahme der ISR-Forderung von
unseren Hub- und Spoke-Plattformen ermdgli-
chen werden. In Wyoming wurden zusétzliche
Bohrungen durchgefiihrt, die im Rahmen des
Wiederanlaufprogramms zur Erweiterung der
aktuellen Ressourcen beitragen sollen. In Stid-

texas errichteten wir das zweite Produktions-
gebiet in Burke Hollow und flhrten Abgren-
zungsbohrungen im ehemals produzierenden
ISR-Projekt Palangana durch, um dessen Wie-
deraufnahme vorzubereiten.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Uranmarkt ein?

Das derzeitige strukturelle Defizit zwischen Pro-
duktion und Verbrauch wird die Preise wahr-
scheinlich weiter in die Hohe treiben, da die
Markte von der Lagerhaltung zur Produktion
Ubergehen. Die Vorlaufzeiten fiir eine neue Pro-
duktion kénnen 10 Jahre oder langer betragen,
und die Lucke zwischen Produktion und Bedarf
wird in den nachsten 10 Jahren voraussichtlich
durchschnittlich tber 40 Millionen Pfund pro
Jahr betragen. Um den kinftigen Bedarf zu de-
cken, werden Neuanlaufe und umfangreiche
neue Bergbauaktivitaten erforderlich sein. Diese
Faktoren untermauern unsere Uberzeugung,
dass wir uns in den Anfangen einer langwierigen
Wachstumsphase fir Kernenergie, Uranproduk-
tion und UEC befinden!

Uranium Energy Corp.

e

ISIN: US9168961038

WKN: AOJDRR

FRA: U6Z

NYSE: UEC

Vollsténdig verwéasserte Aktien: 392,9 Mio.

Kontakt:

Uranium Energy Corp.
Telefon: +1-361-888-8235
info@UraniumEnergy.com
www.UraniumEnergy.com

Uranium Energy Corp

Amir Adnani, CEO
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Uranium Royalty Corp. ist eine kanadische Ge-
sellschaft, die sich auf strategische Investitionen
in Uranbeteiligungen, einschlieBlich Royalties,
Streams, Fremd- und Eigenkapital in Uranunter-
nehmen, sowie physische Urangeschéfte, fokus-
siert. Damit ist Uranium Royalty das erste Unter-
nehmen, das das erfolgreiche Royalty- und Stre-
aming-Geschaftsmodell ausschlieBlich auf den
Uran-Sektor anwendet. Das Portfolio umfasst
Beteiligungen an mehr als 20 Entwicklungs-,
fortgeschrittenen, genehmigten und bereits pro-
duzierenden Uranprojekten in mehreren Jurisdik-
tionen. Zum Portfolio gehort auch ein hoher Be-
stand an physischem Uran, welcher sofort mo-
netarisiert werden kénnte.

Athabasca Basin
Royalties

Im Athabasca Basin halt Uranium Royalty 6 aus-
sichtsreiche Royalties.

McArthur River

Die McArthur River Mine gilt als die héchst-gra-
digste Uranmine der Welt und befindet sich der-
zeit im Besitz eines Joint Ventures zwischen Ca-
meco und Orano. McArthur River verfigt Uber
fast 400 Millionen Pfund U,O, an Reserven und
soll ab 2024 wieder 15 Millionen Pfund U,O, pro
Jahr férdern. Uranium Royalty hélt eine 1%ige
Gross Overriding Royalty (Vorrangige Bruttoli-
zenzgebuhr) auf einen 9%igen Anteil. Diese Zah-
lungen sollen in Form von physischem Uran er-
folgen.

Cigar Lake/Waterbury/Dawn Lake
Cigar Lake besitzt eine Lizenz zur Produktion von
18 Millionen Pfund U,O, pro Jahr und Reserven
von rund 160 Millionen Pfund U,O,. Uranium
Royalty hélt einen 20%igen Net Present Interest
(Nettogewinnanteil) auf einen 3,75%igen Anteil.
Zudem sicherte man sich eine Option auf einen
20%igen Net Profit Interest (Anteil am Reinge-
winn) auf einen Anteil von 7,5% an der gesamten
Uranproduktion auf dem Dawn Lake-Projektge-
lande. Der Lizenzgebihrensatz wird in Zukunft
auf 10% angepasst, sobald die Produktion von
200 Millionen Pfund aus den kombinierten Li-
zenzgebieten der Projekte Dawn Lake und Wa-
terbury/Cigar erreicht wird.

