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Disclaimer

Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

bitte lesen Sie den vollstandigen 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 Autoren
der Swiss Resource Capital AG halten aktuell di-
rekt und/oder indirekt Aktien an folgenden, in die-
ser Publikation erwahnten Werten oder beab-
sichtigen dies zu tun: Anfield Energy, Blue Sky
Uranium, Consolidated Uranium, GoviEx Urani-
um, Labrador Uranium, Skyharbour Resources,
Uranium Energy, Uranium Royalty.

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jewei-
ligen Autoren samtlicher Publikationen der Swiss
Resource Capital AG koénnen jederzeit Long-
oder Shortpositionen in den beschriebenen Wert-
papieren und Optionen, Futures und anderen De-
rivaten, die auf diesen Wertpapieren basieren,
halten. Weiterhin behalten sich die Swiss Resour-
ce Capital AG sowie die jeweiligen Autoren samt-
licher Publikationen der Swiss Resource Capital
AG das Recht vor, zu jeder Zeit vorgestellte Wert-
papiere und Optionen, Futures und andere Deri-
vate, die auf diesen Wertpapieren basieren zu
kaufen oder zu verkaufen. Hierdurch besteht die
Maoglichkeit eines Interessenkonflikts.

Die Swiss Resource Capital AG hat mit folgen-
den, in dieser Publikation erwahnten Unter-
nehmen |IR-Beratungsvertrdge geschlossen:
Consolidated Uranium, Labrador Uranium,
Uranium Energy. Hierdurch besteht die Moglich-
keit eines Interessenkonflikts.

Die Swiss Resource Capital AG wird von folgen-
den, in dieser Publikation erwahnten Werten mit
einer Aufwandsentschidigung entlohnt: Anfield
Energy, Blue Sky Uranium, Consolidated Urani-
um, GoviEx Uranium, Labrador Uranium, Skyhar-
bour Resources, Uranium Energy, Uranium Roy-
alty. Alle genannten Werte treten daher als Spon-
sor dieser Publikation auf. Hierdurch besteht die
Maoglichkeit eines Interessenkonflikts.

Risikohinweis und Haftung

Die Swiss Resource Capital AG ist kein Wertpa-
pierdienstleistungsunternehmen im Sinne des
WpHG (Deutschland) bzw. des BorseG (Osterreich)
sowie der Art. 620 bis 771 Obligatorenrecht
(Schweiz) und kein Finanzunternehmen im Sinne
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des § 1 Abs. 3 Nr. 6 KWG. Bei sémtlichen Publikati-
onen der Swiss Resource Capital AG (dazu zéhlen
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 ausdriicklich 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 dartiber hin-
ausgehenden Verpflichtungen, bspw. Nachschuss-
pflichten, fihren kénnen. Aligemein sollten Kauf-
bzw. Verkaufsauftrage zum eigenen Schutz stets li-
mitiert werden.

Dies gilt insbesondere fir in sémtlichen Publikati-
onen der Swiss Resource Capital AG behandelte
Nebenwerte aus dem Small- und Micro-Cap-Be-
reich und dabei vor allem fiir 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-
faltiger Recherche Ubernimmt weder der jeweilige
Autor noch die Swiss Resource Capital AG weder
eine Gewahr noch eine Haftung fiir die Aktualitét,
Korrektheit, Fehler, Genauigkeit, Vollstédndigkeit, An-
gemessenheit oder Qualitat der bereitgestellten In-
formationen. Fir Vermdgensschaden, die aus Inves-
titionen in Wertpapieren resultieren, fur 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 tbernommen.

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 daru-
ber hinausgehenden Verpflichtungen, bspw. Nach-
schusspflichten kommen. Insbesondere Invest-
ments in (ausléandische) 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-

tat 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 hochst
spekulativ und stellt ein sehr hohes Risiko, im &u-
Bersten und schlimmsten Fall sogar bis zum Total-
verlust des eingesetzten Kapitals und - je nach Art
des Investments — sogar bis zu darlber 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 sémtli-
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 fiir zuverlassig und vertrauenswurdig
halten. Die Swiss Resource Capital AG und alle von
ihr zur Erstellung sémtlicher veréffentlichter Inhalte
beschaftigten oder beauftragten Personen haben
die groBtmdgliche Sorgfalt darauf verwandt, sicher-
zustellen, dass die verwendeten und zugrunde lie-
genden Daten und Tatsachen vollsténdig und zutref-
fend sowie die herangezogenen Einschatzungen
und aufgestellten Prognosen realistisch sind. Daher
ist die Haftung fir Vermégensschaden, die aus der
Heranziehung der Ausfiihrungen fir die eigene Anla-
geentscheidung moglicherweise resultieren kénnen,
kategorisch ausgeschlossen.

Samtliche in Publikationen der Swiss Resource
Capital AG verdffentlichten 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 kdnnen deshalb
fur daraus entstehende Vermdgensschaden haftbar
gemacht werden. Alle Angaben sind ohne Gewaéhr.
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 fiir zuverlassig
und vertrauenswirdig erachten. Obwohl die in
samtlichen 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 flr die Aktualitat, Korrektheit, Fehler, Ge-
nauigkeit, Vollstandigkeit, Angemessenheit oder
Qualitadt der dargestellten Sachverhalte, fur Ver-

saumnisse oder fur 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
Einschatzungen 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 Bérsenkapitalisierung
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 au-
Berst groBen Risiken behaftet. Aufgrund von politi-
schen, wirtschaftlichen oder sonstigen Veranderun-
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 grundsétzlich 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 séamtliche 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 fir Verluste, welche durch die Ver-
wendung oder die Unterlassung der Verwendung
aus den in den Veréffentlichungen enthaltenen An-
sichten und Rickschlisse 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 Uberprifen. 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 durchzufihren. Weder die Swiss Re-
source Capital AG, noch die jeweiligen Autoren
Ubernehmen jedwede Garantie dafiir, 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 grundsaétzlich 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 (lbersetzten) Pressemitteilungen, die
keine historischen Fakten sind, sind sogenannte
wforward-looking Information® (vorausschauende In-
formationen) im Sinne der giltigen 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”, ,schatzen”, ,kénnen*,
»sollen®, ,durfen“ und ,werden“ oder die Negativfor-
men dieser Ausdriicke oder dhnliche Worte, die zu-
kunftige Ergebnisse oder Erwartungen, Vorstellun-
gen, Plane, Zielsetzungen, Absichten oder Statem-
ents zukinftiger Ereignisse oder Leistungen
andeuten, enthalten. Beispiele fur vorausschauende
Informationen in sdmtlichen Publikationen der Swiss

Resource Capital AG schlieBen ein: Produktions-
richtlinien, Schatzungen zukiinftiger/anvisierter Pro-
duktionsraten sowie Pléne 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 beziglich
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 fiih-
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 Kreditwirdigkeit 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 gegenwaértigen Explorationsaktivita-
ten, Verénderungen der Endergebnisse der Wirt-
schaftlichkeitsgutachten und Verénderungen der
Projektparameter, um unerwartete Wirtschaftsfakto-
ren und andere Faktoren zu berlicksichtigen, Risi-
ken der gestiegenen Kapital- und Betriebskosten,
Umwelt-, Sicherheits- oder Behérdenrisiken, Enteig-
nung, der Besitzanspruch des Unternehmens auf
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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 Aktionaren
wird zur Vorsicht geraten, sich nicht GbermaBig 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 Mdglichkeit 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 6ffentlich auf den neuesten Stand zu brin-
gen oder auf andere Weise zu korrigieren, entweder
als Ergebnis neuer Informationen, zukiinftiger 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 gemaB § 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 kdnnen fur die Vorbereitung,
die elektronische Verbreitung und Veréffentlichun-
gen der jeweiligen Publikation sowie fiir andere
Dienstleistungen von den jeweiligen Unternehmen
oder verbundenen Dritten beauftragt worden und
entgeltlich entlohnt worden sein. Hierdurch besteht
die Moglichkeit eines Interessenkonflikts.

Die Swiss Resource Capital AG sowie die jewei-
ligen Autoren s@mtlicher Publikationen der Swiss
Resource Capital AG kdnnen 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 sdmtlicher 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
grundsétzlich 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
stehende Unternehmen oder Dritte, werden in be-
ziehungsweise unter der jeweiligen Publikation ord-
nungsgeman ausgewiesen.
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Die in den jeweiligen Publikationen angegebenen
Preise/Kurse zu besprochenen Finanzinstrumenten
sind, soweit nicht naher erlautert, Tagesschlusskur-
se des zurlickliegenden Borsentages oder aber ak-
tuellere Kurse vor der jeweiligen Verdffentlichung.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die
in samtlichen Publikationen der Swiss Resource
Capital AG veroffentlichten Interviews und Ein-
schéatzungen 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 Verdéffentlichungen und fir 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
durfen weder direkt noch indirekt nach GroBbritanni-
en, Japan, in die USA oder Kanada oder an
US-Amerikaner oder eine Person, die ihren Wohn-
sitz in den USA, Japan, Kanada oder GroBbritannien
hat, Ubermittelt werden, noch in deren Territorium
gebracht oder verteilt werden. Die Veroffentlichun-
gen/Publikationen und die darin enthaltenen Infor-
mationen dirfen nur in solchen Staaten verbreitet
oder verdffentlicht werden, in denen dies nach den
jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften zulassig
ist. US Amerikaner fallen unter Regulation S nach
dem U.S. Securities Act of 1933 und dirfen keinen
Zugriff haben. In GroBbritannien dirfen die Publika-
tionen nur solchen Personen zugénglich gemacht
werden, die im Sinne des Financial Services Act
1986 als erméachtigt oder befreit gelten. Werden die-
se Einschrénkungen nicht beachtet, kann dies als
VerstoB gegen die jeweiligen Landergesetze der ge-
nannten und analog dazu mdglicherweise auch
nicht genannten Lander gewertet werden. Eventuell
daraus entstehende Rechts- oder Haftungsanspru-
che obliegen demijenigen, der Publikationen der
Swiss Resource Capital AG in den genannten Lan-
dern und Regionen publik gemacht oder Personen
aus diesen Landern und Regionen Publikationen der
Swiss Resource Capital AG zur Verfugung 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 Einversténdnis 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 tibernehmen 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 sémtlichen 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 fir 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 fir 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 sémtlichen Publikationen
der Swiss Resource Capital AG vermuteten Kurs-
oder Gewinnentwicklungen der jeweiligen Unter-
nehmen bzw. Finanzprodukte erreicht werden.

Keine Gewabhr fiir Kursdaten

Fir 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 tibernommen.

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 ausdrickli-
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 fiir den persénlichen, privaten und nicht
kommerziellen Gebrauch ist erlaubt.

Links zur Webseite des Anbieters sind jederzeit
willkommen und beddrfen keiner Zustimmung durch
den Anbieter der Webseite. Die Darstellung dieser
Webseite in fremden Frames ist nur mit Erlaubnis
zulassig. Bei Zuwiderhandlung beziglich 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 unseriésen Angeboten zu schitzen finden Sie in
Broschiiren der BaFin direkt auf der Behérdenweb-
seite www.bafin.de.

Haftungsbeschrankung fiir Links

Die www.resource-capital.ch — Webseite sowie
samtliche Unterwebseiten und der www.resour-
ce-capital.ch — Newsletter sowie sdmtliche Publika-
tionen der Swiss Resource Capital AG enthalten
Verknlpfungen zu Webseiten Dritter (“externe
Links”). Diese Webseiten unterliegen der Haftung
der jeweiligen Betreiber. Die Swiss Resource Capital
AG hat bei der erstmaligen Verknlpfung der exter-
nen Links die fremden Inhalte daraufhin Uberprift,
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 sténdi-
ge Kontrolle dieser externen Links ist fur die Swiss
Resource Capital AG ohne konkrete Hinweise auf
RechtsverstéBe nicht zumutbar. Bei Kenntnis von
RechtsverstdBen werden jedoch derartige externe
Links von Webseiten der Swiss Resource Capital
AG unverziglich geléscht. 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-
dricklich von diesem Inhalt distanziert. Fir alle
Links auf der Homepage www.resource-capital.ch
und ihrer Unterwebseiten sowie in sdmtlichen 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 samtlichen Publi-
kationen der Swiss Resource Capital AG und ma-
chen uns diese Inhalte nicht zu Eigen.”

Haftungsbeschrankung fiir Inhalte dieser Web-
seite

Die Inhalte der Webseite www.resource-capital.
ch sowie ihrer Unterwebseiten werden mit groBt-
maoglicher Sorgfalt erstellt. Die Swiss Resource Ca-
pital AG Ubernimmt jedoch keine Gewaéhr fiir die
Richtigkeit, Vollstéandigkeit 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 Beitrage geben die
Meinung des jeweiligen Autors und nicht immer die
Meinung der Swiss Resource Capital AG wieder.

Haftungsbeschrankung fiir Verfiigbarkeit der
Webseite

Die Swiss Resource Capital AG wird sich bemi-
hen, den Dienst mdglichst 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.

Haftungsbeschrankung 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 sédmtlichen Publikationen der Swiss
Resource Capital AG ist ausschlieBlich der jeweilige
Autor bzw. das werbetreibende Unternehmen ver-
antwortlich, ebenso wie fur 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 Vertragsverhéltnis

Mit der Nutzung der www.resource-capital.ch
Webseite sowie ihrer Unterwebseiten und des www.
resource-capital.ch — Newsletters sowie séamtlicher
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 persénlicher 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 Informationsiibermittlung
im Allgemeinen oder fiir das betreffende Unterneh-
men verwendet.

Datenschutz

Sofern innerhalb des Internetangebotes die Még-
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 méglich 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 mdéglich. 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 ausdriick-
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 erhalt und speichert
automatisch Uber ihre Server-Logs Informationen
von Ihrem Browser einschlieBlich Cookie-Informati-
onen, IP-Adresse und den aufgerufenen Webseiten.
Das Lesen und Akzeptieren unserer Nutzungsbedin-
gungen und Datenschutzerklarung sind Vorausset-
zung dafur, dass Sie unsere Webseite(n) lesen, nut-
zen und mit ihr interagieren durfen.
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Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

mit dieser Ausgabe des Uran Reports 2022 sind
wir bereits im sechsten Jahr dieser Sonderre-
portreihe. Und damit liegen wir jetzt goldrichtig,
denn Uran zeigte zuletzt richtig viel relative Stéar-
ke, was am groBen Ungleichgewicht eines sin-
kenden Angebots und einer gleichzeitigen stei-
genden Nachfrage festgemacht werden kann.
Allen voran der Uran-ETF Sprott Physical Urani-
um Trust, aber auch andere Market-Player sorg-
ten dafir, dass der Uran-Spot-Markt regelrecht
leergefegt wurde, der Spot-Preis bis auf tiber 60
US$ je Pfund anzog und auch die Aktien vieler
Uranwerte in die H6he schossen. Das Ansinnen
dieser neuartigen Uran-ETFs ist dabei denkbar
einfach: Neben der Schaffung einer Mdéglichkeit
fur Anleger, direkt am Uranpreis zu profitieren,
geht es in erster Linie darum, Uran vom Spot-
Markt zu nehmen und nachfragende Energiever-
sorger (englisch: Utilities) in Verhandlungen tber
neue Langzeitvertrédge zu zwingen.

Nie waren Uran und die Kernenergie so wertvoll
wie heute. Russland dreht Europa die Energie
ab, mit Kernkraft kann man sich aus dem Dilem-
ma befreien, auch wenn die deutsche Regierung
hier totale Handlungsunfahigkeit bisher zeigt.
Denn ohne die emissionslose und zugleich
grundlastfahige Kernkraft, die auf dem ,,Brenn-
stoff* Uran basiert, werden viele Lander nicht
nur ein Riesenproblem in der stabilen Basisener-
gieversorgung und durch die Elektromobilitats-
revolution ein echtes Stromversorgungsproblem
an sich bekommen, sondern das Ziel einer még-
lichst CO_-freien Welt komplett aus den Augen
verlieren. In Zukunft werden dabei so genannte
Small Modular Reactors (SMRs) eine immer be-
deutendere Rolle einnehmen. Es handelt sich
dabei um Kernspaltungsreaktoren, die kleiner
als herkdmmliche Reaktoren sind sowie in einer
Fabrik hergestellt und dann an einen Montageort
gebracht werden kénnen.

Dass Sonne und Wind nicht grundlastféhig sind,
solange keine adaquat groBen Speichermdg-
lichkeiten fir Strom aus Erneuerbaren Energie-
trdgern geschaffen werden, haben Investoren
wie Buffett und Gates langst erkannt und ent-
sprechende Gelder fiir die Erforschung und den
Bau von SMRs zur Verfligung gestellt.

Dieser Report soll interessierten Anlegern einen
Uberblick tiber die Uranbranche und die realen
Fakten verschaffen.

Naturlich stellen wir lhnen auch einige interes-
sante Unternehmen der Branche vor mit Zahlen
und Fakten. Dies ist als Anregung zu verstehen
und nicht als Kaufempfehlung da es nur sehr
wenige bdrsennotierte Unternehmen tberhaupt
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 fur unsere hoch indust-
rialisierte Welt.

Die Swiss Resource Capital AG hat es sich zur
Aufgabe gemacht, interessierte Menschen um-
fassend Uber Metalle, Rohstoffe und verschie-
dene bdrsennotierte Bergbauunternehmen zu
informieren. Unter www.resource-capital.ch fin-
den Sie auf unserer Webseite mehr als 35 Unter-
nehmen 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.
Zusatzlich haben Sie die Chance sich immer
durch unsere beiden Rohstoff-IPTV Kanéle
www.Commodity-TV.net & www.Rohstoff-TV.net
kostenfrei zu informieren. Fir den mobilen Alltag
kénnen Sie sich unsere neu entwickelte Com-
modity-TV App flr iPhone und Android auf lhr
Smartphone laden. Hier bekommen Sie Echt-
zeitcharts, Aktienkurse, Indizes und die neues-
ten Videos automatisch auf lhr Mobiltelefon.
Mein Team und ich wiinschen Ihnen viel SpaB
beim Lesen des Spezialreports Uran und wir
hoffen, lhnen viele neue Informationen, Eindri-
cke und Ideen liefern zu kénnen.

lhr 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-Kanale
Commodity-TV und des
deutschen Pendants Rohstoff-TV
berichtet er (iber Unternehmen,
Experten, Fondsmanager und
vielfaltige Themen rund um den
internationalen Bergbau und den
entsprechenden Metallen.

Tim Rddel ist Manager

Newsletter, Threads & Special
Reports der SRC AG. Er ist seit
Giber 15 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 Giber ein
immenses Rohstoff-Fachwissen
und ein weitlaufiges Netzwerk
innerhalb der gesamten
Rohstoff-Welt.



Uran ist unaufhaltsam:
Die Renaissance der Kernkraft als wichtigste grund-
lastfahige Energiequelle hat langst begonnen

Uranpreisentwicklung der letzten

10

5 Jahre
(Quelle: eigne Darstellung)

Die Kernkraft ist aktuell in aller Munde. Und dies
nicht nur im eher Kernkraft-phoben Deutsch-
land, sondern weltweit. Angesichts zahlreicher
ungeldster Probleme hinsichtlich der aktuellen
und zuklnftigen Energieversorgung aus moég-
lichst CO,-freien Quellen sowie ungeldster Ab-
hangigkeitsszenarien — allen voran Europas von
auBereuropdischem Gas - erfdhrt die nahezu
emissionsfreie Stromerzeugung mittels Kern-
spaltung eine wahre Renaissance. China ist hier
wieder einmal einen Schritt voraus und plant den
Bau von 10 Kernkraftreaktoren pro Jahr. Doch
auch das bald einwohnerstarkste Land Indien
sowie etablierte Kernkraftnationen wie Japan,
GroBbritannien, Frankreich und die USA arbeiten
an einer Wiederinbetriebnahme, Laufzeitverlan-
gerung oder dem Neubau von Kernreaktoren,
die als einzige regenerative Energiequelle stén-
dig auf einem gleich hohen Niveau emissions-
freien Strom liefern konnen (siehe dazu den Kas-
ten ,,Grundlastfahigkeit, was ist das?“). Dabei
werden in Zukunft nicht mehr die bekannten,
groBen Atommeiler im Fokus stehen, sondern
weitaus kleinere Reaktoren, die modular in Fab-
riken gefertigt und an nahezu jedem gewinsch-
ten Ort installiert werden kénnen. Mehrere dieser
so genannten ,Small Modular Reactors® — kurz
SMRs befinden sich bereits in der Bauphase.
Zwei davon sind bereits in Betrieb. Gerade diese
Flexibilitat sollte in Zukunft fir eine Nachfrage-

explosion nach dem Rohstoff sorgen, der fir die
Kernspaltung unerldsslich ist: Uran.

Einen zusétzlichen Schub erfuhr die Kernkraft
bereits durch den Beschluss der Européischen
Kommission Anfang 2022, Kernenergie ein
»Klima-Siegel“ zu verleihen, und diese in die so-
genannte Taxonomie-Verordnung aufzunehmen,
mit der Milliarden-Investitionen in grine Energien
angekurbelt werden sollen. Hinzukommt, dass
Russland gut 45% der weltweiten Uran-Forde-
rung anreichert und nun fir viele L&nder als Lie-
ferant ausfallen wird. Auf der anderen Seite ha-
ben viele Uranproduzenten ihre Fdérderung in
den vergangenen Jahren stark reduziert und
sind dabei sogar — neben ETFs, Fonds und Staa-
ten, wie etwa den USA - selbst als Kaufer aufge-
treten. Dadurch entstand zuletzt ein Angebots-
defizit von mehr als 50 Millionen Pfund U,O, pro
Jahr. Entsprechend sind die Lagerbesténde vie-
ler Energieversorger (Utilities) erschopft, sodass
diese nun wieder an den Verhandlungstisch
kommen und neue langfristige Liefervertrage
abschlieBen missen.

Dies eroffnet fur interessierte Aktiondre natirlich
exzellente Chancen, am Uranmarkt zu partizi-
pieren. Einige interessante Anlagemdglichkeiten
finden sich in diesem Report.
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Grundlastfahigkeit, was ist das?

Als Grundlastfahigkeit wird die Fahigkeit
eines Kraftwerks zur kontinuierlichen, zu-
verlassigen Bereitstellung von elektri-
scher Energie bezeichnet. Dazu zahlen
Kernkraftwerke, Kohlekraftwerke, Gas-
kraftwerke, Olkraftwerke sowie mit Er-
satzbrennstoffen befeuerte Dampfkraft-
werke. Auch Blockheizkraftwerke, Bio-
masse- und Biogaskraftwerke koénnen
unter bestimmten  Voraussetzungen
grundlastfahig sein, allerdings mussen
dazu ebenfalls fossile oder nachwach-
sende Rohstoffe verfeuert werden. Die
einzige grundlastfédhige Stromerzeugung
aus Erneuerbarer Energie ist die mittels
Wasserkraftwerke, allerdings muss daftr
haufig ein groBer Eingriff in die Natur er-
folgen.

Nicht grundlastfahig sind aufgrund ihrer
oftmals stark schwankenden Erzeugung
und damit Einspeisung Photovoltaik- und
Windkraftanlagen, zumindest so lange
nicht, bis adaquate Speichermedien zur
Verfligung stehen.

Die Zahl der weltweiten Kernkraft-
reaktoren nimmt weiter zu

Seit Beginn 2022 wurden 5 neue Kernkraftreak-
toren weltweit ans Netz genommen, wéhrend 4
kleinere Reaktoren permanent vom Netz genom-
men wurden. Zugleich begann der Bau an 6 neu-
en Reaktoren. Ende September 2022 betrieben
demnach 33 Nationen 426 Reaktoren mit einer
gesamten elektrischen Nettoleistung von rund
381,4 Gigawatt. Allein in den vergangenen 10
Jahren wurden 67 neue Reaktoren weltweit ans
Netz angeschlossen.

Die aktuell fuhrende Kernkraftnation mit 92 in
Betrieb befindlichen Reaktoren sind die USA.
Doch gerade aufstrebende Schwellenlander wie
China und Indien bendtigen immer mehr Energie
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und richten ihren Fokus bereits seit geraumer
Zeit auf einen massiven Ausbau ihrer Kern-
kraft-Kapazitaten. So ist es nicht verwunderlich,
dass sich aktuell 57 weitere Kernreaktoren mit
einer gesamten elektrischen Nettoleistung von
rund 59 Gigawatt in Bau befinden — davon allein
18 in China. Fir rund 120 zuséatzliche sind die
Planungen bereits abgeschlossen und mehr als
300 weitere sind in Planung.

14 16 18 20

Ubersicht, der sich aktuell in

Bau befindlichen Reaktoren
(hellblau) und der
entsprechenden elektrischen

Nettoleistung (blau) je Land

(Quelle: www.iaea.org/PRIS)

Ubersicht zu den aktuell

laufenden Reaktoren (hellblau)

und der Elektrischen
Nettoleistung (blau).
(Quelle: www.iaea.org/PRIS)
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Uran Fakten

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 &uBerst
seltenen Plutonium-Isotop 239Pu das einzige
bekannte natirlich vorkommende Nuklid, mit
dem Kernspaltungs-Kettenreaktionen moglich
sind. Aus diesem Grund findet es Verwendung
als Priméarenergietrager in Kernkraftwerken und
Kernwaffen.

[RN] 5f%6d'7s? 92

U

Schmelzpunkt 1133° C
Siedepunkt 3930° C

URAN

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 kén-
nen.

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

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

Die groBten Uranerz-Reserven liegen nach An-
gaben der Internationalen Atomenergieorganisa-
tion (JAEO) in den USA, Niger, Australien, Ka-
sachstan, Namibia, Stdafrika, Kanada, Brasili-
en, Russland, Ukraine und Usbekistan.

Uranforderung

Bei der Uranforderung werden im Grunde
genommen zwei Verfahren unterschieden: Die
konventionelle Férderung und die Gewinnung
mittels In-Situ-Laugung beziehungsweise
In-situ-recovery (ISR). Die exakte Gewin-
nungsmethode héngt von den Eigenschaften
des Erzkérpers, wie Tiefe, Form, Erzgehalt,
Tektonik, Art des Nebengesteins und anderen
Faktoren ab.

Konventionelle Férderung

Der Uberwiegende Teil des Urans wird im Tief-
bau gewonnen. Die Lagerstéatten werden Uber
Schéchte, Stollen, Rampen oder Wendeln er-
schlossen. Probleme stellen hdufig das eindrin-
gende Grubenwasser sowie die so genannte
Bewetterung (technische MaBnahmen zur Ver-
sorgung von Bergwerken mit frischer Luft) dar.
Die exakte Abbaumethode wird nach den Eigen-
schaften der Lagerstatte gewahlt. Vor allem die
Form der Erzkdrper sowie die Verteilung des
Urans darin sind ausschlaggebend. Im Tiefbau
lasst sich ein Erzkérper gezielt abbauen, wo-
durch viel weniger Abraum als im Tagebau an-
fallt.

Oberflachennahe oder sehr groBe Erzkdrper
werden bevorzugt im Tagebau gewonnen. Dies
ermdoglicht den Einsatz kostengtinstiger GroB-
technik. Moderne Tagebaue kénnen wenige
Meter bis tGber 1.000 Meter tief sein sowie eini-
ge Kilometer Durchmesser erreichen. Beim Ta-
gebau fallen oftmals groBe Mengen an Abraum
an. Wie im Tiefbau mussen auch fir einen Ta-
gebau gegebenenfalls groBe Mengen Wasser
gehoben werden, allerdings stellt die Bewette-
rung ein weniger 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 herausgel6st und mit
Hilfe so genannter Recovery Wells (Riickgewin-
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 mussen keine groBeren Erdbewegun-
gen wie beim Open-Pit Betrieb durchgefihrt
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 kénnen
weiter ohne Einschrénkungen landwirtschaftlich
bewirtschaftet werden. Das ISR-Verfahren
macht auch Depots mit niedrigen Graden wirt-
schaftlich abbaubar, die Kapitalkosten fir die
Minenentwicklung werden stark reduziert. Das
ganze Verfahren ist dariber hinaus mit einem
Minimum an Arbeitskraften durchzuflihren, was
auch die operativen Kosten drastisch senkt.
Laut einer Studie der World Nuclear Association
stammten zuletzt 25% des auBerhalb Kasachs-
tan geforderten Urans aus ISR-Minen.

Die aktuelle Nachfrage-Situation:
180 Millionen Pfund U,O, pro Jahr

Die USA verlangern die Kraftwerks-
laufzeiten

Die USA besitzen mit 92 Reaktoren die mit Ab-
stand groBte aktive Kernkraftwerksflotte welt-
weit. Dennoch droht den USA ein Kollaps bei
der Energieversorgung. Noch immer sind die
Vereinigten Staaten dasjenige Land mit dem
hochsten Pro-Kopf-Verbrauch an Strom welt-
weit. So bleibt den USA nichts anderes Ubrig,
als die Anzahl ihrer Kernreaktoren in den kom-
menden 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,-Neutralitét fihren soll. Neben dem Ausbau
von Wind- und Solarenergie steht die Kernkraft
dabei an oberster Stelle.

In den vergangenen Jahren wurde fur mehr als
60 US-amerikanische Kernreaktoren ein Antrag
auf eine Laufzeitverlangerung auf 60 Jahre Ge-
samtbetriebszeit gestellt. Hinzu kommen etwa
40 Antrédge auf den Bau neuer Kernkraftanla-

gen. Aktuell befinden sich 2 Anlagen in Bau,
weitere 20 befinden sich in der konkreten Pla-
nungsphase.

China ziindet weiterhin den Turbo

Seit mehreren Jahren ist es China, das beim
Bau von Kernkraftwerken das Tempo vorgibt.
55 Reaktoren mit einer gesamten elektrischen
Nettoleistung von 52,2 Gigawatt betreibt das
Reich der Mitte, in dem bislang vor allem Kohle
zur Stromerzeugung verbraucht wurde. Davon
wurden allein 17 neue Reaktoren seit Anfang
2018 in Betrieb genommen. Der Kernkraftaus-
bau in China ist also enorm und erfolgt in atem-
beraubender Geschwindigkeit! Es ist damit zu
rechnen, dass China in Klrze Frankreich (56
Reaktoren) als aktuelle Nummer zwei bei der
Kernkraft ablésen wird.

Die chinesische Regierung plant in den kom-
menden 15 Jahren den Bau von mehr als 80
neuen Kernreaktoren und bis 2050 von Uber
230 neuen Kernreaktoren. Bis 2030 sollen ins-
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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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gesamt 110 Reaktoren am Netz sein, womit
man dann die USA als bisherigen Spitzenreiter
abgeldst haben wird. Insgesamt befinden sich
aktuell 16 Kernreaktoren in der Bauphase.

Indien zweiter beim Zubau

Indien, der zweit-bevdlkerungsreichste Staat
der Erde plant, seine nukleare Energie-Kapazi-
tat um 70 Gigawatt auszubauen.

Aktuell laufen insgesamt 22 indische Kernreak-
toren unter Volllast (6,8 Gigawatt). Einer davon
kam 2022 neu ans Netz.

Aktuell befinden sich in Indien 6 Kernreaktoren
in Bau, bis 2050 sollen weitere 40 folgen.

Russland mit steigender Nukle-
ar-Kapazitat

Russland hat ebenfalls einen massiven Ausbau
seiner Kernkraftanlagen angekindigt. Das Land
betreibt aktuell 37 Kernreaktoren mit etwa 27,7
Gigawatt. 4 Anlagen befinden sich in der Bau-
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phase. Darlber hinaus plant Russland den Bau
von Uber 40 weiteren Atomkraftwerken, die den
Anteil der Kernenergie am russischen Energie-
mix von derzeit 15% auf Uber 20% erhdhen
sollen.

Japan will zuriick zur Vollauslas-
tung

Der einstmals zweitgroBte Atomstromprodu-
zent der Welt Japan betreibt elf Jahre nach dem
Fukushima-Desaster bereits wieder 21 von vor-
mals Uber 50 Reaktoren. Diese durchliefen ein
strenges Sicherheitsprotokoll und laufen be-
reits wieder unter Volllast. Mindestens 12 wei-
tere Reaktoren kénnten in den kommenden
Monaten noch folgen. Diese werden aktuell auf
den neuesten technischen Stand gebracht und
auf Herz und Nieren Uberprift. 2 Reaktoren
sind in Bau. Japan plant zudem eine Verlange-
rung der Laufzeiten bestehender AKW auf tber
60 Jahre. Ziel ist es, bis 2030 rund 22 Prozent
der Stromversorgung aus Kernkraft zu erzeu-
gen. Vor Fukushima lag der Anteil bei 30 Pro-
zent, 2020 waren es hingegen lediglich funf
Prozent.

Steigender weltweiter Ausbau der
Kernenergie

Neben den 33 Nationen (inklusive Taiwan), die
bereits Kernreaktoren am Netz haben, befinden
sich in 17 Staaten, Kernkraftwerke in Bau. Dar-
unter befinden sich unter anderem Argentinien,
Bangladesch, die Slowakei und die Tirkei. Wei-
tere Lander wie etwa Agypten, Jordanien und
Indonesien planen den Bau mehrerer Reakto-
ren in den kommenden Jahren.

In Zukunft sollen modulare Klein-
kraftwerke dominieren

Ein zukUnftiger, riesiger Wachstumsmarkt fur
Uran ist aktuell im Entstehen. Es handelt sich
dabei um so genannte ,Small Modular Reac-
tors“ — kurz SMRs. Dabei handelt es sich um
kleine 5-300 Megawatt-Einheiten, die modular
in einer Fabrik gebaut und zum spateren Ein-

satzort gebracht werden kdnnen. Diese skalier-
baren Einheiten kdnnen kohlenstofffreie Vortei-
le bieten, wahrend sie bei den Kosten mit billi-
gem Erdgas oder Diesel konkurrieren und
aufgrund ihrer lastabhangigen Eigenschaften
und ihres emissionsfreien Betriebs mit netzin-
tensiven erneuerbaren Energien koexistieren
kénnen. Die einzelnen SMR-Einheiten haben
eine Leistung von unter 300 Megawatt und
kénnen ohne Brennstoffumladung 3 bis 5 Jahre
betrieben werden - ohne Unterbrechung. Sie
sind den Kompaktreaktoren sehr &hnlich, die
seit den 1950er Jahren Flugzeugtrédger und
U-Boote sicher mit Strom versorgen, und kon-
nen ideal fUr kleinere Netze, Inselstaaten oder
abgelegene Standorte (einschlieBlich Bergbau
und Militarbasen) vermarktet werden. In GroB3-
britannien, Kanada und den Vereinigten Staa-
ten wurden bereits sehr bedeutende Fortschrit-
te bei der staatlichen Unterstitzung dieser in-
novativen, kohlenstofffreien Energiequellen
erzielt.

Unter anderem arbeitet auch Microsoft-Griin-
der Bill Gates mit einer seiner Firmen an der
Entwicklung derartiger Kleinreaktoren und for-
ciert den Bau einer entsprechenden Anlage in
Wyoming, die dort ein Kohlekraftwerk ersetzen
soll. Gates‘ Unternehmen TerraPower soll Gber
einen natriumgekihlten Schnellen Reaktor mit
einer Leistung von 345 Megawatt verfligen.
Mittels Salzschmelzen-Speichertechnologie
kann die Leistung der Anlage bei Bedarf fir
mehr als flinfeinhalb Stunden auf 500 MW er-
héht und damit rund 400.000 Haushalte ver-
sorgt werden.

Ein bereits bestehendes Beispiel fir ein solches
Kraftwerk ist die Akademik Lomonossow, die
Russland 2019 als schwimmendes Kraftwerk
im Norden Sibiriens in Dienst stellte.

Ein riesiger Markt, der in Zukunft die Urannach-
frage in die Hohe schnellen lassen kdnnte.
Insgesamt sind aktuell bereits 5 solcher Klein-
reaktoren weltweit in der Bauphase, 3 davon in
China. Ein Reaktor wurde von China im Dezem-
ber 2021 ans Netz genommen. 6 Befinden sich
in der Lizenzierungsphase, etwa 50 weitere
sind in der Planungs- beziehungsweise Design-
phase.

Aktuell forcieren vor allem Frankreich und
Tschechien den Ausbau einer SMR-Flotte.

Kernkraftbetreiber sind gezwungen
neue Liefervertrage abzuschlieBen

Der vorhergehende Zyklus von Vertragsab-
schlissen, der von den Uranpreisspitzen der
Jahre 2007 und 2010 dominiert wurde, hat dazu
gefuhrt, dass sich die Anlagenbetreiber auf Ver-
trége mit héherem Preisniveau und sehr langen
Laufzeiten von etwa 8 bis 10 Jahren eingelas-
sen haben. Einerseits laufen diese alten Vertréa-
ge aus, andererseits haben sich die Anlagenbe-
treiber aber auch noch um keinen Ersatz fur
diese Liefermengen gekiimmert. Die Terminge-
schéafte der Anlagenbetreiber sind daher stark
ricklaufig, und somit steigen auch die Bedarfs-
mengen, fur die noch keine vertragliche Ver-
pflichtung vorliegt, die jedoch in Zukunft ver-
traglich abgesichert werden missen. Der unge-
deckte Bedarf wird in den kommenden 10
Jahren erwartungsgemaB bei Uber einer Milliar-
de Pfund U,Q, liegen. Gleichzeitig sind mehr
als 75% des zu erwartenden Reaktorbedarfs
bis 2025 nicht vertraglich abgesichert. Bei ei-
nem nur wenig gehandelten Rohstoff wie Uran
durfte diese Rickkehr zu ,normaleren® Lang-
zeitvertrdgen einen gewaltigen Druck sowohl
auf die langfristigen Preise als auch auf die
Spotpreise ausliben. Bei den internationalen
Anlagenbetreibern sind daher nun vermehrt Si-
gnale in Richtung einer verstarkten Kauftétig-
keit zu erkennen.
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Die aktuelle Angebots-Situation:

Uran-Férderung ist stark riicklaufig

2021 wurden rund 130 Millionen Pfund U,O,
aus weltweiten Minen geférdert. Das war be-
deutend weniger als zum Peak im Jahr 2016,
wo noch mehr als 160 Millionen Pfund U,O,
produziert wurden.

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 daflr in diesem Zeitraum
konstant bei mindestens 40 US$ liegen und die
Nachfrage ebenfalls konstant bleiben wiirde.
Diese wird aber zwangslédufig ansteigen.

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

Stliinde der Uran-Preis bei 130 US$ je Pfund
kénnten etwa 3,79 Millionen Tonnen Uran wirt-
schaftlich geférdert werden. Die bekannten
Vorrate wirden beim aktuellen Verbrauch dann
etwa 54 Jahre lang ausreichen.

Ehemalige Foérdernationen kdmpfen
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 13.768 Tonnen

Uran. 2009 waren es noch 28.000 Tonnen Uran.
Teilweise wurden Minen aufgrund des schwa-
chen Uran-Spot-Preises oder mangels weiterer
Verfligbarkeit von Reserven (wie zuletzt in den
Minen Cominak und Ranger) stillgelegt.

US-amerikanische Uran-Férderung
bei null

Die Uran-Industrie der USA ist zuletzt quasi
zum Erliegen gekommen. Seit 1980 wurde
praktisch nichts in die ErschlieBung neuer Vor-
kommen investiert und nahezu 95% des bené-
tigten Urans aus den Abrilistungsprogrammen
gewonnen. Die US-amerikanischen Kernreak-
toren verbrauchen etwa 21.000 Tonnen Uran
jahrlich. Eine Erhéhung der Kapazitaten wirde
dementsprechend auch eine Erhéhung der be-
nétigten Menge an Uran bedingen. Die World
Nuclear Association (WNA) rechnet damit, dass
2035 allein in den USA jahrlich etwa 35.000
Tonnen Uran bendtigt werden. Dabei erreichte
die US-amerikanische Uran-Produktion ihren
bisherigen Hochpunkt 1980. Damals wurden
etwa 29.000 Tonnen Uran aus dem Boden ge-
holt.

Nach dem Ende des Kalten Krieges wurden vor
allem abgeriistete Atomwaffen zur wichtigsten
Quelle fir den US-amerikanischen Uranbedarf.
Dies flihrte zu einem Rlckgang der amerikani-
schen Uranproduktion auf zuletzt weniger als 5
Tonnen U,0O, im zweiten Quartal 2022. Als un-
mittelbare Folge daraus wurde ein GroBteil der
Infrastruktur und der genehmigten Produkti-
onsanlagen einfach geschlossen oder komplett
abgebaut. Aktuell existieren nur noch einige
wenige Minenlizenzen in Texas, Arizona und
Wyoming. Zuletzt arbeiteten jedoch mehrere
Unternehmen an neuen Lizenzen fir ihre Verar-
beitungsanalgen. Insgesamt besitzen die USA
eine Produktionskapazitdt von rund 30 Millio-
nen Pfund U3Oa pro Jahr, wovon etwa die Hélfte
eine Produktionsgenehmigung besitzt.

Kasachstan ist der mit Abstand
groBte Produzent

Wahrend nahezu alle etablierten Uran-Produ-
zenten Schwierigkeiten bei der Erweiterung ih-
rer Uran-Produktion haben, hat sich mittlerwei-
le eine Region an allen anderen L&ndern vorbei
an die Spitze der Uran-Férderung geschoben:
Zentral-Asien. Dort konnte in den letzten Jah-
ren vor allem Kasachstan seine Uran-Férde-
rung vervielfachen. So stieg die Uran-Produkti-
on der ehemaligen Sowjetrepublik von 2000 bis
2019 von 1.870 auf Uber 22.808 Tonnen. Damit
zog Kasachstan 2009 auch am bisherigen Spit-
zenreiter Kanada vorbei und ist jetzt flr rund
45% der gesamten weltweiten Uran-Férderung
zusténdig. 2020 sank die Férderung, bedingt
durch Produktionskirzungen aufgrund niedri-
ger Preise und der Auswirkungen der Coro-
na-Pandemie auf 19.477 Tonnen. 2021 férderte
Kasachstan etwa 21.800 Tonnen Uran.

Massive Produktionskiirzungen
fiihren zur Stabilisierung des Uran-
preises

Obwohl Kasachstan zu den Nationen gehort,
die aktuell am kostengunstigsten Uran abbau-
en kénnen, ist das Land langst nicht mehr be-
reit, seine Uran-Vorkommen zu absoluten
Tiefstpreisen 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 kundigte Kazatomprom weitere Produkti-
onsklrzungen an. Zusétzlich dazu musste die
Produktion Corona-bedingt weiter herunterge-
fahren werden.

Doch Kazatomprom ist nicht der einzige Uran-
férderer, der angesichts des schwachen Uran-
preises auf Produktionskirzungen 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 un-
bestimmte Zeit. Auch die Mine Rabbit Lake
wurde geschlossen, beide zahlen zu den zehn
groBten Uranminen weltweit. McArthur River
war die Mine mit der zweithdchsten Uranférde-

rung und den héchsten Graden weltweit. Mit
der einstweiligen SchlieBung wurden mit einem
Schlag 10% der gesamten Weltférderung vom
Markt genommen. AuBerdem tritt Cameco seit
geraumer Zeit selbst als Urankdufer auf, um
langfristige, hoéher dotierte Liefervertrdge mit
entsprechenden Uranmengen zum Spot-Preis
zu bedienen.

Seit 2017 reduzierte Kazatomprom seine Uran-
férderung um etwa 15% und Kanada um etwa
45%. Hinzu kommen SchlieBungen in Moab
Khotseng in Sidafrika und in den, in chinesi-
schem Besitz befindlichen Bergwerken Husab
und Rdssing in Namibia, um nur die wichtigsten
zu nennen. Der Spot-Markt, dessen Angebot
sich hauptsédchlich durch Uran, welches als
Beiprodukt in anderen Minen geférdert wird,
zusammensetzt, verzeichnete zuletzt auch ei-
nen Angebotsrickgang durch diverse Minen-
schlieBungen.

Gewaltige Angebotsliicke tut sich
schon langer auf

Bereits vor der Corona-Pandemie betrug das
Angebotsdefizit etwa 40 Millionen Pfund Uran
pro Jahr. 2020 betrug das Angebotsdefizit etwa
57 Millionen Pfund U308, was etwa einem Vier-
tel der weltweiten Jahresnachfrage entsprach.
Der aktuelle Bedarf wird also zum GroBteil 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 426 Kernreaktoren
weltweit bei etwa 180 Millionen Pfund USOB,
wovon 2021 lediglich circa 124 Millionen Pfund
durch die weltweite Uran-Fdrderung abgedeckt

werden konnten.

In den letzten funf Jahren blieb die weltweite
Produktion um etwa 40-60 Millionen Pfund pro
Jahr hinter dem weltweiten Uranverbrauch zu-
rick.
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Zusammenfassung:

Das bestehende Angebotsdefizit wird zu
einer Preisanpassung nach oben fuhren

Ein zukiinftiges Angebotsdefizit
zum aktuellen Spot-Preis ist nahezu
unvermeidlich

Die Internationale Atomenergieorganisation
(IAEA) schétzt, dass der weltweite Uran-Bedarf
durch den Neubau von Kernkraftwerken im
Jahr 2030 auf bis zu 300 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 ih-
rem jungsten Nuclear Fuel Report von einem
Nachfrageanstieg um 25% bis 2030 aus.

Damit ist klar, dass die augenscheinlich giins-
tigste und einzig grundlastfahige CO,-freie Art
der Strom-Erzeugung nur dann weiter genutzt
werden kann, wenn der Markt-Preis fir das
Ausgangs-Produkt Uran weiter ansteigt. Auch
bei Uran regeln die Nachfrage und das Angebot
den Markt-Preis. Sofern der Markt-Preis jedoch
keine wirtschaftliche Férderung mehr zulésst,
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 natlrlich auch diejenigen Anleger,
die rechtzeitig genug diesen Trend erkannt ha-
ben.

Ein hoher Bedarfsanteil ist aktuell
ungedeckt

Der ungedeckte Bedarf wird in den kommen-
den zehn Jahren erwartungsgemaB bei Uber
einer Milliarde Pfund U,O, liegen. Dabei werden
mehr als 75% des zu erwartenden Reaktorbe-
darfs bis 2025 nicht vertraglich abgesichert
sein. Bei einem nur wenig gehandelten Rohstoff
wie Uran dirfte diese Rickkehr zu ,,normale-

ren® Langzeitvertragen einen gewaltigen Druck
sowohl auf die langfristigen Preise als auch auf
die Spotpreise ausiiben. Bei den internationa-
len Anlagenbetreibern sind daher schon jetzt
vermehrt Signale in Richtung einer verstarkten
Kauftatigkeit zu erkennen.

Regierungen setzen verstarkt auf
Atomkraft als griine, grundlastfahige
Energiequelle

Bereits 2021 verkiindete US-Président Joe Bi-
den mit seinem ,,Green New Deal“ eine starke
Forderung der Kernkraft in den USA und damit
verbunden auch der Uranférderung im eigenen
Land. Anfang 2022 erklarte auch die Européi-
schen Kommission, dass die Kernenergie ein
»Klima-Siegel“ erhalten wird. Damit ist der Weg
frei fir Milliarden-Investitionen in die Kernkraft.

USA 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
Advanced 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-Kongress ein Budget, welches Uber die
kommenden 10 Jahre jahrlich 150 Millionen
US$ zur Schaffung einer strategischen Uranre-
serve bereitstellt. Diese Reserve soll ganzlich
aus Uran aus US-Minen stammen. Eine erste
Gebotsphase US-amerikanischer Unterneh-
men startete kirzlich.