Roughrider

Bei Roughrider handelt es sich um ein weit ent-
wickeltes Untertage-Vorkommen, das Uranium
Energy gehdrt. Es verfligt tber etwa 58 Millionen
Pfund U,O, an Reserven. Uranium Royalty halt
eine 1,97%ige Net-Smelter-Royalty an Roughri-
der.

Russell Lake

Bei Russell Lake handelt es sich um ein Explora-
tionsprojekt, welches von Skyharbour Resources
entwickelt wird. Russell Lake umfasst etwa
72.000 Hektar Lizenzgebiet auf sehr aussichts-
reichem Grund. Uranium Royalty halt eine
1,97 %ige Net-Smelter-Royalty an Russell Lake.

Diabase

Diabase ist ein frlhes Explorationsprojekt, das
von Uranium Energy entwickelt wird. Es umfasst
etwa 22.000 Hektar Lizenzgebiet auf sehr aus-
sichtsreichem Grund. Uranium Royalty hélt eine
3%ige Gross Revenue Royalty (Bruttoeinnahmen
Lizenzgebiihr) an Diabase.

Dawn Lake

Dawn Lake wird von Cameco in Partnerschaft
mit Orano betrieben. Das Projektgelande liegt
ungefahr zwischen der McClean Lake Mihle
und der Cigar Lake Mine. Cameco meldete fiir
die Lagerstatte Tamarack, die sich im Projekt-
gebiet Dawn Lake befindet, geschéatzte ange-
zeigte Ressourcen (ohne Reserven) von 17,9
Millionen Pfund mit einem Durchschnittsgehalt
von 4,42% UBO8 und abgeleitete Ressourcen
von 1,0 Millionen Pfund mit einem Durch-
schnittsgehalt von 1,02% U,O,.Uranium Royal-
ty besitzt eine gleitende Lizenzgebihr von 10%
bis 20% auf einen Anteil von 7,5 % an der ge-
samten Uranproduktion auf dem Dawn La-
ke-Projektgelénde.

US-ISR-Royalties

In den USA halt Uranium Royalty mehrere Royal-
ties an ISR-Projekten:

Reno Creek

Reno Creek gehdrt Uranium Energy und liegt in
Wyoming. Das Projekt ist vollstadndig genehmigt,
verfuigt Gber Ressourcen von 26 Millionen Pfund
U,O, und ist bereit fir die Konstruktion. Uranium

Royalty halt einen 0,5%igen Net Present Interest
an Reno Creek.

Church Rock

Church Rock liegt in New Mexico und befindet
sich im Besitz von Laramide Resources. Es ver-
fugt Uber abgeleitete Ressourcen von rund 50
Millionen Pfund U,O,. Uranium Royalty hélt eine
4%ige Net-Smelter-Royalty an Church Rock.

Dewey-Burdock

Dewey-Burdock liegt in South Dakota und wird
von enCore Energy entwickelt. Die jungste PEA
schatzt einen NPV nach Steuern mit einem Ab-
schlag von 8% von 147,5 Millionen US$ bei ei-
nem konstanten Preis von 55 US$ pro Pfund.
Dewey-Burdock verfugt Gber rund 17 Millionen
Pfund U,O,. Uranium Royalty hélt ein 30%iges
Net Present Interest an Dewey-Burdock sowie
eine gestaffelte Lizenzgebuhr von 2-4% fur Teile
des Dewey Burdock-Projekts.

Lance

Lance liegt in Wyoming und wird von Peninsula
Energy betrieben. Das Projekt beherbergt Uber
53 Millionen Pfund U,O,. Uranium Royaltys
5%ige Gross Revenue Royalty deckt einen Teil
der Kendrick- und Barber-Konzessionsgebiete
ab. Im August 2022 konnte man eine positive
Machbarkeitsstudie fiir Lance vorlegen.