Uran-Fonds und Uran-Unternehmen
kaufen Spot-Markt leer

Erst jungst kamen mehrere weitere, starke
Marktakteure hinzu, die sich mittlerweile am
Spot-Markt zum kleinen Preis Uran sichern, das
zumeist aus Minen stammt, wo Uran als
Bei-Produkt anfallt. Neben Cameco, das mitt-
lerweile als Kaufer auftritt, konnten auch der
Sprott Physical Uranium Trust und Yellow Cake
Plc. gréBere Mengen Uran aufkaufen. All diese
Akteure nahmen seit Anfang 2021 rund 80 Mil-
lionen Pfund U,O, vom Spot-Markt. Weiterhin
kauften auch Uran-Unternehmen wie Uranium
Energy, Denison Mines und Boss Energy physi-
sches Uran, um im Falle einer baldigen Produk-
tionsaufnahme flexibel agieren und Lieferver-
trége erfillen 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, |hnen aussichtsreiche
Uran-Aktien kompakt zusammenzufassen. Da-
bei konzentrieren wir uns vor allem auf Entwick-
lungsgesellschaften mit duBerst aussichtsrei-
chen Projekten, da diese neben der eigentli-
chen Aufwertung durch einen ho&heren
Uran-Spot-Preis in dem Zusammenhang auch
noch eine hohe Ubernahme-Chance bieten.

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

Produktionsanlage Hobson

(Quelle: Uranium Energy)
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Interview mit Dr. Christian Scharer -

Dr. Christian Schérer ist Partner

der Incrementum AG, zustandig
fiir Spezialmandate. Ein Thema,
das ihn bis heute fasziniert und
bei der Auswahl aussichtsreicher
Investitionsmoglichkeiten
inspiriert.

Er studierte an der Universitét
Ziirich Betriebswirtschaft und
promovierte berufsbegleitend am
Bankeninstitut Ziirich.

Er hat sich in verschiedenen
Funktionen als Anlageberater,
Broker und Portfoliomanager ein
umfassendes Finanzmarktwissen
angeeignet. Seit dem Sommer
2004 fokussiert sich Scharer

als Unternehmer, Berater und
Portfoliomanager auf
verschiedene Anlagethemen mit
Sachwertcharakter. Sein
praxisorientiertes Finanzmarkt-
wissen bringt er auch als
Verwaltungsrat in Unternehmen
ein.

Er ist verheiratet und Vater eines
Sohnes. In seiner Freizeit kocht
er gerne fiir Freunde und Familie,
wandert in den Tessiner Bergen
oder liest die Biographie einer
faszinierenden Personlichkeit.
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Herr Schérer, die Atomkraft riickte vermehrt in
den Fokus der Investoren, weil sie von vielen
Regierungen weltweit als ,,Griine Technologie“
eingestuft wurde. Was bedeutet das fiir den
Uran-Sektor?

Vor dem Hintergrund der global gefuihrten 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 kunftig weniger
auf fossilen Brennstoffen basieren. Unbestritten
ist dabei, dass die angestrebte Elektrifizierung
von Industrie und Mobilitét zu einer Gberpropor-
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 daflir verwendet, global verbindli-
che und mdglichst 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 ausgelosten Energiekrise stark veran-
dert. Fragen nach der Verfiigbarkeit und den
Kosten des Energieangebots stehen pldtzlich im
Zentrum der politischen Diskussion. Die Abhan-
gigkeit von fossilen Energieimporten aus Russ-
land soll méglichst rasch reduziert und die Ener-
gieversorgung im kommenden Winter sicherge-
stellt werden. Damit ist die Zeit der konkreten
energiepolitischen Umsetzung angebrochen. In
diesem Kontext beginnen die limitierenden Fak-
toren Zeit und Geld ihre Wirkung zu entfalten.
Entsprechend Ubernimmt die Realpolitik zuneh-
mend das Zepter bei der Suche nach umsetzba-
ren energiepolitischen Kompromissen. Das spie-

gelt sich in der Formulierung des ,,New Green
Deal“ der Biden-Administration, der Ausgestal-
tung der EU-Taxonomie durch die Kommission
oder der Zielsetzung der japanischen Regierung,
die gut 10 Jahre nach Fukushima an einem for-
cierten Comeback der Atomenergie arbeitet. All
diesen politischen Anséatzen liegt die Erkenntnis
zugrunde, dass die unvermeidlichen Produkti-
onsschwankungen bei den Alternativen Energie-
tragern im Rahmen eines stabilen Stromnetzes
ausgeglichen werden mussen. Daflr braucht es
auch in Zukunft eine verlassliche Stromerzeu-
gung aus nicht fossilen Quellen, welche an sie-
ben Tagen in der Woche rund um die Uhr zur
Verfugung steht. Weil Atomstrom CO, arm pro-
duziert wird, sind Atomkraftwerke fir viele
Regierungen ein mdglicher Lésungsansatz fur
die Bereitstellung dieser Grundlast im Strom-
netz. Vor diesem Hintergrund kénnen alternative
Energietrdger und die Atomkraft eine ,grine“
Symbiose eingehen.

Dank diesem griinen Stempel profitieren Atom-
kraftwerke kunftig wohl auch von Konjunktur-
programmen und staatlichen Beihilfen. Auch In-
vestorengelder lassen sich einfacher anzapfen.
Flr Europa, die USA und Japan erwarten wir,
dass damit die Modernisierung von bestehen-
den AKWs mit dem Ziel einer Verlangerung der
Betriebslaufzeit einfacher gelingt. Zahlreiche
neue Projekte fiir den Bau von Reaktoren der ak-
tuellen Generation erwarten wir hingegen nicht.
Mehr Potential sehen wir fir neue Reaktorkon-
zepte, die sicherer, flexibler und gunstiger sind
als die aktuelle AKW-Generation. Die dafir not-
wendigen Forschungsgelder lassen sich im be-
schriebenen Kontext nun einfacher mobilisieren.

Wéhrend in den etablierten Industrieldndern
kurz- und mittelfristig die Verlangerung der Be-
triebslaufzeit bereits bestehender Atomkraftwer-
ke angestrebt wird, steht in den aufstrebenden
Volkswirtschaften im mittleren Osten und in Asi-
en 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 gebaut hat.

Sind diese Pléne realistisch? Das wird sich zei-
gen. Zuversichtlich stimmt diesbezlglich das
Beispiel der Vereinigten Arabischen Emirate.
Dort ist es unter koreanischer Projektleitung ge-
lungen, ambitionierte Bauprojekte flr neue Re-
aktoren unter Einhaltung von Zeitpldnen und
Kostenbudgets zu realisieren.

Inwieweit beeinflusst der Konflikt zwischen
Russland und der Ukraine die weltweite Ver-
sorgung mit Uran?

Die Versorgungssicherheit ist ein zentrales The-
ma flr die Betreiber von Kernkraftwerken. Das
erklart sich mit der Kostenstruktur dieser Kraft-
werke. Im Unterschied zu fossil betriebenen
(Gas- oder Kohle-) Kraftwerken, sind im Falle
eines AKW die Kapitalkosten der dominante
Faktor in der Gesamtkostenrechnung fur die
Stromproduktion. Mit einem Anteil im hohen ein-
stelligen Prozentbereich haben die Brennstoff-
kosten (Uran) eine untergeordnete Bedeutung.
Entsprechend wenig Preissensitiv zeigt sich die
Industrie Ublicherweise gegenlber steigenden
Uranpreisen. Wenn ein Betreiber aber Milliarden
in den Bau eines Kernkraftwerkes investiert, so
will er dieses auch an 7 Tagen in der Woche rund
um die Uhr betreiben. Einen allfalligen Engpass
in der Brennstoffversorgung gilt es entspre-
chend zu verhindern.

BezUlglich der Versorgungslage war die Zeit seit
dem Reaktorunfall von Fukushima fiir die Kraft-
werksbetreiber meist komfortabel. Mehrheitlich
war das Angebot grosser als die Nachfrage und
die Verflgbarkeit von Uran am Spotmarkt war
gut. In dieser Zeit haben Uranproduzenten aus
Kasachstan, Usbekistan oder Russland auf-
grund ihrer attraktiven Positionierung auf der ag-
gregierten Kostenkurve stetig Marktanteile ge-
wonnen. Als Gruppe halten diese Produzenten-
lander mittlerweile einen Marktanteil von gut
50% am Uranmarkt. Mit einem Gewicht von
40% kommt Kasachstan dabei eine dominante
Rolle zu.

Entsprechend waren bereits die sozialen Unru-
hen in Kasachstan zu Beginn des laufenden Jah-

res und die damit verbundene militérische Inter-
vention Russlands ein erster Weckruf fir die
globale Atomindustrie. Bereits damals wurde
klar, dass die mit den Produzenten aus Kasach-
stan abgeschlossenen langfristigen Liefervertra-
ge wohl riskanter sind als noch kurz zuvor ge-
dacht. Das Thema der strategischen Versor-
gungssicherheit war lanciert.

Seit dem Angriff Russlands auf die Ukraine do-
miniert es die Agenda. Russland ist nicht nur
Uranproduzent, sondern mit ,Rosatom“ auch
ein gewichtiger Mitspieler in der Urananreiche-
rung und der Brennstoffproduktion. Diese Ab-
héangigkeit lasst sich in Zahlen ausdriicken: In
den westlichen Industrieldndern stehen rund
70% der globalen Reaktorflotte, aber nur 40%
der ,Downstream-Kapazitdten“ (,Conversion® /
sEnrichment“ / Brennstoffproduktion). Entspre-
chend fokussiert sind die westlichen Kraftwerk-
betreiber derzeit darauf, sich auf vertraglicher
Basis einen Teil dieser knappen Kapazitdten zu
sichern. Die zu beobachtende Preisentwicklung
am hinteren Ende des Brennstoffzyklus zeigt
deutlich, wie angespannt der ,Downstre-
am“-Markt aktuell ist. Diese Knappheit und die
damit verbundenen Preissteigerungen werden
aber nicht ein Phdnomen am hinteren Ende des
Brennstoffzyklus bleiben. Aufgrund von ver-
schiedenen Ruckkoppelungseffekten wird sich
dieser Nachfrage- und Preisdruck eher friher als
spéater auch im Markt far U, O, (Uran) zeigen. Ein
solcher Rickkoppelungseffekt wird durch die
knappen Kapazitaten in der Urananreicherung
getrieben. In Zeiten tiefer Nachfrage kdnnen die
Anbieter dieser Dienstleistung ihre Zentrifugen
langer laufen lassen und so entsprechend mehr
angereichertes Uran aus dem angelieferten Aus-
gangsmaterial gewinnen (man spricht in diesem
Zusammenhang von ,underfeeding”). Der Pro-
zess lasst sich mit dem Auspressen einer Oran-
ge vergleichen. Wer mehr Zeit zur Verfligung hat,
kann mehr Saft aus der gleichen Frucht pressen.
Anders sieht es in Zeiten hoher Nachfrage und
knapp verflugbarer Kapazitdten aus. Es steht
weniger Zeit fur die Anreicherung des Ausgangs-
materials zur Verfigung. Entsprechend tiefer ist
die Ausbeute (man spricht hier von ,overfee-
ding“). Will man gleichviel angereichertes Uran
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produzieren wie zuvor, so braucht man entspre-
chend mehr vom Ausgangsmaterial als Input fur
den Anreicherungsprozess. Aktuell flhrt dieser
~Swing“ vom ,underfeeding” zum ,,overfeeding”
im Rahmen der Urananreicherung zu einer ge-
schétzten zusétzlichen jahrlichen Nachfrage von
rund 20 Mio. Pfund Uran (U,O,). Das in einem
ohnehin bereits stark angespannten Marktum-
feld.

In der aktuellen Sanktionsdiskussion gibt es
Wortmeldungen auf beiden Seiten. Im Wissen
um die westlichen Abhangigkeiten fordern russi-
sche Stimmen ein Exportverbot von Uran und
nuklearen Brennstoffen. Andererseits sind in bei-
den Kammern des amerikanischen Parlaments
Gesetzesvorlagen héngig, die ein Importverbot
von russischem Uran zum Ziel haben.

Stand heute ist der Ausgang dieser Diskussio-
nen offen. Aufgrund der bestehenden Vorrite
bei den Kraftwerksbetreibern ist unabhéngig
vom Ausgang dieser Diskussionen der reibungs-
lose Weiterbetrieb der Kernkraftwerke flr die
kommenden 12 bis 18 Monate sichergestellt.
Auf mittlere Frist erwarten wir vor dem skizzier-
ten Hintergrund aber massive strukturelle Ver-
schiebungen am Uranmarkt:

1. Die westlichen Kraftwerksbetreiber werden
sich um eine Diversifikation ihrer Lieferquel-
len bemuthen und langfristige Liefervertrage
mit Anbietern aus politisch verlasslichen Ju-
risdiktionen abschlieBen wollen. Bereits heu-
te lasst sich eine Bereitschaft zur Selbsts-
anktionierung beobachten. Westliche Kraft-
werksbetreiber verzichten nach Mdéglichkeit
auf den Bezug von Uran und nuklearen
Brennstoffen aus russischen Quellen. Es
zeichnet sich eine geopolitisch getriebene
Teilung des Uranmarktes ab (Bifurkation).

2. Das Thema der strategischen Versorgungs-
sicherheit adressieren die Kraftwerksbetrei-
ber auch mit einer umfassenderen Vorrats-
haltung. Wie der jingste Quartalsausweis
des kanadischen Uranproduzenten ,Came-
co“ bereits gezeigt hat, lassen die Kraft-
werksbetreiber eine erhéhte Bereitschaft zur
Lagerhaltung von Uran erkennen. Damit

durfte ein neuer Lagerhaltungszyklus auf der
Nachfrageseite gestartet sein. Das ist unse-
rer Meinung nach der letzte, bisher noch feh-
lende Mosaikstein im Bild eines mehrjéhri-
gen und nachhaltigen Uran-Bullenmarkts.

3. Die Perspektive fiur bestehende und ange-
hende Uranproduzenten hat sich damit deut-
lich verbessert. Einerseits profitieren Sie von
der Bereitschaft der Nachfrager, neue lang-
fristige Liefervertrdge abzuschlieBen (siehe
»~Cameco”). Andererseits setzt der jungst
deutlich gestiegene Uranpreis Anreize, be-
reits bestehende, aber aus wirtschaftlichen
Grunden bisher stillgelegte Produktionska-
pazitdten zurlick in Produktion zu bringen
und die Realisierung bereits bewilligter Pro-
jekte konsequenter voranzutreiben. Das sind
erste zaghafte Schritte zur Reduzierung der
noch immer wachsenden Angebotsliicke am
Uranmarkt.

Zusammenfassend kann man trotz der aktuell be-
stehenden politischen und militdrischen Unsi-
cherheiten konstatieren, dass sich aus funda-
mentaler Sicht die mittelfristige Perspektive flr
Produzenten am Uranmarkt weiter verbessert
hat.

Seit 2018 versuchen Uran-Férderer weltweit
eine Balance zwischen Férderung und Nach-
frage zu finden. Was ist seitdem konkret ge-
schehen und ist das wirklich nachhaltig?

Es qilt in diesem Zusammenhang zwischen der
strategischen und der zyklischen Marktentwick-
lung zu unterscheiden. Die Corona bedingten
Produktionskiirzungen haben den Markt im
Rahmen einer zyklischen Schwankung kurzfris-
tig entlastet und den Spotpreis gestiitzt. Dies
weil namhafte Produzenten aufgrund von Pro-
duktionsunterbriichen ihre Lieferverpflichtungen
nicht mehr aus der eigenen Uranproduktion,
sondern nur mit Kdufen am Spotmarkt abde-
cken konnten. Im Sinne der angestrebten Markt-
stabilisierung ein willkommener Beitrag. Diese
Kapazitaten finden aber friher oder spater wie-
der in den Markt zuriick. Entsprechend war die
daraus resultierende Unterstiitzung des Uran-

preises auch nur temporéarer Natur. Dieser Pro-
zess wird auch im Falle der jungsten Produkti-
onsausfélle aufgrund von Lieferkettenverzoge-
rungen so ablaufen.

Wichtiger fur die weitere Entwicklung des Uran-
preises sind aber die Verédnderungen auf der
strategischen Ebene. Unter Fiihrung der beiden
Schwergewichte ,,Kazatomprom®“ und ,,Came-
co“ hat die Angebotsseite Uber die vergangenen
vier Jahre mit signifikanten Produktionskirzun-
gen versucht, den Uranmarkt zuriick in ein neu-
es Gleichgewicht zu fiihren. Wir sehen heute am
Markt eine zuvor unbekannte Disziplin der Ange-
botsseite. In der Folge dirfte sich die weltweite
Minenproduktion im Vergleich zu 2016 um rund
ein Viertel reduziert haben.

Diese Produktionskirzungen reflektieren nichts
anderes als die Anerkennung der 8konomischen
Realitaten durch die Uranproduzenten. Aus der
Sicht der Minenbetreiber ist das Verhaltnis der
Produktionskosten ihrer bestehenden Kapazita-
ten (ASIC - All In Sustaining Costs) zum Spot-
preis relevant. Sind diese Kosten héher als der
am Spot- und Terminmarkt realisierte Verkaufs-
preis, dann macht die Uranproduktion aus 6ko-
nomischer Sicht keinen Sinn. Steigt der Uran-
preis nachhaltig Uber das Niveau der Produkti-
onskosten, so werden Kapazitaten, welche aus
wirtschaftlichen Griinden zeitweise stillgelegt
wurden (Minen im ,,care and maintenance“-Sta-
tus) den Weg zuriick an den Markt finden. Vor
diesem Hintergrund sind die jingsten Ankindi-
gungen von ,Cameco” zu sehen, ab 2024 ihre
»McArthur River®- und ,,Cigar Lake“-Minen (teil-
weise) wieder in Produktion zu bringen.

Rickblickend darf man konstatieren, dass diese
Strategie zur Disziplinierung der Angebotsseite

funktioniert hat. Der Uranpreis hat mittlerweile
seine Bodenbildung abgeschlossen und hat
jungst das hdéchste Niveau seit 2012 erreicht.
Aufgrund der bereits besprochenen Verbes-
serungen auf der Nachfrageseite (Verlangerung
der Betriebslaufzeiten, Bau neuer Reaktoren,
Wunsch nach Diversifikation der Lieferquellen)
sehen wir im aktuellen Umfeld die Preisrisiken
auf der Nachfrageseite des Marktes. Uber die
vergangenen 12 bis 18 Monate hat sich der
Uranmarkt vom Kaufer- zum Verkaufermarkt ge-
wandelt.

Wie das Beispiel ,Cameco“ zeigt, ist auch in ei-
nem Umfeld mit starker steigenden Uranpreisen
kurzfristig nicht mit einer signifikanten Auswei-
tung der Produktionsmengen zu rechnen. Das
ist aus technischen Griinden selbst fir etablierte
Produzenten kurzfristig (innerhalb von 12 bis 18
Monaten) nicht machbar. Ein diesbezligliches
Fragezeichen kdnnte man allenfalls hinter die
Produktionsdisziplin von ,Kazatomprom“ set-
zen. Angesichts des gestiegenen Einflusses
Russlands auf die Regierung Kasachstans kann
man das Festhalten der zu 75% staatlich kont-
rollierten ,,Kazatomprom* an ihrer selbstgewahl-
ten Produktionsbeschréankung tats&chlich in
Frage stellen. Bisher vernehmen wir seitens des
Managements aber keine Signale bezliglich ei-
ner solchen Strategiednderung. Auch hier
scheint uns aus technischen Griinden (Lieferket-
tenprobleme, time-to-market neuer In-situ-Pro-
duktionskapazitaten) eine kurzfristige Produkti-
onsausweitung unwahrscheinlich. Im Gegenteil:
im aktuellen (Sanktions-)Umfeld scheint uns das
Risiko einer eingeschrénkten Verfligbarkeit der
Kazatomprom-Produktion aufgrund von Liefer-
schwierigkeiten (Verschiffung erfolgt via St. Pe-
tersburg) wahrscheinlicher als eine unerwartete
Produktionsausweitung.
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Wertentwicklung des
Uranium Resources Fund
in Schweizer Franken

(Quelle: incrementum.lj)

Sie betreuen den Uranium Resources Fund
(ISIN LI0224072749) der LLB Fundservices AG
in Liechtenstein. Welche Strategie verfolgen
Sie dabei und was bildet der Fonds konkret
ab?

Die Anlagestrategie des Uranium Resources
Fund basiert auf unser 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 daflr
setzt, dass neue oder aus wirtschaftlichen Griin-
den temporér stillgelegte Produktionskapazité-
ten den Weg an den Markt finden werden.

Der Fund hélt 25 bis 30 Positionen im Portfolio
und eignet sich fur den langfristig orientierten In-
vestor, der an den interessanten Perspektiven
des Uransektors partizipieren will. Das Vermd-
gen wird nach dem Grundsatz der Risikostreu-
ung weltweit in Unternehmen investiert, die ei-
nen direkten Bezug zum Uransektor haben. Die
Anlagestrategie hat einen absoluten Wertzu-
wachs zum Ziel.

Aufgrund seines Risikoprofils eignet sich der
Uranium Resources Fund als ergénzender Bau-
stein in einem diversifizierten Portfolio und nicht
als Basisanlage. Der Fund ist in Liechtenstein,
Deutschland und Osterreich zum &ffentlichen
Vertrieb zugelassen und steuerlich transparent.
In der Schweiz steht er professionellen Investo-
ren zur Zeichnung offen.

Welche Auswahlkriterien legen Sie bei der
Auswabhl der Fonds-Werte zu Grunde und wel-
ches sind Ihre aktuellen Zugpferde?

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 Rickschlage und
eine hohe Volatilitdt bleiben aber eine Eigen-
schaft dieses engen Marktes. Die sich bietenden
Gewinnmdglichkeiten wollen wir unter Inkauf-
nahme kontrollierter Risiken konsequent nutzen!

Vor diesem Hintergrund steht unser Portfolio auf
vier Sdulen. Als erstes Standbein halten wir eine
strategische Liquiditdtsquote. Sie sichert unsere
jederzeitige Handlungsfahigkeit. So nutzen wir
attraktive Einstiegspunkte, die sich aufgrund
des volatilen Kursverlaufs vieler Uranaktien re-
gelmaBig eroffnen.

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 vor-
stellbar. Deshalb bilden zwei Beteiligungsgesell-
schaften, die ihre Mittel Uberwiegend in
physisches Uran investiert haben, den Kern des
Portfolios. Wenn unsere Sicht richtig ist, so wird
die Angebotsliicke am Uranmarkt Giber einen stei-

genden Uranpreis geschlossen werden. ,Sprott
Physical Uranium Trust“ und ,Yellow Cake Plc.”
missten folglich die Ersten und Unmittelbarsten
Profiteure dieser Preiserholung sein.

Das dritte Standbein fokussiert auf die Aktien
der Uranproduzenten bzw. ,Standby“-Produ-
zenten mit bewilligten und/oder realisierten Pro-
jekten, die aber aktuell nicht in Produktion sind.
Wenn die Uranpreise zu steigen beginnen, dann
profitieren die Produzenten, welche eine signifi-
kante Uranproduktion am Markt platzieren kén-
nen. Nur wer produziert, kann auch liefern. Um
auf der sicheren Seite zu sein, setzen wir auf Ge-
sellschaften, die einerseits tiefe Produktionskos-
ten haben und andererseits Uber ein gutes Auf-
tragsbuch an langfristigen Liefervertrédgen verfu-
gen. Signifikant im Portfolio vertreten sind die
beiden Branchenflhrer ,,Cameco” und aufgrund
des aktuellen Umfeldes mit Abstrichen ,Kaz-
atomprom*“. Beide Gesellschaften verfligen Gber
ein breites Portfolio von erstklassigen Produkti-
onsstatten. Erganzt wird diese Gruppe mit In-
vestments in Unternehmen, denen wir den Sta-
tus eines ,Standby-Producers” verleihen wir-
den. Das sind Unternehmen, die Uber ein
Portfolio von bewilligten Produktionsstétten und
Verarbeitungskapazitten verfliigen. Die Produk-
tion kdnnte innerhalb eines Uberblickbaren Zeit-
raums lanciert werden, sobald die &konomi-
schen Voraussetzungen (sprich ein hoherer
Uranpreis) erflllt sind. Zu dieser Gruppe zahlen
wir beispielsweise ,Paladin Energy“, ,Global
Atomic”, ,Uranium Energy“, ,enCore Energy*
oder ,Energy Fuels®.

Im Rahmen des vierten Standbeins setzen wir
auf Explorer und Developer, die ErschlieBungs-
und Minenprojekte auf Weltklasse Niveau voran-

treiben. Besonders interessant sind diese, wenn
sie ihre Projekte im Zeitfenster der erwarteten
Angebotsliicke signifikant vorantreiben kénnen.
Sie werden dann von einer entsprechend attrak-
tiven Wertentwicklung ihrer Projekte profitieren
kénnen. Zudem sollten diese Assets die notwen-
dige GréBe haben, um sich auch als Ubernah-
meziele zu qualifizieren. Wir gehen namlich da-
von aus, dass nach dem Eintreten der Preiswen-
de am Uranmarkt eine Konsolidierungswelle
ablaufen wird und sich méglicherweise auch
Sektor-fremde Bergbauunternehmen im Uran-
geschéft positionieren wollen. Dies wirde nicht
zuletzt aufgrund der tiefen Konjunktursensitivitat
und der vergleichsweise hohen Visibilitdt der
Urannachfrage Sinn machen. Beispielsweise
sind die Unternehmen ,NexGen Energy*“, ,ISO
Energy“ oder ,Denison Mines” dieser Gruppe
zuzuordnen.

Was raten Sie Anlegern, die sich fiir ein Invest-
ment in den Uran-Sektor interessieren?

Die Perspektiven von aussichtsreichen Uranakti-
en sind wie besprochen vielversprechend. An-
dererseits ist die Volatilitat dieser Aktien auf-
grund ihrer geringen Marktliquiditéat 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. 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.

incrementum
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Interview mit Scott Melbye -

Scott Melbye ist mit seiner {iber

35-jahrigen Zugehorigkeit ein
Veteran der Kernenergie-Indus-
trie, wo er Fiihrungspositionen in
groBen Uran- Bergbau-Unter-
nehmen sowie brancheniiber-
greifenden Organisationen inne
hatte beziehungsweise hat. Bis
zum Juni 2014 war Melbye
Executive Vice President,
Marketing, bei Uranium One und
dabei verantwortlich fiir globale
Uran-Vertriebsaktivitaten. 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
{iber 30 Millionen Pfund . 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 CEQ 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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Sie sind nun schon seit 38 Jahren im Uran- und
Kernenergiegeschéft téitig. Kénnen Sie unse-
ren Lesern mitteilen, wie Sie dazu gekommen
sind und wie Sie diese Zeit im Vergleich zu an-
deren Perioden in der Geschichte des Uran-
marktes einschétzen?

Es war wirklich ein Vergnigen, in all diesen Jah-
ren in dieser unglaublichen Branche tatig zu
sein. Mitte der 1980er Jahre handelte ich mit Ur-
anrohstoffen fur das deutsche Unternehmen Nu-
kem Inc. in New York, gefolgt von meiner Zeit als
Eink&ufer von Kernbrennstoff flr das Kernkraft-
werk Palo Verde in Arizona. Die ndchsten zwei
Jahrzehnte waren Cameco gewidmet, von der
Zeit ihrer Fusion aus kanadischen Bundes- und
Provinzunternehmen bis hin zum groBten bor-
sennotierten Uranbergbauunternehmen, das die
weltweit fihrenden Betriebe in Saskatchewan
betreibt und jéhrlich Uber 34 Millionen Pfund
Uran an alle Atomkraftwerke der Welt verkauft.
Neben vielen erstaunlichen Erfahrungen bei Ca-
meco wurden in dieser Zeit auch wichtige neue
Mérkte in China und Indien erschlossen. Zu Be-
ginn des letzten Jahrzehnts leitete ich die Mar-
ketingbemiihungen von Uranium One, der welt-
weiten Uranproduktionstochter von Russlands
Rosatom, mit umfangreichen Erfahrungen in Ka-
sachstan, den Vereinigten Arabischen Emiraten
und China. SchlieBlich nahm ich meine derzeiti-
gen Fuhrungspositionen bei Uranium Energy
Corp. und Uranium Royalty Corp. ein. Hinzu ka-
men beratende Funktionen bei der Verwaltung
von Uranaktivitdten bei Sprott Physical Uranium
Trust-Forrunner, Uranium Participation Corp.
und als Berater des CEO von Kazatomprom, wo
ich den Ubergang von einem staatlichen Unter-
nehmen zu einem bdrsennotierten Unternehmen
begleitete.

Mit all diesen Erfahrungen im Hinterkopf, ein-
schlieBlich aller Hohepunkte und einiger sehr
schwieriger Zeiten flir unsere Branche, kann ich
sagen, dass ich die Aussichten flir die Kernener-
gie und das Uran in den kommenden Monaten
und Jahren noch nie so optimistisch einge-
schétzt habe.

Die Uranpreise wurden in letzter Zeit um die 50
US$ pro Pfund gehandelt, erreichten aber zu
Beginn dieses Jahres einen Hdéchststand von
63 USS$. Das ist ein deutlicher Anstieg gegen-
Uber den Tiefststdnden des Bédrenmarktes von
17,70 US$ pro Pfund im November 2017. Was
steckt hinter dieser Hausse bei den Uranprei-
sen?

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 zuriickzuflhren ist.

Erstens sprechen wir seit geraumer Zeit tber die
Wiederherstellung des Gleichgewichts von An-
gebot und Nachfrage, und die jlingsten Ereignis-
se haben diese Entwicklung noch beschleunigt.
Nach einer Zeit des Uranliberangebots, das
durch die Auswirkungen von Fukushima verur-
sacht wurde, begannen die weltweiten Uranpro-
duzenten, ihre Produktionspldne zu rationali-
sieren, 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 Hoéchststand erreicht. Ab
2017 jedoch begann die Disziplin der Lieferan-
ten sich in Form von Produktionskirzungen und
der SchlieBung von Minen auf der ganzen Welt
bemerkbar zu machen. In den letzten sechs Jah-
ren blieb die weltweite Produktion um etwa 40-
60 Millionen Pfund pro Jahr hinter dem weltwei-
ten Uranverbrauch zurick. Dies hat dazu ge-
fUhrt, dass die weltweiten Sekundarlieferungen
zuriickgegangen sind, um den Markt wieder ins
Gleichgewicht zu bringen. Einige Produzenten,
wie Cameco, haben nicht nur ihre Produktion
eingestellt, sondern sind als Kaufer auf den
Markt gegangen, um ihre umfangreichen lang-
fristigen Vertragsverpflichtungen zu erfillen.

Einige wichtige Entwicklungen kamen hinzu, um
Benzin ins Feuer zu gieBen. Die COVID-19-Pan-
demie beeintréachtigte auf ihrem Ho&hepunkt
etwa 50 % der weltweiten Uranproduktion, ver-
schonte jedoch gliicklicherweise die Kernkraft-

werke, die als Uranverbraucher wahrend dieser
Zeit zuverléssig arbeiteten und wichtige Dienste
leisteten. Die Nachfrage nach Uran blieb also
unbeeinflusst, wahrend groBe Bergbaubetriebe
wie die in Kasachstan und Cigar Lake in Sas-
katchewan, Kanada, ihre Produktion sogar Uber
die willktrlichen Kirzungen in den Minen hinaus
verringern mussten. Auf der Produktionsseite er-
lebt der Uranmarkt zudem das Ende der Le-
bensdauer einer Reihe wichtiger Minen, darunter
die Ranger-Mine in Australien (die ihren Betrieb
2021 einstellte), die Akdala-Mine in Kasachstan
und die Cominak-Mine in Niger. Darliber hinaus
hat das Jahrzehnt der niedrigen Uranpreise
kaum Anreize flir neue Projekte oder die Wie-
derinbetriebnahme stillgelegter Minen geschaf-
fen. Dies wird sich in dieser sich abzeichnenden
Angebotsverknappung dramatisch auf die Pro-
duktionsreaktion auswirken, da Minen nicht Gber
Nacht genehmigt, lizenziert oder erschlossen
werden, sondern es 6-10 Jahre dauern kann, bis
sie fertiggestellt sind (ohne Erfolgsgarantie).
Marktbeobachter sollten auch die Auswirkungen
der weltweiten Inflation auf die Preisschwellen
fir die Wiederaufnahme der Minenproduktion
und die ErschlieBung nicht auBer Acht lassen.
Méglicherweise gibt es eine allgemeine Fehlein-
schétzung des Niveaus, bei dem die Uranpreise
einen Anreiz fir neue Minen bieten.

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

Ja, ganz bestimmt. Diese freiwilligen und unfrei-
willigen Kirzungen der weltweiten Minenpro-
duktion boten dem Markt die Gelegenheit, den
Uberhang an Vorriten, der sich durch die Aus-
wirkungen von Fukushima und, offen gesagt,
durch die Uberproduktion in der ersten Hélfte
des Jahrzehnts aufgebaut hatte, vollstandig ab-
zubauen und zu verwerten. Dies wurde durch
die Kaufaktivitdten nicht-traditioneller Uranab-
nehmer dramatisch beschleunigt. Zu dieser Ka-
tegorie von Kéaufern gehéren Produzenten wie
Cameco, die Vertragsverpflichtungen auf dem
freien Markt auffiillen, Juniorproduzenten wie

UEC und andere, die opportunistisch kosten-
glinstige Lagerbesténde in der Nahe der Talsoh-
le des Zyklus aufbauen, sowie reine Spekulati-
onskaufer. Zu diesen spekulativen oder finanzi-
ellen Kaufern gehdren Uranium Royalty Corp.
Yellow Cake Plc. und Sprott Physical Uranium
Trust (SPUT), die im Namen ihrer Aktionare, die
ein Preisrisiko fur den zugrundeliegenden Roh-
stoff suchen, Bestédnde an physischem Uran
aufbauen. In ahnlicher Weise haben wir beob-
achtet, dass Hedge-Fonds direkte Kaufe von
Spot-Uran getatigt haben, das sie halten, um
einen Kapitalzuwachs der Vermdgenswerte zu
erzielen. Zusammengenommen haben diese
Ké&uferkategorien einen tiefgreifenden Einfluss
auf die Neugewichtung des Uranmarktes ge-
habt, da sie in den letzten zwei Jahren fast 90
Millionen Pfund gekauft haben. SPUT war der
wichtigste Akteur bei all dem, da es seit August
2021 1,7 Mrd. US$ lber sein At-the-Market-Fi-
nanzierungsvehikel aufgenommen hat. Ich zége-
re zwar, diese Entwicklungen als ,Katalysatoren®
zu bezeichnen und ziehe es vor, diesen Begriff
den wichtigsten zugrundeliegenden Funda-
mentaldaten von Angebot und Nachfrage vorzu-
behalten, aber ich wirde diese Ereignisse ein-
deutig als einen wichtigen Wendepunkt bei der
Neugewichtung des Marktes bezeichnen. Unser
eher dinn besetzter und ineffizienter Uranmarkt
war bereits auf dem Weg von einem Uber- zu
einem Unterangebot, was sowohl auf die traditi-
onellen Angebots- als auch Nachfragetrends zu-
rickzuflhren ist, aber das AusmaB der Spotkau-
fe hat die Markterholung vielleicht um ein paar
Jahre beschleunigt. Das bedeutet, dass der
Uranmarkt nicht mehr von den Lagerbestanden
abhéngt, sondern von den Kosten und dem Zeit-
plan der Produktion neuer und wieder in Betrieb
genommener Minen.

Wie hat sich der Wunsch der Gesellschaft, un-
sere Wirtschaft zu dekarbonisieren, auf die
Nachfrage nach Uran ausgewirkt, was das
Wachstum der Kernenergie betrifft?

Gerade als sich die weltweite Uranindustrie an-
gesichts niedriger Marktpreise, die unter den
globalen Férderkosten lagen, auf die Rationali-
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sierung der Produktion konzentrierte, erlebten
wir eine noch nie dagewesene Umarmung der
Kernenergie wegen ihrer Rolle, die sie in einer
kohlenstoffarmeren Zukunft spielen kann. Zum
ersten Mal in der modernen Geschichte der
Kernenergie gibt es eine breite Unterstitzung fiir
die Kernenergie von der politischen Rechten
und der Linken, der Investorengemeinschaft so-
wie von Umweltschitzern und Industrievertre-
tern. Ob man nun die Vorteile dieser fiihrenden
griinen Energietechnologie schatzt oder der Zu-
verléssigkeit und Erschwinglichkeit von Grund-
laststrom rund um die Uhr Vorrang einrdumt —
die Kernenergie bietet beides. Sie ist genauso
kohlenstofffrei und sicher wie Wind- und Solare-
nergie, lauft aber 95 % der Zeit, wéhrend die er-
neuerbaren Energien nur 30 % liefern. Dartber
hinaus dient der energiereiche Brennstoff Uran
im Vergleich zu fossilen Brennstoffen als Preis-
absicherung gegen schwankende Brennstoff-
kosten. Es ist daher nicht verwunderlich, dass in
den letzten 9 Jahren weltweit 64 groBe, moderne
Kernkraftwerke an das Stromnetz angeschlos-
sen wurden und 54 weitere in Bau gegangen
sind. Dartber hinaus erleben wir derzeit sehr in-
teressante Entwicklungen beim Einsatz von klei-
nen modularen oder fortschrittlichen Reaktoren
(SMR). Dabei handelt es sich nicht um die
1500-Megawatt-Massivkraftwerke, an die wir
uns gewdhnt haben, sondern um kleinere 50-
bis 300-Megawatt-Einheiten, die in einer Fabrik
mit geringerem Vorlaufkapital gebaut, an Ort und
Stelle verschifft und in skalierbarer, modularer
Weise errichtet werden kdnnen. Wenn diese in-
novativen Anlagen erst einmal die Hirden des
Erstbaus Uberwunden haben, versprechen sie,
erschwingliche und flexible saubere Energie-
quellen zu sein, die sich gut an groBe Netze an-
passen lassen, die bereits mit erheblichen inter-
mittierenden erneuerbaren Energien belastet
sind, die praktikable Alternativen zu auslaufen-
den Kohlekraftwerken darstellen oder die als
Hauptstromquelle fiir abgelegene Gemeinden
oder fur Anwendungen in der Industrie oder im
Bergbau dienen kdnnen. Ob GE Hitachi in Kana-
da, Rolls Royce im Vereinigten Kdnigreich oder
X-Energy, TerraPower oder NuScale in den Ver-
einigten Staaten — diese SMR und fortschrittli-
chen Konzepte stoBen auf groBes kommerziel-
les Interesse und werden von der Regierung bei
ihrer ersten EinfUhrung stark unterstitzt. Im ver-

gangenen Jahr wurde bekannt gegeben, dass
im US-Bundesstaat Wyoming ein von Bill Gates,
TerraPower und Natrium entwickelter Reaktor
auf dem Gelande eines stillgelegten Kohlekraft-
werks gebaut werden soll (Kaufer ist das Versor-
gungsunternehmen Pacific Corp. von Warren
Buffett). Dieser fortschrittliche Reaktor kann
nicht nur den Ubergang zu sauberer Energie er-
mdglichen, sondern auch an die bestehende
Netzinfrastruktur angeschlossen werden und Ar-
beitsplatze im betroffenen Sektor fir fossile
Brennstoffe erhalten. Mitteleuropa erweist sich
als vielversprechender Markt fiir diese Technolo-
gie, da diese Lander mit einer Reihe von Ener-
gieproblemen konfrontiert sind. Wahrend sie in
der Vergangenheit von der Kohleverstromung
abhangig waren, werden sie von der Européi-
schen Kommission zu kohlenstoffarmeren Alter-
nativen gedrangt. Zugleich wollen sie die gefahr-
liche Abhéangigkeit von russischem Erdgas
vermeiden. GroBe westliche Reaktoren und
SMR-Reaktoren erweisen sich als die gewlinsch-
te Losung fiir diese konkurrierenden Ziele.

Wie wirkt sich die russische Invasion in der Uk-
raine auf den weltweiten Uranmarkt aus?

Als ob die Neugewichtung von Angebot und
Nachfrage, die Auswirkungen von COVID-19
und der Kauf von nicht-traditionellem Uran nicht
schon genug wéren, 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
flr 45 % der weltweit installierten Kapazitat, und
das eng mit ihm verbundene Kasachstan ist in-
zwischen der gréBte Uranproduzent der Welt. 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. Diese russischen Brennstoff-
kaufe belaufen sich auf fast 1,3 Milliarden
US-Dollar in harter Wahrung pro Jabhr fiir Putins
Kriegsanstrengungen. Westeuropa wére in ahnli-
chem MaBe abhdngig. Wir haben Recht, wenn
wir darauf hinweisen, dass es ein torichtes Risi-
komanagement ist, so viele Eier in Putins Korb
zu legen, aber die Realitat, mit der wir uns heute

,Die humanitare
Katastrophe, die die
russische Invasion
in der Ukraine
darstellt, wird die
Gesellschaft in den
kommenden Jahren
in vielerlei Hinsicht
beeinflussen.

Die vielleicht nach-
haltigste Auswirkung
auf die globale
Energieversorgung
wird das erneuerte
und ausgepragte
Bewusstsein fir
Energieunabhangig-
keit und -sicherheit
sein.”

konfrontiert sehen, ist nicht die Frage, ob wir uns
von der Abhangigkeit von russischen Brennstof-
fen 16sen sollen, sondern wie schnell dies ohne
Schaden fir die Verbraucher von Kernkraftwer-
ken geschehen kann. Diese Lieferungen sind
nicht nur potenziell von Sanktionen betroffen
(der US-Kongress hat ein vollstandiges Verbot
mit unterschiedlichen Fristen vorgeschlagen),
sondern kdénnten 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-
sorger werden sich dem wachsenden Hand-
lungsdruck von Aktionaren und Kunden ausge-
setzt sehen, wie die Proteste, die wir am Haupt-
sitz von EDF in Paris gesehen haben. Die
mitteleuropéischen  Energieversorgungsunter-
nehmen stehen vor einer noch schwierigeren
Aufgabe, wenn sie ihre WWER-Reaktoren russi-
scher Bauart mit westlichem Brennstoff versor-
gen wollen, einschlieBlich der Brennelemente,
die Westinghouse derzeit fur die Ukraine und die
Tschechen herstellt. Allerdings sind sie und an-
dere Nachbarlander angesichts des russischen
Gemetzels und des Fllichtlingsstroms aus erster
Hand voll und ganz auf den Ubergang einge-
stellt. Aus der Perspektive von Angebot und
Nachfrage milssen wir davon ausgehen, dass
sich die Abhé&ngigkeit von russischem Uran-
brennstoff mdglicherweise dauerhaft verlagert.
Dies kénnte sich zwar kurzfristig dramatisch auf
die Uranpreise auswirken, dirfte aber eine stra-
tegische Verlagerung zu geopolitisch stabileren
Lieferanten signalisieren, die nicht unter dem
Einfluss Russlands oder Chinas stehen.

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

Die humanitére 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-
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,»Wie wir schon seit einiger Zeit sagen,
waren die Marktgrundlagen reif fiir eine
deutliche und nachhaltige Erholung der
Uranpreise. Wir erleben jetzt, dass dies

in groBem MaBe zusammenkommt,
unterstutzt durch den Megatrend zur
Dekarbonisierung der Energieversorgung
und durch Versorgungsschocks, die durch
eine globale Pandemie und eine apoka-
lyptische Invasion in Mitteleuropa ausge-

lIost wurden.“

sein fur Energieunabhéngigkeit und -sicherheit
sein. Energieminister aus aller Welt Uberdenken,
wie ihre Energie erzeugt wird und woher sie
kommt. Es wird nicht ldnger 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 Zusammenarbeit wird es zwar weiterhin
geben, aber die Kontrolle strategischer Ressour-
cen im eigenen Land wird einen viel groBeren
Stellenwert 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 grline, 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 60 % hoher sind als die des be-
nachbarten Atomkraftwerks in Frankreich, wah-
rend es bei seinen Zielen zur Verringerung der
Kohlenstoffemissionen kaum Fortschritte ge-
macht hat, seine gréBte kohlenstofffreie Energie-
quelle (Kernenergie) verloren hat und stattdes-
sen seine Abhangigkeit von schmutziger Braun-
kohle erhdht hat. Das beunruhigendste Ergebnis
dieser Politik ist jedoch die Uberwaéltigende Ab-
héngigkeit von russischem Erdgas aus den
Nord-Stream-Pipelines. Letzteres verursacht
nicht nur Versorgungsschocks fur die deutsche
Wirtschaft, sondern bringt die deutsche Regie-
rung auch in einen Konflikt, wenn es darum geht,
in dieser tiefgreifenden humanitaren Krise eine

stéarkere ethische geopolitische Position zu be-
ziehen. Die jungsten Sabotageakte in der Ostsee
lassen die Lage in diesem ,Energiekrieg“ weiter
eskalieren.

Allein in Europa erleben wir die Ricknahme des
Ausstiegs aus der Kernenergie in L&ndern wie
Belgien und ein erneutes Engagement fir die
Kernenergie, wie wir es im Vereinigten Kdnig-
reich und in Frankreich erleben. Die Européische
Kommission hat in ihren Schlussfolgerungen zur
Taxonomie-Debatte den Argumenten der pro-
nuklearen Mitglieder nachgegeben und die
Kernenergie als griine und nachhaltige Energie-
quelle fiir den Energiebedarf der Gemeinschaft
eingestuft (wenn auch nur vortbergehend und
unter bestimmten Bedingungen). Nirgendwo
wird dies deutlicher als in Mitteleuropa, wo die
Bedrohung durch eine russische Aggression und
die Aufristung mit Energiewaffen kein neues
Konzept ist. L&nder wie Polen, Ruménien, die
Tschechische Republik, Slowenien und die Slo-
wakei legen nicht nur mehr Wert auf ihren beste-
henden Kraftwerkspark (indem sie den Lieferan-
ten von Brennelementen von der russischen
Rosatom zu Westinghouse wechseln), sondern
bauen auch neue groBe westliche Reaktoren
und nutzen die Vorteile kleiner modularer und
moderner Reaktoren. Einfach ausgedrickt: Die
EU (und die Gesellschaft im Allgemeinen) férdert
die Abkehr von der derzeitigen starken Abhé&n-
gigkeit von der Kohle, und russisches Gas ist
keine Option. Erneuerbare Energien kdnnen ei-
nen gewissen Beitrag leisten, aber sie kénnen
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 fir eine deutliche und
nachhaltige Erholung der Uranpreise. Wir erle-
ben jetzt, dass dies in groBem MaBe zusammen-
kommt, unterstlitzt durch den Megatrend zur
Dekarbonisierung der Energieversorgung und
durch Versorgungsschocks, die durch eine glo-
bale Pandemie und eine apokalyptische Invasi-
on in Mitteleuropa ausgeldst wurden. Wir sollten

uns daran erinnern, dass die letzte Hausse bei
Uran von einer schwachen Nachfrage nach
Uran, geringen bis gar keinen Investitionen in die
Uranexploration und -erschlieBung und stagnie-
renden Uranpreisen unterhalb der globalen Pro-
duktionskosten ausging. Die Wiederaufnahme
des Neubaus von Reaktoren im Rahmen der
nuklearen Renaissance in Verbindung mit Ver-
sorgungsengpassen in wichtigen Produkti-
onszentren (Uberschwemmungen und Bréande in
Kanada und Australien) flhrte zu einer Zeit, in
der die Uranpreise zwischen 70 und 137 US$
pro Pfund lagen. Ich komme nicht umhin, den
Vergleich zu heute zu ziehen, wo die Kernenergie
auf breiter Basis noch stérker unterstitzt wird,
die Selbstgefalligkeit der Brennstoffkdufer er-
neut auf Angebotsschocks trifft und Uranspeku-
lanten in historischem AusmaB ins Spiel gekom-
men sind.