US-Royalties -
konventionelle Projekte

Neben den Royalties auf ISR-Projekte besitzt
Uranium Royalty in den USA weitere Royalties fiir
konventionelle Projekte.

Anderson

Anderson liegt in Arizona und gehdrt Uranium
Energy. Das Projekt, an dem Uranium Royalty
eine 1%ige Net-Smelter-Royalty halt, beherbergt
29 Millionen Pfund U,O, an Ressourcen. Eine
vorlaufige wirtschaftliche Bewertung ergab einen
Kapitalwert nach Steuern (abgezinst mit 10%)
von 101,1 Millionen US$ bei einem festen Uran-
preis von 65 US$ pro Pfund. Die durchschnittli-
chen Betriebskosten wahrend der Lebensdauer
der Mine wurden auf 30,68 US$ pro enthaltenem
Pfund geschétzt.

Slick-Rock

Slick-Rock liegt in Colorado und wird zukiinftig
von Anfield Energy entwickelt. Das Projekt, an
dem Uranium Royalty eine 1%ige Net-Smel-
ter-Royalty halt, beherbergt rund 11 Millionen
Pfund U,0, an Ressourcen. Eine vorlaufige
wirtschaftliche Bewertung ergab einen Kapital-
wert nach Steuern (abgezinst mit 10%) von
31,9 Millionen US$ unter Verwendung eines
Modells mit einem festen Uranpreis von 60 US$
pro Pfund.

Workman Creek

Workman Creek liegt in Arizona und gehdrt Ura-
nium Energy. Die Liegenschaft verfligt Uber um-
fangreiche historische Daten, bestehend aus 400
Explorations- und ErschlieBungsbohrungen,
geologischen Kartierungen, regionalen und de-
taillierten geochemischen, petrographischen, mi-
neralogisch-paragenetischen und metallurgi-
schen Studien. Bis dato konnten 5,5 Millionen
Pfund an Ressourcen nachgewiesen werden.
Uranium Royalty hélt eine 1%ige Net-Smel-
ter-Royalty.

Roca Honda

Roca Honda gehdrt Energy Fuels und liegt in
New Mexico. Uranium Royalty halt eine 4%ige
Gross Revenue Royalty. Das Gebiet der Sektion
17 verfugt Uber einen teilweise erschlossenen
vertikalen Minenschacht und eine Transportstra-
Be. Energy Fuels plant, das von der Lizenzgebihr
abgedeckte Gebiet der Sektion 17 in die Geneh-
migungsbemuihungen des Unternehmens zu in-
tegrieren.

Weitere US-Royalties

Daneben besitzt Uranium Royalty eine Bruttoli-
zenzgebuhr in Héhe von 2% fur Teile des San
Rafael-Projekts, das sich in Utah befindet und
von Western Uranium & Vanadium betrieben
wird. Weiterhin eine Bruttolizenzgebihr in Héhe
von 2-4% mit gleitender Skala fiir Teile des Whir-
Iwind-Projekts, das sich in Colorado und Utah
befindet und von Energy Fuels betrieben wird so-
wie eine Bruttolizenzgebuhr in Héhe von 1% (gilt
fir Uran- und Vanadiumverkaufe) fir Teile des
Energy Queen-Projekts, das sich in Utah befin-
det und ebenfalls von Energy Fuels betrieben
wird.
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Langer Heinrich

Langer Heinrich ist eine ehemals produzierende
Uranmine in Namibia. Zwei mittlerweile geschlos-
sene Abnahmevertrdge sowie eine 200 Millionen
U$-Finanzierung trugen dazu bei, dass Langer
Heinrich in absehbarer Zeit wieder in Produktion
gebracht werden wird. Langer Heinrich beherbergt
rund 120 Millionen Pfund U,O, an Ressourcen.
Uranium Royalty erhélt fir jedes produzierte Kilo-
gramm U,O, 0,12 AU$ als Produktionsroyalty.