Die frihen Investoren in diesem Zyklus werden
nun fur ihre Geduld und Weitsicht belohnt, und
neue Investoren finden die Kernenergie und das
Urangeschéft als einen &uBerst attraktiven Sek-
tor, auf den sie ihr Kapital flir 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 fiUr die Uranproduzenten darum ging, das
Uran einfach ,im Boden zu lassen®, und nun
eine Phase der notwendigen Uranexpansion
und des Wachstums erreicht haben, befinden
wir uns noch in einem sehr friihen Stadium die-
ses Zyklus. Die Anleger werden gut daran tun,
sich auf die Unternehmen zu konzentrieren, die
sich in einer extrem schwierigen Zeit des Uberle-
bens so positioniert haben, dass sie bereit sind,
diese bedeutenden Chancen in Zukunft zu er-
greifen. Es sind in der Tat sehr aufregende Zeiten
fir Uran, da das Versprechen einer sauberen,
zuverldssigen und widerstandsféhigen Kerne-
nergie in einer kohlenstoffarmeren Welt immer
mehr geschéatzt wird.
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Anfield Energy
Eines der wenigen Uran-Unternehmen mit Forder-
moglichkeit in den USA
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Anfield Energy ist eine kanadische Uran-Vana-
dium-Entwicklungsgesellschaft, die anstrebt,
einer der fuhrenden Uran- und Vanadium-Pro-
duzenten in den USA zu werden. Der Hauptfo-
kus liegt dabei auf der Konsolidierung des Ura-
van Mineral Belts in den Bundesstaaten Utah,
Colorado und Arizona, was mittels eines
Swap-Deals zwischen Anfield Energy und Ura-
nium Energy gelungen ist. Anfield Energys
groBter Trumpf ist die eigene Verarbeitungsan-
lage Shootaring Canyon Mill in Utah, eine von
lediglich einer Handvoll genehmigten, konventi-
onellen Verarbeitungsanlagen in den USA. Da-
mit will das Unternehmen rasch eine Uran-Pro-
duktion von mindestens 1 Millionen Pfund pro
Jahr etablieren.

Shootaring Canyon Mill

Die Shootaring Canyon Mill liegt etwa 77 Kilo-
meter sudlich von Hanksville im US-Bundes-
staat Utah und ist eine von lediglich drei voll fur
die Produktion lizenzierten, konventionellen
Verarbeitungsanlagen in den USA. Es handelt
sich bei Shootaring Canyon um eine konventio-
nelle Sdureauslaugungs-Anlage mit einer ge-
nehmigten Kapazitat von 750 Tonnen pro Tag.
Im ndheren 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
Méglichkeit, die Shootaring Canyon Mill um ei-
nen Vanadiumkreislauf zu erweitern. Anfield
Energy rechnet damit, dass die Modernisierung
der Anlage zwischen 25 und 30 Millionen US$
kosten wird.

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 USOB und
69,6 Millionen Pfund V,0O, (2,549 Millionen Ton-
nen mit einem Durchschnittsgehalt von 0,228
% U0, und 1,37 % V,0,) enthélt.

Auf dem Grundstlick wurde von 1957 bis 1983
Uran und Vanadium abgebaut. Das Projektge-
ldnde verflugt Uber eine umfangreiche Infra-
struktur inklusive vorhandener Schéchte, Por-
tale mit StraBen- und Stromanschluss und liegt
in unmittelbarer Ndhe zu einer bestehenden
Muhle.

Anfield Energy erwarb Slick Rock im Laufe des
Jahres 2022 mittels eines Swap Deals mit Ura-
nium Energy. Slick Rock befindet sich in unmit-
telbarer N&he des unternehmenseigenen West
Slope-Projekts im Uravan Mineral Belt in Colo-
rado, wodurch die Liegenschaften in einer pro-
duktiven und historischen Uranbergbauregion
konsolidiert werden. Im Tausch gegen Slick
Rock erhielt Uranium Energy die In-Situ-Rlck-
gewinnungsrechte (ISR) von Anfield an Uranlie-
genschaften in Wyoming.

Anfield Energy wurde auf einen Schlag schul-
denfrei und erhielt Uranium Energy als Anker-
aktionar, der etwa 15,4% aller ausstehenden
Aktien halt (26,7% flr den Fall, dass alle War-
rants in Aktien getauscht werden). Weiterhin
gab man die ISR-Projekte ab und erhielt im Ge-
genzug das Slick Rock Projekt, welches nicht
nur bereits eine hohe Ressourcenbasis besitzt,
sondern auch nahe am bestehenden West Slo-
pe Projekt und damit in Reichweite zur eigenen
Verarbeitungsanlage, liegt. Entsprechende Sy-
nergieeffekte inklusive.

Anfield Energy plant zunachst eine Aktualisie-
rung der Ressourcenschitzung und/oder die
Weiterentwicklung zur PEA durch Uberpriifung
der historischen Daten.

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,. Eine erste Wirtschaftlichkeitsstu-
die aus 2016 bestétigte dem Projekt eine vor-
steuerliche Rentabilitat (IRR) von starken 41%.
Aus der Velvet-Wood Mine wurden in der Ver-

gangenheit bereits 4 Millionen Pfund Uran und
5 Millionen Pfund Vanadium geférdert. Man
konnte bereits 2017 einen Explorationsziel-Re-
port veroffentlichen, wonach Velvet-Wood ein
Explorationsziel zwischen 6,3 und 9,7 Millionen
Pfund Vanadium zu durchschnittlichen Graden
von 0,40 bis 0,61% besitzt. Velvet-Wood be-
sitzt Zugang zu befestigten StraBen, Strom-
und Wasserversorgung und liegt etwa 125 Mei-
len von Anfields Shootaring Canyon Mill ent-
fernt.

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

West Slope Projekt

Das West Slope Projekt beherbergt neun histo-
rische Uran- und Vanadiumminen. Eine aktuali-
sierte Ressourcenschéatzung offenbarte 5,4 Mil-
lionen Pfund U,O,in der angezeigten Kategorie
plus 26,9 Millionen Pfund V205 in der abgeleite-
ten Kategorie. Hinzukommen historische Res-

sourcen mit zusétzlichen 3,9 Millionen Pfund
U,O, und 20,0 Millionen Pfund V,0,. West Slo-
pe umfasst rund 6.900 Acres und produzierte
von 1977 bis 2006 etwa 1,3 Millionen Pfund
Uran und 6,6 Millionen Pfund V205. Das Pro-
jektgeldnde verflgt Uber historische Stollen,
unterirdische Abbaustellen, Tagebauanlagen
und die zugehérige Infrastruktur wie Zugang zu
StraBen und der Energieversorgung.

Anfield plant hier die rasche Erstellung einer
PEA fur die insgesamt vier Lagerstattenberei-
che sowie eine aktualisierte Ressourcenschét-
zung. Mittels Sichtung historischer Daten sollen
zudem aussichtsreiche Areale fir weitere Ex-
plorationsarbeiten identifiziert werden.

Weitere Projekte/Royalties

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
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Shootaring Canyon Mill ist eine von

lediglich drei voll fiir die

Produktion lizenzierten, konven-

tionellen Verarbeitungsanlagen in

den USA
(Quelle: Anfield Ernergy)
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kann. All diese Assets liegen in einem Radius
von lediglich 125 Meilen um die Shootaring Ca-
nyon Mill. In den US-Bundesstaaten Utah, Co-
lorado und South Dakota hélt die Gesellschaft
zudem Royalties an insgesamt vier Projekten
gelisteter Urangesellschaften.

(Quelle: Anfield Ernergy)
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Eine-Millionen-Pfund Jahrespro-
duktion bis 2024 méglich

Anfield Energy hat nun zun&chst die Moderni-
sierung, den Ausbau und den Re-Start der kon-
ventionellen Verarbeitungsmdglichkeiten, allen
voran der Shootaring Canyon Mill und der Vel-
vet-Wood Mine im Fokus. Die geschéatzten Kos-
ten belaufen sich auf etwa 35 Millionen Dollar,
ein geradezu mickriger Betrag, angesichts des-
sen, dass sich damit voraussichtlich eine Milli-
on Pfund U,O, pro Jahr produzieren lieBe.

Kurz- bis mittelfristige Katalysatoren

Parallel dazu wird Anfield Energy in den kom-
menden Monaten eine ganze Reihe an Res-
sourcenschétzungen fir die Assets in Utah,
Colorado und Arizona anfertigen. Weiterhin

werden wichtige Meilensteine bei der Genehmi-
gung von Férderungen erreicht werden. Zudem
stehen Ergebnisse zu den Evaluierungen einer
Vanadium-Férderung auf Velvet-Wood und ei-
ner entsprechenden Verarbeitung in der Shoo-
taring Canyon Mine an. Darlber hinaus ist das
Unternehmen auf der Suche nach weiteren Ak-
quisitionsmdglichkeiten von konventionellen
Assets.

Zusammenfassung: Mittels Finan-
zierung gut fiir die kommenden
Monate geriistet

Anfield Energy ist mit seinen Projekten zur
rechten Zeit am rechten Ort. Denn Anfield Ener-
gy ist eines von hdchstens einer Handvoll an
Unternehmen, die Uberhaupt in der Lage sein
werden, binnen 2, maximal 3 Jahren eine neue,
signifikante Uran-Produktion auf die Beine zu
stellen. Méglich machen es eine konventionelle
Anlage nebst diversen Méglichkeiten, 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 gesam-
ten Uran- und Vanadium-Sektor.

Vor allem auch deshalb, weil kurz- bis mittelfris-
tig diverse weitere Ressourcenschétzungen an-
stehen, die Anfield Energys Ressourcenbasis
kontinuierlich ansteigen lassen und damit den
Unternehmenswert steigern werden.

Das Unternehmen fihrte im Juni 2022 eine Fi-
nanzierung durch, die dem Unternehmen 15
Millionen CA$ an frischen Mitteln einbrachte,
was flr die anstehenden Arbeiten mehr als aus-
reichend sein wird. Neuen Schwung sollte zu-
dem der neue Chairman Kenneth Mushinski
mitbringen, der langjéhrige Erfahrung im Atom-
sektor mitbringt.

Exklusives Interview mit Corey Dias,
CEO von Anfield Energy

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

Anfield hat etwa 18 Mio. US$ an Schulden zu-
riickgezahlt, um schuldenfrei zu werden, und hat
sein Engagement fiir die konventionelle Uran-
und Vanadiumproduktion durch den Tausch sei-
ner ISR-Liegenschaften gegen konventionelle
Anlagen unterstrichen. Anfield hat auch ca. 15
Mio. $ aufgebracht, um sowohl den Schulden-
erlass zu erleichtern als auch seine Anlagen vor-
anzutreiben.

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

Anfield arbeitet mit dem Staat Utah zusammen,
um seine Shootaring-Mill-Lizenz von ihrem der-
zeitigen Standby-Status in den Betriebsstatus
zu Uberflhren, um die Produktion zu erleichtern.
Anfield ist auch bestrebt, die Wirtschaftlichkeit
seiner Kernprojekte — Velvet-Wood, West Slope
und Slick Rock — im Rahmen seiner auf Shoota-
ring basierenden Hub-and-Spoke-Produktions-
strategie zu bestatigen.

s e

Shootaring Canyon Mill in Utah (Quelle: Anfield Ernergy)

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Uranmarkt ein?

Der Markt ist recht positiv fir Uran: Der Russ-
land-Ukraine-Konflikt kdnnte zu Sanktionen ge-
gen russische Energiequellen, einschlieBlich
Uran, sowie gegen Konvertierungs- und Anrei-
cherungsdienstleistungen fuhren. China hat ver-
sucht, die Beziehungen zu Kasachstan zu ver-

stérken, um die Uranversorgung zu sichern, da
China jahrlich 10 Kernreaktoren ausbaut. Japan
plant die Wiederinbetriebnahme von Reaktoren,
wahrend Deutschland die Laufzeit von zwei in
Betrieb befindlichen Reaktoren verlangern will.
Die USA suchen nach Méglichkeiten, einige ihrer
vor kurzem stillgelegten Reaktoren wieder in Be-
trieb zu nehmen, wéhrend jliingste Untersuchun-
gen zeigen, dass einige Kohlekraftwerke flr den
Betrieb von SMR-Reaktoren umgeriistet werden
kénnten. Es gibt also eine groBe Nachfrage, das
Angebot ist jedoch aufgrund des derzeitigen
Uranpreises immer noch recht begrenzt. Dies
durfte zu einem Aufwértsdruck auf den Uran-
preis fihren, um Anreize flr die Inbetriebnahme
neuer Anlagen zu schaffen.

Anfield Energy Inc.
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Blue Sky Uranium
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Blue Sky Uranium ist eine kanadische Uran-Ent-
wicklungs-Gesellschaft und besitzt mehrere gro-
Be Uran-Lizenzen in den argentinischen Provin-
zen Rio Negro und Chubut, die sich relativ ein-
fach im Ubertagebetrieb ausbeuten lassen
kénnen. Dadurch besitzt man einen enormen
Kostenvorteil, der nicht nur einen rascheren Ab-
bau, sondern auch hohe Margen verspricht. Ziel
ist es, die argentinischen Kernkraftwerke mit
Uran aus dem eigenen Land zu versorgen. Blue
Sky Uranium konnte flr eines von drei Teilpro-
jekten bereits eine groBe Ressource und eine
positive Wirtschaftlichkeitsanalyse vorlegen.

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
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 oberflichennahen 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 kdnnen.
Die Deckschicht besteht aus nur gering verdich-
tetem Sand, was in Summe nicht nur giinstige
Abbau-, sondern auch extrem gunstige Bohr-
kosten verursacht.

Der Abbau erfolgt in der Regel mittels eines so
genannten Scrapers, der die Gesteinsschichten
abtragt und mittels Férderbands direkt auf einen
nebenherfahrenden Truck ladt. Dabei muss we-
der gebohrt noch gesprengt werden, was die
Abbaukosten drastisch senkt. Zudem spart man
sich den GroBteil an normalerweise bendtigten
Baggern. Die Verarbeitung des Gesteinsmateri-
als kann in einer zentral zwischen den drei Teil-
projekten liegenden Anlage mittels ebenfalls
kostenglinstigem Laugen erfolgen. All diese Vor-
teile machen es entsprechend mdglich, 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 flachenm&Big gréBte und am sidlichsten
liegende Teilprojekt ist lvana. 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%
UBO8 Uber 0,75 Meter nachgewiesen werden.
Diese Probe befand sich dabei lediglich 2 Meter
unterhalb der Oberfladche. Der GroBteil der be-
kannten Ressource liegt sehr oberflachennah
bis in einer Tiefe von maximal 25 Metern.

Bei durchgefiihrten Bohrungen konnten mehrere
hochgradige Abschnitte von unter anderem
3.136ppm U,O, tber 1 Meter, 2.182ppm U,O,
und 1.285ppm V,O, Uber 2 Meter sowie
2.087ppm U,0,und 1.892ppm V,0, 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,0O, liber 1 Meter und 8.618ppm
UBO8 Uber ebenfalls 1 Meter, jeweils innerhalb 8
Meter langer Abschnitte mit Uber 2.200 bezie-
hungsweise 2.800ppm U,O, nachgewiesen wer-
den.

2018 stieB die Gesellschaft unter anderem auf
lber 20.000ppm U,O4(entspricht tber 2% U,0O,)
Uber 1 Meter. Damit konnten die anfanglichen
Grade von mehr als 1% U,O, erfolgreich besta-
tigt werden! Im September 2022 startete Blue
Sky Uranium ein weiteres Explorationspro-
gramm, welches sich auf den Cateo Cuatro Sec-
tor konzentrieren wird. Zudem plant man ein
Bohrprogramm, sowohl auf Cateo Cuatro als
auch auf Ivana East.

Ivana: Ressourcenschétzung
und positive Wirtschaftlichkeits-
analyse

Eine Ressourcenschétzung aus dem Jahr 2019
erbrachte fur lvana eine abgeleitete Ressource
von 22,7 Millionen Pfund U308und 11,5 Millio-
nen Pfund V,0O,.

Auf Basis der dargelegten Explorationsarbeiten
und der Ressourcenschatzung entstand 2019
eine erste Wirtschaftlichkeitseinschatzung (PEA)
fir Ivana. Diese ermittelte fir einen Uranpreis
von 50 US$ je Pfund U,0, 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 téglichen Verarbei-
tungsmenge von 6.400 Tonnen ergibt sich eine
Jahresférderung von 1,35 Millionen Pfund UBO8
und eine Gesamtférderung von 17,5 Millionen
Pfund U,O, liber eine Laufzeit von 13 Jahren. Die
anfénglichen Kapitalkosten wurden auf 128 Mil-
lionen US$, die All-In-Sustaining-Kosten auf
18,27 US$ je Pfund U,O, geschétzt. Daraus er-
gibt sich eine Rickzahlungsdauer von 2,4 Jah-
ren. Damit wirde lvana weltweit im unteren
Quartil bei den operativen Kosten liegen.

Amarillo Grande Uran-Vanadium-
Projekt: Anit

Das zweite Teilprojekt Anit umfasst etwa 24.000
Hektar und liegt mittig zwischen lvana und San-
ta 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% U308und
0,11% V205 nachgewiesen werden konnten.
Eine Bohrkampagne konnte Urangehalte von bis
zu 1.114ppm U,0, 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, gelangen ihr wahrend dieser
Zeit 3 Multi-Millionen-Unzen-Edelmetall-Funde,
alleine in Argentinien. DarlUber 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 verfiigt 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: Weit tiberzeich-
nete Finanzierung zeigt Vertrauens-
vorschuss

Blue Sky Uranium bietet sich in Argentinien eine
echte Produktionsméglichkeit, denn das chine-
sische Staatsunternehmen China National Nuc-
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lear Corporation (CNNC) und das argentinische
Staatsunternehmen Nucleoeléctrica Argentina
haben erst im Februar 2022 einen EPC-Vertrag
(Engineering Purchase and Construction) Uber
die Lieferung eines schlisselfertigen chinesi-
schen Atomkraftwerks vom Typ HPR-1000 ab-
geschlossen, dessen Bau noch im laufenden
Jahr starten soll. Das Unternehmen hat auf sei-
nen drei fortgeschrittenen Projekten innerhalb
von Amarillo Grande bereits bedeutende Explo-
rations- und Entwicklungsfortschritte gemacht.
Das Gestein auf Ivana und auch auf Anit beher-
bergt neben Uran auch noch signifikante Vana-
dium-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 Férde-

rung und vor allem auf eine kostenglinstige For-
derung, die zudem nur einen Bruchteil an Kapi-
talkosten wie &hnliche konventionelle Minen be-
noétigt. Ziel des Unternehmens ist es, die aktuell
3 laufenden Kernreaktoren, den in Bau befindli-
chen Reaktor und den geplanten Reaktor Argen-
tiniens mit eigenem Uran zu versorgen. Mittels
einer Uberzeichneten Finanzierung in H6he von
2,1 Millionen CA$ (statt geplanter 1,05 Millionen
CA3) Mitte 2022, sind die kommenden Aktivita-
ten ausreichend finanziert.

Exklusives Interview mit Nikolaos Cacos,
CEO von Blue Sky Uranium

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

Blue Sky Uranium gab die Untersuchungsergeb-
nisse der dritten und letzten Tranche des vor
kurzem abgeschlossenen Reverse-Circulati-
on-Bohrprogramms in der Lagerstétte Ivana auf
dem zu 100 % unternehmenseigenen Uran-Va-
nadium-Projekt Amarillo Grande in der Provinz
Rio Negro, Argentinien, bekannt. Diese Bohrtran-
che lieferte 2.042 Proben aus 209 Bohrléchern
mit einer durchschnittlichen Tiefe von 9,3 m, die
Bereiche mit geringerer Bohrlochdichte an den
Randern und innerhalb des westlichen Teils der
Lagerstétte Ivana sowie die potenzielle Erweite-
rung der Lagerstéatte in Richtung Westen erprob-
ten. Diese Ergebnisse werden in eine zukinftige
Aktualisierung der Mineralressourcenschéatzung
flr die Lagerstatte Ivana einflieBen.

Diese Ergebnisse runden ein sehr erfolgreiches
Programm ab, bei dem wir erneut auf eine be-
deutende Uran- und Vanadiummineralisierung

sowohl in unseren Infill- als auch in unseren Er-
weiterungszielen gestoBen sind. Wir freuen uns
darauf, unsere Ressourcenschétzung zu aktuali-
sieren und die Lagerstatte lvana in Zukunft naher
an eine Vormachbarkeitsstufe heranzufihren.
Die Untersuchungsergebnisse der Bohrungen in
der Step-Out-Zone, westlich der aktuellen Mine-
ralressource lvana, haben das Vorhandensein
einer oberflachennahen Uran- und Vanadiummi-
neralisierung bestétigt.

Im Rahmen des gesamten Programms wurden
3.136 Proben aus 350 neuen Bohrléchern mit ei-
ner Gesamtlange von 3.346 Metern entnommen.
Dieser neue Datensatz wird in eine zukunftige
Mineralressourcenschéatzung einflieBen. Die neue
Datenbank umfasst Proben aus 838 RC-Bohrun-
gen, bei denen jeder Meter beprobt wurde. Das
Ziel einer neuen Ressourcenschatzung ist es, ei-
nen Teil der aktuellen abgeleiteten Mineralres-
sourcen in angezeigte Mineralressourcen aufzu-
werten, um eine zukinftige Vormachbarkeitsstu-
die (PFS) zu unterstitzen.

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

Das zu 100 % unternehmenseigene Uran-Vana-
dium-Projekt Amarillo Grande in der argentini-
schen Provinz Rio Negro ist ein neuer, von Blue
Sky kontrollierter Uranbezirk. Die Lagerstatte
Ivana ist der Eckpfeiler des Projekts und der ers-
te Teil des Distrikts, fir den sowohl eine Mineral-
ressourcenschétzung als auch eine vorldufige
wirtschaftliche Bewertung abgeschlossen wur-
den. Die Mineralisierung in der Lagerstatte Ivana
weist Merkmale von Uran-Vanadium-Lagerstéat-
ten des Sandsteintyps und des Oberflachentyps
auf. Die sandsteinartige Mineralisierung steht in
Zusammenhang mit einem verzweigten fluvialen
System und weist auf das Potenzial fiir ein Sys-
tem in DistriktgroBe hin. In den oberflachenna-
hen Lagerstatten Uberzieht die Mineralisierung
locker verfestigte Kieselsteine und ist fir Auslau-
gung und einfache Aufbereitung geeignet.

Das Projekt umfasst mehrere andere Zielgebiete
in einem regionalen Trend, an oder nahe der
Oberflache. Das Gebiet ist flachliegend, halbtro-
cken und ganzjahrig zuganglich und verflgt tber
einen nahe gelegenen Bahn-, Strom- und Hafen-
anschluss. Die Strategie des Unternehmens
sieht vor, in mehreren Gebieten Ressourcen ab-
zugrenzen und das gesamte Projekt im kommen-
den Jahr bis zur Vormachbarkeitsstufe voranzu-
treiben

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf dem
Uranmarkt ein?

Der Uranmarkt wird in den kommenden Jahren
sehr stark sein, da man erkannt hat, dass Uran
Teil der grinen Agenda sein muss, und die Re-
gierungen auf der ganzen Welt dies verstehen
und die Kernenergie wieder als griine Energie
einstufen.