Michelin

Michelin ist ein weit fortgeschrittenes Uranpro-
jekt in der kanadischen Provinz Labrador. Der
Betreiber Paladin Energy erwarb Michelin im Jahr
2011 fur 260,9 Millionen CA$. Michelin ist ein
Projekt mit geringem technischen Risiko in ei-
nem erstklassigen Urangebiet. Das Projekt be-
herbergt rund 127 Millionen Pfund U,O, an Res-
sourcen. Uranium Royalty halt an Michelin eine
2%ige Gross Revenue Royalty.

Beteiligung an Yellow Cake plc und
physische Urankaufe

Neben den genannten Beteiligungen an Uranpro-
jekten, besitzt Uranium Royalty auch 7,5 Millionen
Aktien von Yellow Cake plc. Aktuell hat Uranium
Royalty Vertrége Uber die Lieferung von mehr als
1,748 Millionen Pfund an physischem Uran zu
einem durchschnittlichen Einkaufspreis von
43,32 US$ je Pfund abgeschlossen. Weiterhin

wird Uranium Royalty kinftige Royalty-Zahlun-
gen von McArthur River in Form von physischem
Uran erhalten.

Zusammenfassung:
Royalty-Zahlungen stark ansteigend
+ physische Bestande erfahren
hdhere Bewertung

Uranium Royalty ist eine Gesellschaft, die sich
frihzeitig fur den kommenden Uran-Boom posi-
tioniert und sich mehrere hochkaréatige Royalties
gesichert hat, wobei erste Zahlungen in Kirze
erwartet werden. Vor allem entsprechende Zah-
lungen von McArthur River in Form von physi-
schem Uran hétten bei einem steigenden Uran-
preis einen zusétzlichen Hebel. Mit diesem zwei-
ten Standbein ,physisches Uran“ wird das
Unternehmen entsprechend sofort von steigen-
den Uranpreisen profitieren kénnen, was in den
vergangenen Monaten bereits geschehen ist.
Alles in allem diirften in den kommenden Jahren
immer mehr Royalty-Projekte online gehen und
so fir einen positiven Cashflow bei Uranium
Royalty sorgen. Im Juli 2023 schaffte Uranium
Royalty den Sprung ins TSX Mainboard, was
dem Unternehmen eine erhdhte Aufmerksam-
keit von Investoren bescherte. Weiterhin hat das
Unternehmen die Méglichkeit, bis zu 40 Millio-
nen US$ durch die sukzessive Ausgabe von Ak-
tien zu generieren, was die Mdglichkeit weiterer
Royalty-Akquisitionen ermdglichen wird.

Exklusives Interview mit Scott Melbye,
President, CEO von Uranium Royalty

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den
letzten 12 Monaten erreicht?

2023 war ein aufregendes Jahr fir die Entwick-
lung unseres relativ jungen Unternehmens. Wir
haben die Uranium Royalty Corp. im Dezember
2019 an die Borse gebracht (und anschlieBend
im April 2021 an der Nasdaq notiert) mit dem
Ziel, als erstes Unternehmen das Lizenzgebih-
ren- und Streaming-Modell in die Uranindustrie
einzufthren. Dieses sehr erfolgreiche Modell hat

sich in der Grund- und Edelmetallindustrie zu ei-
ner primaren Kapitalquelle fir die Minenerschlie-
Bung und zu einem sehr beliebten diversifizier-
ten Anlageinstrument entwickelt. Angesichts
des historischen weltweiten Wachstums der
Kernenergie und des daraus resultierenden Be-
darfs an der ErschlieBung neuer Uranminen hat-
te der Zeitpunkt nicht besser gewahlt werden
kénnen.

Drei wichtige Entwicklungen bei URC im Jahr
2023 machen uns Mut. Erstens haben URCs

frlhzeitige Investitionen in physisches Uran am
unteren Ende des Rohstoffzyklus einen wertvol-
len Bilanzwert von mehr als 100 Mio. USD ge-
schaffen, der auf einem Markt, der vor kurzem
die Marke von 70 USD pro Pfund erreicht hat,
einen erheblichen Preisanstieg verzeichnet. Dar-
Uber hinaus nimmt das Unternehmen in diesem
Monat seine erste Lieferung im Rahmen eines
Abnahmevertrags mit dem chinesischen Unter-
nehmen CGN Global entgegen (500.000 Pfund
U,O, Uber drei Jahre zu einem durchschnittli-
chen Festpreis von 47,71 US-Dollar pro Pfund).
Zweitens haben angesichts der positiven Ent-
wicklungen auf dem Uranmarkt eine Reihe unse-
rer ersten Lizenzanlagen die Produktion wieder
aufgenommen oder befinden sich im fortge-
schrittenen Stadium der Betriebsaufnahme, was
uns einen Einblick in die Cashflows dieser ehe-
mals stillgelegten Anlagen ermdéglicht. Und
schlieBlich sind wir ermutigt durch die Pipeline
potenzieller neuer Geschéfte in einer wiederbe-
lebten und wachsenden globalen Uranindustrie.
URC hat sich aktiv mit den Managementteams
der Unternehmen getroffen, die am besten in der
Lage sind, auf den Ruf der Atomindustrie nach
neuen Uranbrennstofflieferungen zu reagieren.
Unsere Vision ist dabei globaler Natur, mit dem
Wunsch, in jedem gréBeren Urangebiet der Welt
prasent zu sein.

Welches sind die wichtigsten Katalysatoren
fiir die ndchsten 6 bis 12 Monate?

Abgesehen von der Vielzahl positiver Katalysa-
toren auf dem allgemeinen Uranmarkt sind wir
gespannt auf die erfolgreiche Wiederaufnahme
des Betriebs durch unsere Lizenznehmer. Unse-
re Hauptbeteiligungen an Cigar Lake und McArt-
hur haben vor kurzem angeklndigt, dass sie
Schwierigkeiten haben werden, ihre Produkti-
onsprognose flr 2023 zu erfillen. Wir gehen je-
doch davon aus, dass diese erstklassigen Be-
triebe nicht nur diese kurzfristigen Probleme
Uberwinden werden, sondern auch ihre Produk-
tion erweitern und ausbauen werden, da die
weltweite Nachfrage nach diesen hochwertigen
Anlagen steigt. Mit groBem Interesse verfolgen
wir auch die Wiederinbetriebnahme der neuen
und verbesserten Mine Langer Heinrich in Nami-
bia Anfang 2024. Auch bei einigen unserer Be-
teiligungen mit l&ngerer Laufzeit gibt es positive
Katalysatoren. Die jiingsten Ubernahmen von

Minen und Lagerstétten durch Uranium Energy
von Uranium One und Rio Tinto schaffen mehr
Klarheit Gber den Zeitplan fiir die ErschlieBung
unserer Anlagen Reno Creek in Wyoming (nur 40
Meilen von der Aufbereitungsanlage Irigaray ent-
fernt) und Roughrider (Gegenstand einer Wirt-
schaftsstudie im Jahr 2023, die die Erschlie-
Bungsoptionen fur diese Weltklasse-Lagerstatte
mit 50 Millionen Pfund und einem durchschnittli-
chen Erzgehalt von 4 % aufzeigen wird). Und
schlieBlich muss URC neue Geschéftsentwick-
lungen durchfiihren, die das Anlagenportfolio
vergréBern werden.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Uranmarkt ein?

Meine detaillierten Ansichten zum Uranmarkt
sind in meinem umfassenderen Interview in die-
sem Bericht enthalten, aber ich méchte sagen,
dass ich in meinen 40 Jahren in der Uran-/Kern-
kraftindustrie noch nie eine bessere Kombinati-
on von Angebots- und Nachfragegrundlagen,
geopolitischen Faktoren und wachsender Ak-
zeptanz und Ausweitung der zuverldssigen und
kohlenstofffreien Kernenergie gesehen habe.

Uranium Royalty Corp.

e Macrom

ISIN: CA91702V1013
WKN: A2PV0Z

FRA: 59U

NASDAQ: UROY

TSX-V: URC

Vollsténdig verwéasserte Aktien: 118,8 Mio.

Kontakt:

Telefon: +1-604-396-8222
info@uraniumroyalty.com
www.uraniumroyalty.com
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