Wenn Reaktoren einmal gebaut sind, ist es sehr
kosteneffizient, sie in Betrieb zu halten, und flr
die Versorgungsunternehmen ist es sehr koste-
neffizient, die Energiequellen anzupassen, indem
sie den Einsatz fossiler Brennstoffe reduzieren.
Die Nachfrageprognosen flir Uran hdngen in ers-
ter Linie von der betriebsfahigen Kapazitat ab,

unabhangig von wirtschaftlichen Schwankun-
gen. In den kommenden zehn Jahren wird mit
einem Wachstum des Marktes gerechnet. Das
Referenzszenario der Ausgabe 2021 des Nuclear
Fuel Report der World Nuclear Association zeigt
einen Anstieg der Urannachfrage um 27 % im
Zeitraum 2021-30. Die Nachfrage danach wird
vom Bau neuer Anlagen und der Geschwindig-
keit, mit der &dltere Anlagen stillgelegt werden,
abhéngen - das Referenzszenario des Kern-
brennstoffberichts 2021 geht von einem Anstieg
der Urannachfrage um 38 % in den Jahren 2031-
2040 aus. Da jedoch die Stromnachfrage bis
2040 gegenliber 2019 um etwa 50 % ansteigt
(auf der Grundlage des World Energy Outlook
2020-Berichts der Internationalen Energieagen-
tur), gibt es in einer Welt, die sich um die Begren-
zung der Kohlenstoffemissionen bemiiht, reich-
lich Méglichkeiten fur ein Wachstum der Kern-
kraftkapazitét.
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Bedeutende Infrastruktur in der
ehemals produzierenden

Tony M Mine, Utah

(Quelle: Consolidated Uranium)

Consolidated Uranium ist eine kanadische Ex-
plorations- und Entwicklungs-Gesellschaft, die
sich auf die diversifizierte Projektkonsolidierung
von aussichtsreichen Uranprojekten weltweit fo-
kussiert. Das Unternehmen akquiriert potenziell
hochkaréatige Projekte nach einem strikten Krite-
rienschema. Dazu gehért die geographische
Lage, der Entwicklungsstand und die Art der La-
gerstatte. Dabei fokussiert man sich besonders
auf Projekte, die jeweils Uber betrachtliche Aus-
gaben in der Vergangenheit und attraktive Ei-
genschaften fir die Entwicklung verfliigen. Zu-
dem missen diese attraktive Entwicklungscha-
rakteristika sowie gestaffelte und aufbauende
Akquisitionsbedingungen erfillen. So konnte
man sich innerhalb kurzer Zeit ein Portfolio an
mehreren Projekten mit hohem Potenzial zusam-
menstellen. Darunter auch einen Deal Uber drei
Minen von Energy Fuels, die alsbald wieder in
Betrieb gebracht werden kdnnen.

Tony M + Daneros + Rim - Utah/USA

Bei den ehemals produzierenden Minen handelt
es sich in erster Linie um die Tony M Mine, eine
groBe, vollstandig erschlossene und genehmigte
Untertagemine, die zuletzt im Jahr 2008 betrie-
ben wurde und Uber 10,9 Millionen Pfund USO8
verfugt. Tony M liegt etwa 200 Kilometer von

Energy Fuels White Mesa Mill entfernt und besitzt
ein hohes Explorationspotenzial. Ein Oberfla-
chenbohrprogramm bei Tony M, bei dem Dreh-
und Kernbohrungen zum Einsatz kommen, be-
gann im zweiten Quartal 2022 und umfasste
2.000 Meter.

Die Mine Daneros, eine vollstandig erschlossene
und genehmigte Untertagemine, die zuletzt im
Jahr 2013 in Produktion war und etwa 113 Kilo-
meter von der White Mesa Mill entfernt liegt, be-
herbergt nur noch etwa 200.000 Pfund U,O,, ver-
flgt aber Uber ein ungleich héheres Ressourcen-
potenzial. Es besteht das Potenzial flir zuséatzliche
Ressourcen, wie die historischen Mineralres-
sourcen bei Lark und Royal zeigen. Ein Oberfla-
chenbohrprogramm bei Daneros mit Dreh- und
Kernbohrungen startet im zweiten Quartal 2022
mit einem Umfang von 2.400 Metern.

Die dritte Mine namens Rim, eine vollstandig er-
schlossene und genehmigte Untertagemine, die
zuletzt im Jahr 2009 in Betrieb war, verfugt Uber
0,4 Milionen Pfund U,O, sowie 3,5 Millionen
Pfund V,0, und liegt 100 StraBenkilometer von
der White Mesa Mill entfernt. Ein Oberflachen-
bohrprogramm bei Rim, bei dem Kern- und
Drehbohrungen durchgefuhrt werden, startete
im zweiten Quartal 2022 mit einem Umfang von
3.300 Metern.

Weiterhin verfligt die Gesellschaft noch lber das
Projekt Sage Plain, welches nur etwa 87 Kilome-

ter von der White Mesa Mill entfernt liegt und
800.000 Pfund U,O, sowie 6,7 Millionen Pfund
V, 0, beherbergt.

Consolidated Uranium ging damit eine strategi-
sche Allianz mit Energy Fuels, dem flhrenden
Uranproduzenten in den USA ein, inklusive einer
abzuschlieBenden Vereinbarung Uber die Lohn-
vermahlung in der White Mesa Mill fur die Pro-
duktion aus den Projekten.

Matoush - Quebec/Kanada

Das Projekt Matoush verfiigt Uber historische
angezeigte Mineralressourcen von 12,329 Millio-
nen Pfund U,O, sowie abgeleitete Mineral-
ressourcen von 16,44 Millionen Pfund UGOB. Es
befindet sich im fortgeschrittenen Stadium, be-
reits im April 2010 wurde eine aktualisierte vor-
laufige wirtschaftliche Bewertung des Grund-
stlicks verdffentlicht, die einen Zugang Uber eine
abfallende Rampe und einen Abbau mit Lang-
lochmethoden, gefolgt von einer zementierten
Gesteinsaufflllung vorsah. Matoush verfugt
Uber ein gutes Explorationspotenzial, da viele
der Mineralisierungszonen innerhalb der histori-
schen Mineralressourcen entlang des Streichens
und in die Tiefe hin offen sind.

Ben Lomond/Georgetown -
Queensland/Australien

Die beiden Projekte Ben Lomond und George-
town liegen im Nordosten Australiens, etwa 50
beziehungsweise 350 Kilometer von Townsville
entfernt. Beide Projekte verfiigen tber einen na-
hen, asphaltierten StraBenzugang.

Ben Lomond verfiigt Uber historische Ressour-
cen von 10,7 Millionen Pfund U308, wobei die
Lagerstatte in Richtung Osten Uber eine Strei-
chenlédnge von mindestens 1,05 Kilometer offen
ist.

Georgetown beherbergt die sichtbare Uran-
lagerstatte Maureen, die 1971 bei einer magne-
tisch-radiometrischen Untersuchung aus der
Luft entdeckt wurde. 2006 bis 2007 fuhrte Mega
Uranium 94 RC-/Diamantkernbohrungen durch,
um die historische Maureen-Ressource zu vali-

dieren und zu erweitern, um nach Ressourcen-
erweiterungen zu suchen und um zusétzliche
Ressourcen in der unmittelbaren Umgebung zu
entdecken. Dies flhrte letztendlich zu einer Res-

source von 6,3 Millionen Pfund U,O,. Beach-
tenswert ist, dass Ben Lomond und Georgetown
relativ hohe Durchschnittsgrade von Uber 2.100
beziehungsweise Uber 1.000ppm U,O, aufwei-
sen.

Milo — Queensland/Australien

Das Projekt Milo besteht aus ungefdhr 34
Quadratkilometern und befindet sich im Mt Isa
Inlier ungefahr 40 Kilometer westlich von Clon-
curry im Nordwesten von Queensland. Bei der
Lagerstatte Milo handelt es sich um ein groBes
I0CG-Brekziensystem, in dem eine Grund- und
Edelmetallmineralisierung vorkommt. Bohrun-
gen haben eine kontinuierliche Uran-, Kupfer-
und Seltene Erden-Mineralisierung Uber eine
Streichenldnge von 1 Kilometer und eine Breite
von bis zu 200 Metern abgegrenzt. Im Rahmen
eines Bohrprogramms 2012 wurden einige

Laufende Bohrungen auf drei
wichtigen Uranprojekten in den
Vereinigten Staaten.

(Quelle: Consolidated Uranium)
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hochgradige Cu-Mineralisierungen durchteuft,
darunter 2 Meter mit 6,19% Kupfer in einem der
am sUdlichsten gebohrten Lécher.

Weitere australische Projekte

Im September 2022 gab Consolidated Uranium
bekannt, dass man eine ungeteilte 100%-Beteili-
gung an den Projekten West Newcastle Range,
Teddy Mountain und Ardmore East erworben hat.
Alle drei Projekte liegen in der Nahe von Ben Lo-
mond, Georgetown und Milo und beherbergen
bekannte Uranvorkommen und ungetestete Ex-
plorationsmaoglichkeiten. Sowohl West Newcastle
Range als auch Teddy Mountain haben das Po-
tenzial fur die Entdeckung einer hochgradigen,
oberflachennahen Uranmineralisierung mit histo-
rischen Ergebnissen, darunter 12 Meter mit ei-
nem Gehalt von 0,57% U,O, auf 23 Metern und
10 Meter mit einem Gehalt von 0,59% U,O, bei
West Newcastle Range sowie 10 Metern mit
0,63 % U,O,, einschlieBlich 2 Metern mit 1,8 %
U,O, bei Teddy Mountain. Ardmore East umfasst
Prospektionsgebiete im Explorationsstadium mit
Uran- und Vanadiummineralisierung und anoma-
ler REE-Signatur.

Mountain Lake — Nunavut/Kanada

Das Projekt Mountain Lake umfasst 5.625 Hek-
tar und liegt im Westen der kanadischen Provinz
Nunavut, unweit der Grenze zu den Northwest
Territories. Die bekannte Uranmineralisierung
befindet sich im Sandstein und fallt flach von der
Oberseite des Grundgesteins bis zu etwa 180
Metern Tiefe ab. Es wurden bereits 220 Bohrld-
cher von friiheren Betreibern gebohrt und dabei
Potenzial flr hohere Gehalte identifiziert (bis zu
5,18%, die allerdings nie weiterverfolgt wurden).
Mountain Lake verfigt Uber eine historische
Ressource von 8,2 Millionen Pfund U308, wobei
die durchschnittlichen Grade mit 2.300ppm
U,0O, angegeben werden.

Laguna Salada - Argentinien

Das Uran- und Vanadiumprojekt Laguna Salada
liegt in der Chubut-Provinz im Siiden Argentini-

ens. Der friihere Eigentimer hat bereits Uber 15
Millionen Dollar in das Projekt investiert. Eine
erste Ressourcenschatzung wurde im Mai 2011
verdffentlicht. Dabei zeigte sich, dass Laguna
Salada Uber 10,2 Millionen Pfund U,O, und
83,9 Millionen Pfund V,0, verflgt. Allerdings be-
sitzt das Projekt ein weiteres, deutliches Res-
sourcenwachstumspotenzial. Eine vorlaufige
wirtschaftliche Bewertung wurde im September
2014 verdffentlicht. Dabei zeigte sich, dass La-
guna Salada Uber eine einfache Geologie und
Abbauméglichkeiten verfligt. Die oberflachen-
nahe, flach liegende Mineralisierung in weichem
Kies macht eine einfache Verarbeitung mittels
Siebung, gefolgt von alkalischer Laugung mdg-
lich. Der Abbau erfolgt mittels einfachen, me-
chanischen Abtragens.

Dieter Lake - Quebec/Kanada

Das Projekt Dieter Lake umfasst 8.105 Hektar
und liegt im Nordosten der kanadischen Provinz
Quebec. Dieter Lake war friher im Besitz von
Uranerz Exploration and Mining, Strathmore Mi-
nerals Corporation, Fission Energy Corp. und De-
nison Mines Corp. Das Projekt beherbergt eine
bekannte, historische Ressource von 24,4 Millio-
nen Pfund U,O, in der abgeleiteten Kategorie.

Zusammenfassung:
Sehr gut finanziert mit mehreren
aussichtsreichen Standbeinen

Consolidated Uranium verfolgt mit seiner Akqui-
sitionsstrategie ein klares Ziel: Unterexplorierte
Uran-Projekte mit ansprechenden, historischen
Ressourcen, hohem Potenzial und guter Lage
mdglichst gunstig aufzukaufen und in einem
kommenden Uranboom mdglichst teuer wieder
an den Mann zu bringen. Der groBe Durchbruch
gelang mit dem Erwerb des Minenpakets von
Energy Fuels, welches die Gesellschaft rasch zu
einem US-Uran-Produzenten machen kann.
Hinzu kommt ein exzellentes Managementteam
und Griinder, die schon bei NexGen Energy und
Mega Uranium fur Furore sorgen konnten. 2021
konnte die Gesellschaft tber 50 Millionen CA$
an frischem Kapital generieren, womit das Un-
ternehmen ausreichend finanziert ist.

Exklusives Interview mit Philip Williams,
CEO von Consolidated Uranium

Was haben Sie und Ihr Unternehmen in den

letzten 12 Monaten erreicht?

e Fortschritte bei den US-Schliisselprojekten in
Richtung Produktionsreife
Seit unserem letzten Interview haben wir mit
Bohrungen auf unseren drei Schliisselprojek-
ten in den USA begonnen. Der Beginn dieser
Bohrprogramme stellt einen wichtigen Schritt
dar, um den unserer Meinung nach enormen
inhdrenten Wert und das Aufwartspotenzial
unseres Uranprojektportfolios in den USA zu
demonstrieren. Durch die Verifizierung der
historischen Mineralressource bei Tony M
und die Erprobung von Gebieten auBerhalb
der historischen Mineralressourcen bei Dane-
ros und Rim hoffen wir, das Unternehmen in
die Lage zu versetzen, in der zweiten Jahres-
hélfte eine Produktionsentscheidung zu tref-
fen, die von den Marktbedingungen abhéangt.
Alle drei Projekte haben in der Vergangenheit
betrachtliche Explorationen und eine histori-
sche Produktion hinter sich und verfiigen
Uber eine bedeutende Infrastruktur.

e Weiterer Ausbau der Projekipipeline
Wir haben unser australisches Projektportfo-
lio um drei zuséatzliche Uran-, Vanadium- und
Seltene Erden-Projekte in Queensland erwei-
tert. Mit dieser jingsten Akquisition haben
wir eine kritische Masse von sieben Projekten
in zwei wichtigen, nahe beieinander liegen-
den Urangebieten geschaffen. Diese Projekte
verfligen nicht nur Uber Gberzeugende histo-
rische Uranbohrergebnisse, sondern auch
Uber Explorationspotenzial und weisen Hin-
weise auf Vanadium- und Seltene-Erden-Mi-
neralisierungen auf, die sowohl in Australien
als auch weltweit zunehmend an strategi-
scher Bedeutung gewinnen und eine wichti-
ge Rolle bei unseren kunftigen Erschlie-
Bungsplanen in diesem Bundesstaat spielen
kénnten.

Welches sind die wichtigsten Katalysatoren fiir

die néchsten 6 bis 12 Monate?

Die Anleger sollten in den néchsten 6 bis 12 Mo-

naten auf die folgenden Katalysatoren von CUR

achten:

e Ergebnisse unserer Bohrprogramme in den
USA, einschlieBlich eines aktualisierten tech-
nischen Berichts nach 43-101 lber die gro3e,
friher produzierende Mine Tony M in Utah.

* Beginn der Arbeitsprogramme und anschlie-
Bende Ergebnisse auf unseren Projekten in
Argentinien und Australien.

* Mabgliche zuséatzliche M&A-Aktivitaten, die
den Erwerb neuer Projekte oder die VerauBe-
rung/Ausgliederung bestehender Projekte
umfassen kdnnten.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf dem
Uranmarkt ein?

Der Uranmarkt steht vor einem groBen Ausbruch.
Die éffentliche Akzeptanz der Kernenergie nimmt
zu, was die Nachfrage nach Uran kurz- und lang-
fristig ankurbeln wird. Gleichzeitig bedeuten zu
geringe Investitionen in die Uranexploration und
-erschlieBung, dass die Angebotsseite nicht in
der Lage sein wird, die Nachfrage ohne einen er-
heblichen Anstieg der Spot- und langfristigen
Preise zu decken. Wenn die K&ufer von Versor-
gungsunternehmen erkennen, dass das Sekun-
darangebot praktisch versiegt ist, werden sie
ernsthaft langfristige Vertrdge abschlieBen und
die Preise in die Hohe treiben. Wir gehen davon
aus, dass dies in den néchsten 6 bis 12 Monaten
der Fall sein wird.

Consolidated Uranium

Vome gy i08
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GoviEx Uranium

(Quelle: GoviEx Uranium)
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GoviEx Uranium ist ein kanadisches Bergbauer-
schlieBungsunternehmen, das sich auf die Ex-
ploration und ErschlieBung von Uranprojekten in
Afrika fokussiert hat. Die Gesellschaft verfliigt
Uber nachgewiesene Ressourcen von mehr als
200 Millionen Pfund U,O,. GoviEx besitzt bereits
gultige Bergbaulizenzen fir die beiden am wei-
testen fortgeschrittenen Projekte. Das Unter-
nehmen verdffentlichte jingst eine Machbar-
keitsstudie fir das am weitesten fortgeschritte-
ne Madaouela-Projekt, welches ab 2025 in
Produktion gebracht werden soll. Das zweite
groBe Mutanga-Projekt kdnnte dann im Jahr
2027 folgen.

Madaouela - Standort, Infrastruktur,
Ressource

Madaouela, das sich zu 80% im Besitz von
GoviEx befindet, liegt im Norden des Nigers,
etwa 10 Kilometer von Arlit und den Bergwerken
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Cominak und Somair entfernt, an denen ORANO
beteiligt ist. GoviEx profitiert von einer recht gut
ausgebauten Infrastruktur, die ganzjéhrig be-
fahrbare StraBen, ausreichend Grundwasser
und eine gute Energieversorgung bietet. Mada-
ouela verfligt Giber Reserven von 60,54 Millionen
Pfund U,O,. Die Ressourcen belaufen sich auf
insgesamt etwa 138 Millionen Pfund U,O,. Im
Januar 2016 erhielt GoviEx die endgultige Ab-
baugenehmigung fir Madaouela 1, d.h. fir eines
von sieben Lizenzgebiete (bestehend aus Mada-
ouela 1 bis 4 sowie Agal, Eral und Anou Melle).

Madaouela - Lagerstatten

Die bedeutendste Lagerstatte, die derzeit unter
dem Namen Marianne-Marilyn bekannt ist, be-
findet sich innerhalb der Konzession Madaouela
1. Es handelt sich um eine so genannte Sand-
steinlagerstatte, die in sehr geringer Tiefe von
etwa 30 bis 120 Metern liegt. Die zweite groBe
Lagerstatte ist MSNE und befindet sich etwa vier
Kilometer sudlich. Die dritte Lagerstétte, Mary-
vonne, befindet sich zwischen diesen beiden.
Ein viertes Abbaugebiet, Miriam, befindet sich
ganz im Slden der Konzession Madaouela 1. Im
Gegensatz zu den ersten drei Lagerstatten kann
Miriam im Tagebaubetrieb abgebaut werden.
Daruber hinaus weist diese Lagerstétte in eini-
gen Gebieten Gehalte von Uber 1 % U,O, auf,
was zu einer enormen Kostensenkung bei der
geplanten Gesamtproduktion beitragt.

Madaouela - Machbarkeitsstudie

Im September 2022 legte GoviEx eine Machbar-
keitsstudie vor, die abermals bewies, dass der
Abbau wirtschaftlich realisierbar ist und die Zah-
len der vorherigen Studie verbesserte. Auf der
Grundlage einer jahrlichen Durchschnitts-Forde-
rung von 2,67 Millionen Pfund U,O, Uber die ge-
samte Minenlaufzeit von 19 Jahren ergab diese
Studie eine nachsteuerliche Rentabilitdt (IRR)
von 13% und einen Nettogegenwartswert (NPV)
von 140 Millionen US$, abgezinst mit 8%. Die
anfénglichen Kapitalkosten wurden auf 343 Mil-
lionen US$ geschatzt.

Die Forderung soll in einer eigenen Anlage erfol-
gen, groBtenteils mit erneuerbaren Energiequel-
len. Damit konnte GoviEx Uranium eine Menge
Risiko vom Projekt nehmen und kann sich nun
der Projektfinanzierung sowie Abnahmeverein-
barungen widmen.

Madaouela - Entwicklungsstrategie

GoviEx arbeitet fieberhaft an einer Entwick-
lungsstrategie fur Madaouela, um das Projekt
mdglichst bereits ab 2023 in Konstruktion und
ab 2025 in Produktion zu bringen. Besonders im
Fokus steht dabei die Kreditfinanzierung, die
Projektoptimierung und der Abschluss der de-
taillierten technischen Arbeiten sowie der Ab-
schluss entsprechender langfristiger Kaufvertra-
ge und die Selbstfinanzierung durch die Ausga-
be von Aktien.

Madaouela - Explorationspotenzial

Madaouela wird wahrscheinlich Uber weit mehr
Ressourcen verfligen als bisher bekannt. Ob-
wohl bereits mehr als 600.000 Meter gebohrt
wurden, bietet beispielsweise Anou Melle ein
hohes ,Blue Sky“-Potenzial, da sich dieses Li-
zenzgebiet auf derselben geologischen Struktur
wie Cominak und Somair befindet. Im Jahr 2019
erhielt GoviEx eine neue 9-jahrige Explorations-
genehmigung fur etwa 1.547 km2 Explorations-
gebiet.

Mutanga -
Standort, Ressource, Infrastruktur

Mutanga, zu 100 Prozent im Besitz von GoviEx,
liegt etwa 200 Kilometer stidlich der sambischen
Hauptstadt Lusaka, direkt nordlich des Kariba-
sees. Das Projekt verflgt derzeit tber 60 Millio-
nen Pfund U308, verteilt auf die bisher entdeck-
ten Vorkommen Mutanga, Dibwe, Dibwe East,
Gwabe und Njame. GoviEx besitzt fir drei der
finf Konzessionen eine auf 25 Jahre befristete
Bergbaulizenz, die den Abbau im Tagebau und

durch Haufenlaugung erlaubt.

Mutanga - Positive Bewertung der
Rentabilitat

Im November 2017 legte GoviEx seine erste
Rentabilitatsschatzung (PEA) fir Mutanga vor.
Die PEA basiert auf einer Produktion von 11
Jahren mit einer durchschnittlichen Jahrespro-
duktion von 2,6 Millionen Pfund USOB. Die an-
fanglichen Kapitalkosten wurden auf nur 123
Millionen US-Dollar geschétzt. Die betriebli-
chen Barkosten belaufen sich auf etwa 31,10
US-Dollar pro Pfund U,O, und die absoluten
Kosten Uber die Lebensdauer der Mine auf
etwa 37,90 US-Dollar pro Pfund U,O,. Ausge-
hend von einem langfristigen Uranpreis von 58
US$ pro Pfund U,O, ergibt sich ein IRR von
25%. Aktuell arbeitet das Unternehmen an ei-
ner erweiterten Machbarkeitsstudie fir Mutan-
ga. Dabei sollten gleich mehrere Ansatzpunkte
zu einer Verbesserung der oben angegeben
Zahlen fuhren, darunter eine mittlerweile abge-
senkte Royaltyrate von 5% statt 9% sowie ein
gestiegener Uran-Spot-Preis.

Mutanga - Explorationspotential und
Explorationskampagnen 2022

Die Mineralisierung beginnt direkt an der Ober-
flache und ist entlang des Streichens offen. Ob-
wohl die Ressource hoch zu sein scheint, sind
noch nicht alle Bereiche der Konzessionen auf
potenzielle Uranvorkommen untersucht wor-
den. Insbesondere die jeweiligen Endpunkte,
d.h. die Gebiete in der Nahe der westlichen und
Ostlichen Grenzen der Konzessionen, bieten ein
hohes Potenzial flr weitere bedeutende Uran-
vorkommen. Das Feldprogramm fir 2022 um-
fasst 15.500 Meter Infill-Bohrungen mit dem
Ziel, die Dibwe East Ressource von der ab-
geleiteten in die angezeigte Kategorie auf-
zuwerten. GoviEx hat auBerdem 9.000 Meter
Diamantbohrungen in Auftrag gegeben, um
Kernproben fur Uranuntersuchungen zu gewin-
nen, die zur Bestimmung der Uranungleichge-
wichtsfaktoren flir Mutanga Dibwe East und die
Dibwe-Lagerstatten verwendet werden. Als
weiterer Teil des Feldprogramms wird eine hy-
drogeologische Studie durchgeflihrt, um eine

%90

LIEH

URANIUM

45



4,90

Daniel Major, CEO

46

LIEX

URANIUM

zuverldssige Wasserquelle fiir die Anlage zu fin-
den und die Entwasserungsstudien fir die offe-
nen Gruben durchzufihren.

Falea

Falea, das sich zu 100% im Besitz von GoviEx
befindet, liegt in Mali, Westafrika. Es besteht aus
den drei Explorationslizenzen Bala, Madini und
Falea. Bis heute wurde eine Ressourcenbasis
von 30,8 Millionen Pfund USOB, 63 Millionen
Pfund Kupfer und 21 Millionen Unzen Silber
identifiziert. Dies entspricht einer Gesamtres-
source von 38,1 Millionen Pfund Usos—Aquiva—
lent. Das Vorkommen von Gold wurde ebenfalls
im Juli 2020 nachgewiesen. Wie sich zeigte, war
das geophysikalische Programm ein voller Er-
folg. So stieB man unter anderem auf einen gro-
Ben, anrechenbaren Kérper, der sich tber 2 Kilo-
meter Lange und 500 Meter Breite erstreckt. Es
ist wichtig, darauf hinzuweisen, dass bisher nur
5% der insgesamt 225 Quadratkilometer Lizenz-
gebiet auf solche Vorkommen untersucht wur-
den. Darliber hinaus konnte die Mehrzahl der
bekannten Vorkommen noch nicht vollstédndig
abgegrenzt werden.

Zusammenfassung: Machbarkeits-
studie als Game-Changer

Mit einer Ressourcenbasis von tber 200 Millio-
nen Pfund U,O, ist GoviEx zweifelsohne eines
der Schwergewichte in der Uranindustrie. Mada-
ouela, das bei weitem groBte Projekt, ist prak-
tisch produktionsreif. Darliber hinaus konnte die
Mdglichkeit einer wirtschaftlichen Produktion
auch fir Mutanga, das zweite GroBprojekt von
GoviEx, nachgewiesen werden. Fir beide Pro-
jekte sind Machbarkeitsstudien auf den Weg ge-
bracht worden, sodass diese nach aktuellem
Stand bis 2025 bzw. 2027 in Produktion ge-
bracht werden kénnten. Ein zuletzt stark anzie-
hender Uranpreis sowie verbesserte Rahmenbe-
dingungen haben eine Menge an Risiko von den
Projekten genommen. Die jingste Machbar-
keitsstudie konnte eine Menge an Risiko von
Madaouela nehmen und sollte alsbald Investo-
ren ins Boot bringen. Darliber hinaus verflgt Go-
viEx Uber ein sehr erfahrenes und erfolgreiches
Managementteam und starke GroBaktiondre
(Denison Mines, Friedland, Ivanhoe Industries,
Cameco), die daflir sorgen durften, dass GoviEx
zu einer echten Erfolgsgeschichte wird.

Exklusives Interview mit Daniel Major,
CEO von GoviEx Uranium

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

In den letzten zwdélf Monaten haben wir uns da-
rauf vorbereitet, ein Uranproduzent zu werden.
Unser Ziel ist es, vorbehaltlich der Projektfinan-
zierung, im Jahr 2025 Uran zu produzieren. Dies
ist ungeféhr der Zeitpunkt, an dem Prognosen
zufolge die weltweite Nachfrage nach Uran das
Angebot bei weitem Ubersteigen wird, was be-
deutet, dass wir gut aufgestellt sein werden, um
von einem wahrscheinlich steigenden Markt zu
profitieren.

In diesem Jahr haben wir mit der Veréffentli-
chung der Machbarkeitsstudie fir unser Mada-
ouela-Projekt in Niger einen wichtigen Meilen-
stein auf dem Weg zur Erreichung unserer kinf-
tigen Ziele erreicht. Dies ist unser Hauptprojekt,
fur das bereits eine Bergbaugenehmigung erteilt
wurde und das Uber eine der gréBten Uranres-
sourcen der Welt verfugt. Das Projekt hat einen
Nettogegenwartswert (NPV) von 140 Mio. USD
nach Steuern und einen IRR von 13,3 % und
wird Uber einen Zeitraum von 19 Jahren 50,8
Mio. Pfund produzieren, durchschnittlich 2,67
Mio. Pfund pro Jahr. Es ist also ein spannendes

Projekt, und wir freuen uns darauf, es weiterzu-
entwickeln.

Unser zweites Projekt, Mutanga in Sambia, ver-
fugt ebenfalls Uber eine Minengenehmigung
und wir haben seine Entwicklung weiter voran-
getrieben, die etwa zwei Jahre hinter der von
Madaouela zuriickliegt. Wir haben auch ein
Bohrprogramm bei Falea, unserem frilheren Ex-
plorationsprojekt in Mali, durchgeflhrt.

Welches sind die wichtigsten Katalysatoren
fur die nédchsten 6 bis 12 Monate?

Die nachsten zwolf Monate werden flir GoviEx
sehr arbeitsreich und aufregend sein. Der Ab-
schluss der Machbarkeitsstudie in Madaouela
bedeutet, dass wir auf einem noch klareren Weg
sind, im Jahr 2025 ein Produzent zu werden,
vorbehaltlich der Projektfinanzierung.

Die nachsten Schritte fir uns sind die Beschleu-
nigung der Abnahmegespriache und der Pro-
jektfinanzierung. Wir arbeiten seit letztem Jahr
mit Endeavour Financial zusammen, um uns bei
der Schuldenberatung, der Abnahmefinanzie-
rung und der technischen und umweltbezoge-
nen Beratung zu unterstitzen.

Wir haben einen sehr erfahrenen Uranvermark-
ter, der derzeit unsere Abnahmemadglichkeiten
sondiert, und wir haben bereits mehrere Anfra-
gen von Versorgungsunternehmen erhalten. Un-
ser Ziel ist es, GoviEx in diesem Zyklus so glins-
tig wie moglich zu positionieren, um von den
steigenden Uranpreisen voll zu profitieren.

Die Bohrkampagnen bei unseren beiden ande-
ren Projekten werden dazu beitragen, dass un-
ser zweites Projekt mit Minenzulassung, Mutan-
ga, Fortschritte bei der Machbarkeitsstudie
macht. Falea, in Mali, wird sich auf neue Explo-
rationsziele konzentrieren.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Uranmarkt ein?

Die Argumente fur Investitionen in Uran sind sehr
Uberzeugend. Die Uran-Spotpreise sind seit An-
fang des Jahres gestiegen, wobei der Krieg in
der Ukraine zu dieser Rallye beigetragen hat.

Auch wenn sich die politische Landschaft zwei-
fellos auf die Spotpreise auswirkt, sind die
Grundlagen, die den Markt bewegen, immer
noch die gleichen. Jedes Jahr werden 120 Milli-
onen Pfund Uran produziert und 180 Millionen
Pfund verbraucht. Die Differenz, die derzeit Gber
den Sekundarmarkt gedeckt wird, wird jedes
Jahr kleiner.

Wir befinden uns mitten in einer weltweiten
Energiekrise, und wir sehen einen Aufwérts-
druck auf der Nachfrageseite, da viele Lander
nun die Stromerzeugung aus Kernenergie als
Teil ihres sauberen Energiemixes in Betracht
ziehen und die Lebensdauer ihrer bestehenden
Reaktoren verlangern. Wahrend Uber die
SPOT-Preise viel spekuliert wird, liegt unser
Hauptaugenmerk auf soliden, langfristigen Fun-
damentaldaten, und die haben wir hier im Mo-
ment.
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Labrador Uranium ist eine kanadische Berg-
bau-Entwicklungs-Gesellschaft, die sich auf die
Exploration und Entwicklung von Uranprojekten
in Labrador, Kanada, fokussiert. Das Unterneh-
men hat die Projekte Moran Lake und CMB so-
wie das Projekt Notakwanon in Nord-Labrador
erworben. Sowohl auf dem Projekt Moran Lake,
das historische Uranmineralressourcen beher-
bergt, als auch auf dem CMB-Projekt, das an die
Uranlagerstétte Michelin von Paladin Energy an-
grenzt, wurden in der Vergangenheit umfangrei-
che Explorationsarbeiten durchgefihrt, bei de-
nen zahlreiche Ziele mit Uran-, Kupfer- und 10-
CG-artigen Mineralisierungen entdeckt wurden.
Das Projekt Notakwanon ist noch nicht ausrei-
chend erkundet, aber flir Bohrungen bereit. Alle
Projekte wurden und werden im laufenden Jahr
2022 im Mittelpunkt eines aggressiven Explora-
tionsprogramms stehen.

Central Mineral Belt

Der Central Mineral Belt ist ein etwa 260 mal 75
Kilometer umfassender Ressourcenglrtel, der
als sehr reich an Kupfer- und Uranmineralisie-
rungen gilt. Unzahlige Explorationskampagnen
haben in der Historie hunderte von Kupfer-,
Uran-, Silber-, Gold-, Seltene Erden, Eisen- und
Molybdén-Lagerstétten ausgemacht. Der Reich-
tum an unterschiedlichen Rohstoffen Iasst sich
dadurch erklaren, dass der Central Mineral Belt
Uber dem Schnittpunkt von vier groBen geologi-
schen Provinzen liegt innerhalb derer sich be-
deutende magmatische und orogenetische Er-
eignisse abspielten. Urspringlich konzentrierten
sich Explorationsunternehmen vor allem auf das
Kupferpotenzial, wobei die gesamte Region viel
interessanter flr Uran zu sein scheint.

CMB Projekt

Labrador Uraniums CMB Projekt umfasst ein-
schlieBlich des Moran Lake Projekts und des

Mustang Lake Projekts circa 139.000 Hektar. Es
beherbergt mehrere bekannte Uranvorkommen
sowie Uber 140 identifizierte Ziele, die fiir weitere
Explorationskampagnen interessant sind. Zu-
sétzlich dazu konnte Labrador Uranium 307
Claims mit 7.675 Hektar in vier abgesteckten Li-

zenzen erwerben, die wichtige Mineralisierungs-
standorte abdecken.

CMB beherbergt zahlreiche Kupfer-, Gold-, Sil-
ber-, Uran- 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 mehrere
private und 6ffentliche Unternehmen, weswegen
eine groBe Datenbank mit geologischen Daten
verfligbar ist. Das Unternehmen begibt sich da-
mit im laufenden Jahr 2022 auf die Suche nach
Ubersehenen, potenziell groBen Mineralsyste-
men, die durch Standard-, Feld- und Fernerkun-
dungstechniken aus verschiedenen Griinden
wie etwa eine weitgehende Uberdeckung oder
fehlende Bohrungen nicht identifizierbar sind
bzw. waren. Dabei wird sich Labrador Uraniums
erfahrenes Geologenteam unter anderem die
Stratigraphie, Alteration, Verwerfungs- und
Bruchsysteme sowie Faltung und intrusive Kon-
takte genauer ansehen. Eine Analyse von Mine-
ralvorkommen und Explorationsdaten soll dabei
helfen, Trainingsdatensatze zusammenzustellen,
auf denen die Algorithmen des maschinellen
Lernens (ML) trainiert werden kénnen.

Moran Lake Projekt

Das Uran- und Vanadiumprojekt Moran Lake
liegt im westlichen Bereich des CMB Projekts,
etwa 140 Kilometer norddstlich von Happy Val-
ley-Goose Bay. Auf dem Projektgelande wurden
historische Explorationsarbeiten im Wert von
mehr als 25 Millionen CA$ durchgefiihrt. 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, die als
Upper C und Lower C vereint. Die Upper C Zone
enthdlt auch eine Vanadiummineralisierung. Im
Mérz 2011 veréffentlichte ein friiherer Betreiber
eine kombinierte Uran- und Vanadium-Ressour-
censchatzung gemaB kanadischem Ressour-
cenberechnungs-Standard NI43-101. Demnach
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verfligt 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 Fun-
damentaldaten, die auch mit dem Thema saube-
re Energie verbunden sind. Das Projekt und das
Gebiet sind zudem aussichtsreich fiir eine 10-
CG-Mineralisierung  (Eisen-Oxid-Kupfer-Gold),
die dem Stil der BHP-Mine Olympic Dam in Aus-
tralien entspricht. Labrador Uranium arbeitet ak-
tuell an einem Update der Ressourcenschat-
zung. Dazu wurden im Juli 2022 erste Bohrun-
gen gestartet. Insgesamt sollen zundchst 5,5
Millionen CA$ in die Explorationskampagne flie-
Ben. Das Ero6ffnungsprogramm umfasst eine
Bohrkampagne und ein Programm zur Kartie-
rung des Grundgesteins entlang des Uber 20 Ki-
lometer langen Moran Lake Trend. Das aktuelle
Bohrprogramm beinhaltet die Erkundung der
Ausdehnung der bekannten historischen Uran-
vorkommen/Ressourcen und die Eingrenzung
von konzeptionellen Uran- und IOCG-Zielen (Ei-
senoxid-Kupfer-Gold), die aus dem ML abgelei-
tet wurden.

Mustang Lake Projekt

Zu den aktuellen Explorationsarbeiten im CMB-
Gebiet gehdren auch Vorbereitungsarbeiten fur
geophysikalische Bodenuntersuchungen im Ge-
biet Mustang Lake, wo das Ziel darin besteht,

/
Faults interpreted from geophysics and
modeling of historical data
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eine Uranmineralisierung zu finden, die der La-
gerstatte Michelin von Paladin Energy &ahnelt.
Das Mustang Lake Projekt umfasst 256 Claims
mit 6.400 Hektar, liegt im 6stlichen 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 minera-
lisierten Ausbissen besteht. Die Mineralisierung
befindet sich in felsischem bis intermedidrem
vulkanischen Gestein, wobei die felsischen Ge-
steine denen der Mineralisierung in der Lager-
stétte Michelin &hneln. Die eher intermediaren
Gesteine weisen hingegen Ahnlichkeiten mit den
Gesteinen der  Mineralisierung in  der
Lagerstatte Jacques Lake auf. Mustang Lake
beherbergt drei Hauptvorkommen: Mustang
Lake, Irving Zone und Mustang Lake North. Das
Projekt beherbergt zudem eine potenzielle
IOCG-artige Mineralisierung. Historische Dia-
mantbohrungen haben Uranwerte von 0,12 %
USO8 auf 9,11 Metern durchschnitten.

Notakwanon Projekt

Das Notakwanon Projekt liegt im Norden Lab-
radors, etwa 60 Kilometer von der Klste entfernt
und ist aktuell nur Uber Luft zu erreichen. Der
frhere Eigentimer Altius Minerals schloss im
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Jahr 2006 ein Basisexplorationsprogramm ab,
das zur Entdeckung einer in Labrador einzigarti-
gen Uranmineralisierungsart fihrte. Frilhere Ex-
plorationsarbeiten identifizierten eine Ansamm-
lung von Uranlagerstatten mit mehr als 20 Vor-
kommen. Radiometrische Vermessungen durch
Altius Minerals zeigten breite, erhéhte Reaktio-
nen um die Vorkommen herum auf. Es wurden
drei Hauptzonen mit Spuren von hochgradigen
Uranmineralisierungen identifiziert, darunter
Rumble, wo Schirfproben Werte von bis zu
3,49% U,O, und S&geschnittproben von bis zu
0,48% USO8 Uber 2,5 Metern ergaben. Der Be-
reich Oldschool wies Schiirfproben mit bis zu
2,08% U,O, und Notak-1 Schirfproben mit bis
zu 1,81% USO8 auf. Insgesamt handelt es sich
beim Projekt Notakwanon um ein unerprobtes,
bohrbereites Projekt mit mehreren Zielen.

Top-Managementteam

Labrador Uranium verfugt Uber ein Uberaus er-
fahrenes und erfolgreiches Managementteam.

CEO Stephen Keith ist ein erfahrener Ingenieur,
Investmentbanker und Fuhrungskraft mit Gber
20 Jahren Erfahrung in der Rohstoffbranche. Er
hat an Projekten, Finanzierungen, Fusionen und
Ubernahmen in mehr als 20 Landern mit einem
Gesamtvolumen von Uber 2 Milliarden US$ ge-
arbeitet. Er grindete unter anderem Rio Verde
Minerals, das 2013 an eines der gréBten brasili-
anischen Private-Equity-Unternehmen verkauft
wurde.

Executive Chairman Philip Williams hat tber 20
Jahre Erfahrung in der Bergbau- und Finanzbran-
che und ist derzeit President, CEO und Chairman
von Consolidated Uranium. Er verflugt Uber um-
fangreiche Erfahrungen in der Unternehmensent-
wicklung, als Sell-Side-Research-Analyst, im
Fondsmanagement und zuletzt als Managing Di-
rector im Investmentbanking mit Schwerpunkt
auf dem Metall- und Bergbausektor.

CFO Greg Duras ist ein leitender Angestellter mit
Uber 23 Jahren Erfahrung im Rohstoffsektor
in den Bereichen Unternehmensentwicklung,

Finanzmanagement und Kostenkontrolle. Er war
bei mehreren bérsennotierten Unternehmen, da-
runter Savary Gold Corp., Nordic Gold Corp.
und Avion Gold Corp. als CFO téatig und leitete
groBe Unternehmensfinanzierungen. Derzeit ist
er CFO von Emerita Resources Ltd. und Red
Pine Exploration Inc.

Director Richard Patricio ist derzeit President
und CEO von Mega Uranium Ltd. und war zuvor
Executive VP bei Mega Uranium. Er sitzt im Vor-
stand mehrerer erfolgreicher Unternehmen, dar-
unter NexGen Energy Ltd., Toro Energy Ltd. und
ISO Energy Ltd.

Zusammenfassung:
Erste Explorationskampagne kénnte
eine Neubewertung nach sich ziehen

Labrador Uranium konnte sich als Spin-Off von
Consolidated Uranium ein Portfolio an exzellen-
ten Uranprojekten in einem der aufregendsten
zukinftigen Urandistrikte weltweit zusammen-
stellen. Dort hat man in den kommenden Mona-
ten viel vor. Es wurden bis dato 146 Uran +/- 10-
CG-Ziele generiert, von denen 70% als ,hoch
bis mittel“ eingestuft wurden. Die Gesellschaft
wird nun hubschraubergestitzte Felduntersu-
chungen und Probenahmen durchfiihren, um
Prioritdten fur zukunftige Fortschritte zu setzen.
Weiterhin steht ein aktualisierter NI 43-101 Be-
richt fur die Moran Lake C Zone an. Parallel dazu
evaluiert das Unternehmen alle bestehenden
historischen Uranressourcen, um das Potenzial
fur eine Erweiterung zu bestimmen. Weiterhin
steht die Entwicklung eines Programms fir ma-
schinelles Lernen und kinstliche Intelligenz un-
ter Verwendung der gesammelten Daten zur Ge-
nerierung von Zielen auf dem Programm. Erste
Bohrtests auf vorrangigen Zielen kénnten dabei
zu einer Neubewertung der Aktie fihren. Im April
2022 konnte Labrador Uranium mittels einer
Uberzeichneten Finanzierung 10 Millionen CA$
einnehmen, die die anstehenden Explorationsta-
tigkeiten finanzieren und flr einen gesteigerten
Newsflow sorgen werden.

Exklusives Interview mit Stephen Keith,
CEO von Labrador Uranium

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

Es waren arbeitsreiche 12 Monate fir Labrador
Uranium. Wir haben nicht nur ein bedeutendes
Landpaket mit auBerst aussichtsreichen Uran-
zielen von insgesamt Uber 139.000 ha in Lab-
rador erworben, das historische Ressourcen
enthalt, sondern wir haben auch etwa 20 Mio.
C$ aufgebracht und das Unternehmen an die
CSE gebracht.

Heute sind wir in den Vereinigten Staaten (LU-
RAF) und in Deutschland (FRA:EI1) an der Bérse
notiert, sind gut kapitalisiert und fiihren unser
erstes Explorationsprogramm durch.

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

Unsere erste Feldsaison schreitet gut voran, mit
Bohrungen und Kartierungen des Grundge-
steins entlang des Uber 20 Kilometer langen
Moran Lake Trends. Wir haben auch mit den
Vorbereitungen fur die Wiederaufnahme der Ex-
ploration bei Mustang Lake begonnen, das sich
unserer Meinung nach entlang des Streichens
der Lagerstéatte Michelin von Paladin Energy be-
findet. Mit den aktuellen Bohrungen werden
zwei Ziele verfolgt:

1. die Erkundung der Ausdehnung der bekann-
ten historischen Uranlagerstatten/Ressour-
cen und

2. die Erkundung von konzeptionellen Uran-
und 10CG-Zielen (Eisenoxid-Kupfer-Gold),
die aus dem Programm fiir maschinelles Ler-
nen abgeleitet wurden.

Wir haben bereits neue Ziele aus der Arbeit des
maschinellen Lernens generiert und werden wei-
terhin Ziele zu unseren urspriinglichen Explorati-
onsplanen fir 2022 hinzufligen.

Mit einer starken Bilanz sind wir flir die Explora-
tion im nachsten Jahr voll finanziert und wir freu-
en uns darauf, neue Projekte innerhalb des CMB
zu entwickeln und hoffentlich in der Lage zu
sein, Mineralressourcen im Boden abzugrenzen.
Wir verfolgen einen methodischen und mo-
dernen Ansatz, um die Explorationsdaten aus

50 Jahren in diesem umfangreichen Mineralien-
gurtel zu verstehen.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Uranmarkt ein?

Dies ist eine unglaublich spannende Zeit fir un-
seren Sektor. Mit dem Streben nach einer koh-
lenstoffneutralen Wirtschaft ist die Kernenergie
die einzige verninftige Losung fir die Grund-
lastversorgung. Industrie und Stadte bendtigen
Grundlastenergie, die zu 100 % der Zeit verflg-
bar ist.

Hinzu kommt, dass Regierungen und Aufsichts-
behdrden auf der ganzen Welt die Kernenergie
unterstiitzen — von neuen politischen MaBnah-
men und Anreizen in den USA Uber die Erklarung
der Kernenergie zur griinen Energie in der EU bis
hin zu Japan und anderen Landern, die wieder
zum Bau von Kernkraftwerken Ubergehen. Ich
glaube, dass wir am Anfang einer nachhaltigen
Uranzukunft stehen.

Labrador Uranium

ISIN: CA50545P3097
WKN: ASDE7M

FRA: EI

CSE: LUR

Vollsténdig verwéasserte Aktien: 58,1 Mio.

Kontakt:

Telefon: +1-647-557-6640
info@labradoruranium.com
www.labradoruranium.com
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Skyharbour Resources ist ein Uranexplorations-
unternehmen mit Projekten im produktiven Atha-
basca-Becken. Das Unternehmen hat erstklassi-
ge Explorationsprojekte zu attraktiven Bewertun-
gen erworben, die mit einer Gesamtflache von
Uber 400.000 Hektar im gesamten Atha-
basca-Becken liegen. Skyharbour besitzt 100%
des Uranprojekts Moore, auf dem sich die hoch-
gradige Zone Maverick befindet. Die Gesell-
schaft konzentriert sich zwar auf seine Kernstra-
tegie als entdeckungsorientiertes Explorations-
unternehmen, wendet aber vor allem auch das
Prospektionsgeneratormodell an, um die Explo-
ration bei seinen anderen Projekten im Basin vo-
ranzutreiben und zu finanzieren, und hat mehrere
strategische Partner (unter anderem Orano Ca-
nada, Azincourt Energy, Valor Resources, Basin
Uranium und Medaro Mining) ins Boot geholt, die
zuletzt flr erhdhten, positiven Newsflow sorgten.

Moore Lake Uranprojekt -
Beste Lage

Das Vorzeigeprojekt Moore Lake von Skyhar-
bour Resources liegt in der stidéstlichen Region
des Athabasca-Beckens, etwa 15 Kilometer 6st-
lich des Entwicklungsprojekts Wheeler River von
Denison Mines und auf halbem Weg zwischen
der Key Lake Mill und der McArthur River Mine.
Das hochgradige Moore Lake-Projekt besteht
aus 12 aneinandergrenzenden Claims mit einer
Gesamtflache von 35.705 Hektar und wurde von
Skyharbour von seinem groBten strategischen
Aktionér Denison erworben.

Moore Lake Uranprojekt -
Bisherige Explorationserfolge

Skyharbour Resources konnte bereits mit den
ersten beiden Bohrprogrammen eine hochgradi-
ge Uranmineralisierung nachweisen, speziell in
den Zonen Main und Maverick East wurden be-
merkenswerte neue Entdeckungen gemacht. Zu
den Hoéhepunkten der Bohrprogramme gehdrten
20,8% USO8 Uber 1,5 Meter innerhalb eines
5,9-Meter-Abschnitts mit 6,0% U,O,, 5,6% U,O,
Uber 1,8 Meter innerhalb eines 10,7-Meter-Ab-
schnitts mit 1,4 % U,Q,, 2,25 % U,O, tber 3,0
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Meter und 4,17 % U,O, Uber 4,5 Meter ein-

schlieBlich 9,12 % U,O, Gber 1,4 Meter in der
Zone Maverick East. Fortgesetzte Bohrungen
ergaben zusatzliche hochgradige Abschnitte,
einschlieBlich 3,11% U,O, auf 1,8 Metern und
1,33% U308 auf 7,8 Metern. 2019 durchteufte
das Unternehmen erfolgreich eine hochgradige
Mineralisierung in den potenziellen, im Unter-
grund gelegenen Zubringerzonen, einschlieBlich
2,5 Meter mit 2,31 % USOB. Das 2021er Bohrpro-
gramm wurde von Skyharbour Resources rasch
von 3.500 auf 5.000 Meter erweitert und ergab
unter anderem 2,54 % U308[]ber 6,0 Meter sowie
6,80 % UBO8 Uber 2,0 Meter. Im Februar 2022
stieB man abermals auf eine hochkaratige Uran-
mineralisierung von 0,54 % USO8 auf 19,5 Me-
tern, einschlieBlich 4,0 Metern mit 2,07 % U,O,.

Uranprojekt Preston -
Standort und Erkundung

Das Uranprojekt Preston befindet sich im sid-
westlichen Quadranten, direkt auBerhalb des At-
habasca-Beckens in der Region Patterson Lake.
Das Projekt Preston, das sich Uber etwa 70.000
Hektar erstreckt befindet sich in der Néhe
der hochkaratigen Entdeckungen von NexGen
(Arrow) und Fission Uranium (Patterson Lake
South).

Uranprojekt Preston -
Joint Venture mit Orano Canada

Im Marz 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 &stlichen
Teil des Preston-Projekts und erstreckt sich tber
eine Flache von etwa 20.000 Hektar. Azincourt
Uranium hat bis zum Februar 2021 eine 70%ige
Beteiligung am East Preston-Uranprojekt erwor-

ben. Nach mehreren Voruntersuchungen starte-
te Azincourt 2021 ein Bohrprogramm, welches
in drei der funf abgeschlossenen Bohrlécher
anomale und erhéhte Uranwerte ermitteln konn-
te. Zusétzlich wurde eine luftgestitzte, radiome-
trische Studie durchgefiihrt. Eine weitere Bohr-
kampagne wurde im Januar 2022 gestartet. Da-
bei wurden ausgedehnte Alterationen und
Anzeichen von Ost-West-querenden Strukturen
durchschnitten. Die Bohrungen in der K-Zone
haben in allen Léchern eine ausgedehnte hydro-
thermale Hamatit-Alteration durchschnitten,
was darauf hindeutet, dass diese Alterationszo-
ne mindestens 1.200 Meter lang ist. Zudem wur-
de eine Urananreicherung in den Alterationszo-
nen erkannt, die ist ein Zeichen dafir ist, dass
uranhaltige FlUussigkeiten im Alterationssystem
vorhanden waren. Eine Bohrlochprobe ergab
dabei 14,6 ppm Uran und ein Uran/Thorium-Ver-
haltnis von 1,5, das Flnffache der erwarteten
Werte. Azincourt plant nun ein umfangreiches
Bohrprogramm flir den Herbst und Winter 2022-
2023. Das geplante Programm wird etwa 6.000
Meter an Bohrungen in mehr als 20 Diamant-
bohrléchern umfassen.

Hook Lake Projekt —
Optionsvereinbarung mit
Valor Resources

Das Hook Lake Projekt von Skyharbour befindet
sich 60 Kilometer 8stlich der Uranmine Key Lake
und erstreckt sich Uber etwa 26.000 Hektar. Der
Optionsnehmer Valor Resources stieB3 in Schwe-
be- und Gesteinssplitterproben unter anderem
auf 9,2 % U,0,, 4999/t Ag, 5,05% TREO (total
rare earth oxides — Gesamtsumme der Seltener-
doxide), 14,4 % Pb, auf 57,4 % U,O,, 507 g/t Ag,
3,68 % TREO, 14,5 % Pb sowie auf 46,1 %
U,0,, 435 g/t Ag, 2,88 % TREO, 8,8 % Pb. Im
Januar 2022 startete der Bau eines Explorati-
onscamps und eine erste Bohrkampagne. Drei
der Bohrlécher in der S-Zone wiesen dabei eine
erhdhte Radioaktivitdt und damit verbundene Al-
terationen unterschiedlicher Breite auf. Ein
Bohrloch durchschnitt eine Zone mit erhéhter
Radioaktivitat und Alteration in einer Tiefe von
104,3 bis 108,0 Metern. Im Laufe des Jahres
2022 identifizierte die Gesellschaft insgesamt 11

weitere Uranziele.

Yurchison Projekt -
Optionsvereinbarung mit
Medaro Mining

Das 55.934 Hektar groBe Yurchison Projekt wur-
de im November 2021 an Medaro Mining Corp.
veroptioniert. Historische Schuirfungen in der
Nahe alter Graben ergaben bedeutende Uran-
(zwischen 0,09 % und 0,30 % U,0,) und
Molybdanmineralisierungen (zwischen 2.500
ppm und 6.400 ppm Mo). Zwei historische Boh-
rungen unterhalb der Graben ergaben stark ano-
male Molybdéanwerte von bis zu 3.750 ppm und
anomale Uranwerte von bis zu 240 ppm. Das
Grundstlick weist ein hohes Entdeckungspoten-
zial sowohl fur Uranmineralisierungen im Grund-
gestein als auch fir Kupfer-, Zink- und Molyb-
dé&nmineralisierungen auf. Medaro hat jlingst
eine erste 7.117 Kilometer umfassende geophy-
sikalische Untersuchung aus der Luft durchge-
fuhrt.

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-
stick im fortgeschrittenen Stadium, auf dem
zahlreiche aussichtsreiche Zielgebiete und meh-
rere hochgradige Uranvorkommen sowie Bohr-
lochabschnitte identifiziert wurden. Das Grund-
stlick liegt zentral zwischen der Key Lake Mihle
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. Mittels verschiedener Zahlun-
gen und Explorationsausgaben kann Skyhar-
bour Resources seinen Anteil an Russell Lake
auf bis zu 100% erhdhen.

Mann Lake Projekt -
Optionsvereinbarung mit
Basin Uranium

Das Projekt Mann Lake grenzt an das gleich-
namige Joint-Venture-Projekt zwischen Ca-
meco, Denison und Orano. Es ist strategisch
glnstig gelegen, etwa 25 Kilometer siidwest-
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lich von Camecos McArthur-River-Mine und
15 Kilometer nordéstlich von Camecos Millen-
nium-Uranlagerstatte. Im April 2022 startete
der Partner Basin Uranium, der eine Earn-
In-Option zum Erwerb von 75% besitzt, eine
erste Explorationskampagne auf Mann Lake,
die unter anderem 3.000 Bohrmeter umfasste.
Dabei stieB das Unternehmen unter anderem
auf 323 ppm USO8 Uber 0,5 Meter, die 30 Meter
unterhalb der Diskordanz innerhalb eines
breiteren 7,2-Meter-Abschnitts mit anomaler
Uran- und Graphitmineralisierung durchschnit-
ten wurden. Zudem stie3 man auf signifikante
Spuren von Seltenen Erden, einschlieBlich ei-
nes Spitzenwertes von 5.028 ppm uUber 0,5
Meter innerhalb eines breiteren 50-Meter-Ab-
schnitts mit anomaler Mineralisierung, der 20
Meter unterhalb der Diskordanz begann. Basin
Uranium Corp. konnte jingst den Abschluss
einer bodengestiitzten Gravitationsuntersu-
chung und einer mobilen elektromagnetischen
und magnetischen MT- Untersuchung aus der
Luft sowie den Start einer neuerlichen Bohr-
kampagne bekanntgeben.

Zusammenfassung:
Standige News in den kommenden
Monaten zu erwarten

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 finanzieren und teilweise erhebliche
Mehrwerte schaffen. Gleich mehrere Unterneh-
men glanzten dabei zuletzt mit echten Volltref-
fern, die nicht nur Uran, sondern auch Seltene
Erden hervorbrachten. Skyharbours Hauptziel
ist es, den Aktionarswert durch neue Mineralfun-
de, engagierte langfristige Partnerschaften und
die Férderung von Explorationsprojekten in geo-
politisch gunstigen Jurisdiktionen zu maximie-
ren. Das Unternehmen erhielt durch die Aus-
Ubung von Warrants seit Juni 2021 insgesamt
mehr als 3 Millionen CA$ und durch die Ausgabe
von Aktien weitere 4 Millionen CA$ an frischen
Mitteln und ist damit exzellent finanziert.

Exklusives Interview mit Jordan Trimble,
CEO von Skyharbour Resources

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

Das vergangene Jahr war fir Skyharbour ein
Jahr der Umwaélzung, denn es wurde eine wich-
tige Transaktion mit Rio Tinto abgeschlossen,
durch die Skyharbour bis zu 100 % des Uran-
projekts Russell Lake erwerben kann und Rio als
strategischer Anteilseigner einsteigt. Russell
Lake ist ein erstklassiges Explorationsgrund-
stliick, das an das unternehmenseigene Uran-
projekt Moore angrenzt und strategisch gunstig
zwischen der Mine McArthur River und der Key
Lake Mill liegt. Das groBe Grundstiick beher-
bergt hochgradiges Uran in historischen Bohrl6-
chern und verfugt Uber zahlreiche grundstiicks-

weite Ziele mit dem Potenzial, neue Entdeckun-
gen zu machen. Dartber hinaus haben
Skyharbour und seine Partnerunternehmen das
Uranprojektportfolio des Unternehmens im At-
habasca-Becken erweitert, das im Jahr 2022 auf
Uber 450.000 Hektar ausgedehnt wurde. Auf
dem zu 100 % unternehmenseigenen Vorzeige-
projekt Moore schloss Skyharbour mehrere
Bohrprogramme mit anhaltendem Erfolg und
hochgradigen Bohrergebnissen ab. Im Rahmen
seiner Tatigkeit als Schiirfstellenbetreiber haben
Skyharbours Partner Orano, Azincourt Energy,
Valor Resources, Basin Uranium und Medaro
Mining die Projekte Preston, East Preston, Hook
Lake, Mann Lake bzw. Yurchison weiter voran-
getrieben.

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

Die wichtigsten kommenden Katalysatoren fir
Skyharbour werden die ersten, vollstédndig finan-
zierten Bohrungen auf dem neu erworbenen
Projekt Russell Lake, zusatzliche Bohrungen auf
dem Projekt Moore sowie Explorations- und
Bohrarbeiten auf den von Partnern finanzierten
Projekten sein. Die nachsten zwéIf Monate wer-
den voraussichtlich die groBte kombinierte
Bohrkampagne sein, die das Unternehmen und
seine Partnerunternehmen je durchgefiihrt ha-
ben.

Skyharbours Partner Azincourt bohrt weitere
6.000 m bei East Preston und plant weitere
Feldarbeiten bis 2023. Valor Resources plant
ebenfalls zusétzliche Bohrungen bei Hook Lake
und Basin Uranium hat mit einem 4.000 m lan-
gen Phase-lI-Bohrprogramm bei Mann Lake be-
gonnen. Medaro plant ein erstes Bohrprogramm
bei Yurchison, nachdem die Bohrziele im Jahr
2022 verfeinert wurden. All diese Explorationen
und Bohrungen im Jahr 2023 werden flir Skyh-
arbour einen reichhaltigen Nachrichtenfluss und
Katalysatoren erzeugen.

SchlieBlich wird Skyharbour weiterhin sein Mo-
dell zur Generierung von Schirfrechten umset-
zen, indem es Projekte zu attraktiven Bewertun-
gen erwirbt und Partnerunternehmen zur Weiter-
entwicklung dieser sekundaren Projekte
hinzuzieht. Das Unternehmen beabsichtigt, sein
aktuelles Uranprojektportfolio in diesem Jahr mit
weiteren Anlagen zu erweitern.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Uranmarkt ein?

Der Uranmarkt tendiert mit steigenden Uranprei-
sen und besserer Stimmung nach oben. Beden-
ken hinsichtlich der Versorgungskette, geopoliti-
sche Konflikte, Kernkraftwerke mit auslaufen-
den Vertragen und neue Finanzunternehmen wie
SPUT, die physisches Material auf dem Spot-
markt kaufen, tragen zu einer bereits ange-
spannten Angebotsseite bei. Auf der Nachfra-
geseite bemuhen sich viele Lander um die Errei-
chung von Kohlenstoffreduktionszielen, die sich
auf die Kernenergie als einzige Quelle fir saube-
ren Grundlaststrom stiitzen werden. Diese soli-

den Fundamentaldaten dirften einen weiteren
Aufschwung des Sektors im Jahr 2023 beglins-
tigen.

Bemerkenswerte jlingste Entwicklungen:

e EU nimmt Kernkraft in die Taxonomie fir
nachhaltige Finanzen auf

* Die weltweiten Energiekrisen zwingen die
Lander dazu, ihre Energiepolitik zu Gberden-
ken, wobei die Kernenergie eine Lésung dar-
stellt

e Sldkoreas neue Regierung will, dass die
Kernenergie die Kohleenergie Uberholt

e Japan will stillgelegte Reaktoren wieder in
Betrieb nehmen und die Lebensdauer beste-
hender Reaktoren angesichts steigender
Energiekosten verldngern

* Die USA verabschieden den Inflation Reduc-
tion Act of 2022, der die Rolle der Kernener-
gie fur saubere Energie starkt.

*  SMR gewinnen an Zugkraft und erhalten fi-
nanzielle Unterstitzung aus dem privaten
und 6ffentlichen Sektor

Skyharbour Resources Ltd.

AN A

vome Mspivsiegn

ISIN: CA8308166096

WKN: A2AJ7J

FRA: SC1P

TSX-V: SYH

OTCQB: SYHBF

Vollsténdig verwésserte Aktien: 182 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 Stdtexas und in Wyoming besitzt Uranium
Energy Hub-and-Spoke-Betriebe, die eine Uran-
férderung binnen weniger Monate garantieren.
Darlber hinaus kontrolliert das Unternehmen
eine Pipeline von Uranprojekten in Kanada
(durch die jiingste Ubernahme von UEX Corp.)
und Paraguay und eines der hochgradigsten
und gréBten unerschlossenen Ferrotitanvor-
kommen der Welt, das sich in Paraguay befin-
det.

Hub-and-Spoke-Betrieb in Texas

Uranium Energy besitzt mehrere Uranprojekte
sowie eine Verarbeitungsanlage in Sudtexas.
Das In-situ Recovery (ISR) Projekt Palangana ist
vollstandig 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
fir die Produktion lizenziert und liegt wie Palan-
gana in der Nahe der Verarbeitungsanlage Hob-
son in Sudtexas. Es verfligt 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 Katego-
rie.

Das groBte ISR-Projekt von UEC in Sidtexas ist
Burke Hollow und umfasst rund 20.000 Acres.
Burke Hollow verfiigt Uber eine abgeleitete Res-
source von 7,09 Millionen Pfund U\?O8 und befin-
det sich etwa 50 Meilen von Hobson entfernt. Seit
2019 fihrte Uranium Energy mehrere Bohrkam-
pagnen in Burke Hollow durch, die Abgrenzungs-
bohrungen und die Installation von Uberwa-
chungsbohrungen umfasste, um das Projekt wei-
ter in Richtung Urangewinnung voranzubringen.

Die Produktionsanlage Hobson in Sidtexas ist
eine voll lizenzierte Verarbeitungsanlage mit ei-
ner Kapazitét von 2 Millionen Pfund U,O, pro

Jahr. Die Anlage wurde vollsténdig renoviert und
ist auf dem neuesten Stand der Technik. UEC
hat einen Antrag auf Anderung der Lizenz ge-
stellt, um die lizenzierte Kapazitat auf 4 Millio-
nen Pfund U,O, pro Jahr zu erhéhen. Hobson
dient als Drehscheibe in der Hub-and-
Spoke-Strategie des Unternehmens, in der
Uran aus den verschiedenen kostengtinstigen
ISR-Minen in Sldtexas verarbeitet wird.
Insgesamt verfugt 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 verfugt Uber eine groBe NI
43-101-Ressource von 26 Millionen Pfund U,O,
in der M&l-Kategorie. Eine 2014 durchgeflhrte
Vormachbarkeitsstudie bestétigte, dass Reno
Creek ein &uBerst wirtschaftliches Projekt mit
niedrigen Kapital- und Betriebskosten ist. Insge-
samt zahlte Uranium Energy weniger als 25 Mil-
lionen US-Dollar fur dieses vollstandig lizenzier-
te ISR-Projekt mit einer Ressource von etwa
27,5 Millionen Pfund U,Q,, zuzlglich des nun
vollstédndig integrierten Reno Creek North-Pro-
jekts, das im November 2017 erworben wurde.
Daruber hinaus verflgt das Projekt noch utber
ein viel héheres Explorationspotenzial.

Zusétzlich dazu lasst sich das ISR-Projekt
Christensen Ranch mit vier vollstandig installier-
ten Bohrléchern und sechs weiteren genehmig-
ten 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 geschéatzten gemessenen und
angezeigten Ressourcen und 4,3 Millionen
Pfund U,O, in historisch geschatzten abgeleite-
ten Ressourcen mit betrdchtlichem Wachstum-
spotenzial.

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

Kanadische Projekte

Durch die Akquisition von UEX Corp. erhielt
Uranium Energy 2022 Zugriff auf mehrere hoch-
karétige Projekte in Kanada. Das kanadische
Portfolio besteht aus 29 Uranprojekten, die
wichtige Gebiete im produzierenden Osten und
im erschlieBenden Westen des produktiven At-
habasca-Beckens abdecken. 5 der 29 Projekte
befinden sich im fortgeschrittenen Ressourcen-
stadium und sind bereits in starken Joint-Ven-
ture-Partnerschaften mit etablierten Uranberg-
bauunternehmen eingebunden. Zu diesen Pro-
jektanteilen zahlen unter anderem eine 49,1%ige
Beteiligung an Shea Creek, derzeit eine der
gréBten unerschlossenen Lagerstatten im Atha-
basca-Becken, die 67,6 Millionen Pfund U,O,.
an angezeigten und 28,1 Millionen Pfund U,O,

an abgeleiteten Ressourcen beherbergt. Ferner
eine 100%ige Beteiligung an Horseshoe-Raven,
einem Tagebauprojekt, das nur 4 Kilometer von
Camecos Rabbit Lake Mill entfernt liegt und
37,4 Millionen Pfund U,0, an angezeigten Res-
sourcen besitzt. Sowie eine 82,8%ige Beteili-
gung an Christie Lake, einer Anlage im Ressour-
censtadium im Athabasca-Becken, die 20,4
Millionen Pfund U,O, an abgeleiteten Ressour-
cen beherbergt und von der jlingst 68,7% U,O,e
Uber 2,1 Meter vermeldet wurden.

Das 30. kanadische Projekt, das Uranium Ener-
gy bereits besaB, ist das Diabase-Projekt, das
am sudlichen Rand des Uranbezirks im Atha-
basca-Becken liegt. Das Projekt erstreckt sich
Uber 21.949 Hektar Land und Uberlagert einen
sehr aussichtsreichen regionalen Korridor, der
weniger als 75 Kilometer von Camecos Betrieb
Key Lake entfernt liegt. Uranium Energy zahlte
insgesamt nur etwa 500.000 US-Dollar fur den
Erwerb, ein Schnédppchenpreis, wenn man be-
denkt, dass in der Vergangenheit mehr als 20
Millionen US-Dollar in die Exploration auf dem
Grundstlick investiert wurden, darunter Uber

U=C

Uranium Energy Corp

Die Produktionsanlage Hobson

wurde vollstandig renoviert und ist

auf dem neuesten Stand der
Technik.

(Quelle: Uranium Energy)
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21.000 Meter Diamantbohrungen, geophysikali-
sche Untersuchungen und Daten aus Oberfla-
chenproben.

Titan-Projekt Alto Parana

Im Juli 2017 erwarb Uranium Energy die CIC
Resources (Paraguay) Inc. und konsolidierte da-
mit mehr als 70.000 Hektar Land, die das Pro-
jektgebiet in Paraguay umfassen, in dem das
Titanprojekt Alto Parana und seine Pilotanlage
angesiedelt sind. Vor der Ubernahme hatten
CIC Resources und der ehemalige Joint-Ven-
ture-Partner Tronox etwa 25 Millionen Dollar in
das Projekt investiert. Das Titanprojekt Alto Pa-
rana ist ein fortgeschrittenes Explorationspro-
jekt, das sich im Osten Paraguays in den Depar-
tements Alto Parana und Canindeyu befindet.
Das Grundstuck erstreckt sich Uber eine Flache
von 70.498 Hektar mit finf Abbaugenehmigun-
gen.

Im September 2017 konnte Uranium Energy sei-
ne eigene Ressourcenschéatzung fur Alto Parana
verdffentlichen. Die gesamte abgeleitete Res-
source wurde auf 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 % geschatzt, womit Alto
Parana eine der groBten bekannten und
hdchst-gradigen Ferrotitanlagerstatten der Welt
ist. Uranium Energy plant, das Projekt irgend-
wann in der Zukunft zu monetarisieren. Da der
Titanmarkt in Kirze ein Versorgungsdefizit auf-
weisen wird, wird erwartet, dass sich groBe Pro-
duzenten flr das Projekt interessieren werden.

Weitere potenzielle Spitzenprojekte
in der Pipeline

Zusatzlich zu den oben aufgefiihrten Projekten
verflgt Uranium Energy Uber eine Reihe weite-
rer hervorragender Projekte. So zum Beispiel
das Anderson-Projekt in Arizona, welches min-
destens 32 Millionen Pfund U,O, beherbergt
und eine durchschnittliche Produktion von mehr
als einer Million Pfund pro Jahr aufweisen kénn-
te, bei einer Gesamtproduktion von 16 Millionen
Pfund Uran Uber eine 14-jdhrige 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 Sudtexas sehr dhnlich 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, geméB den Kriterien von NI 43-101.

Kauf von physischem Uran und
Beteiligung an Uranium Royalty

Um eine mdgliche Nachfragellcke bis zum Re-
Start der eigenen Produktion ausgleichen zu
kénnen, kaufte Uranium Energy seit Mérz 2021
insgesamt rund 5 Millionen Pfund US-amerikani-
schen Urans zu einem Preis von etwa 38 US$ je
Pfund. Zudem besitzt Uranium Energy 15 Millio-
nen Aktien an Uranium Royalty, die zu einem
Durchschnittspreis von 1,09 $ erworben wurden.

Zusammenfassung:
Perfekt vorbereitet fir die kommende
Uran-Férderung in den USA

Uranium Energy verfiigt mit der jiingsten Uber-
nahme Uber nunmehr zwei voll lizenzierte,
kostengtinstige ISR-Hub-and-Spoke-Betriebe in
Sudtexas und Wyoming mit einer derzeitigen
Kapazitat von 6,5 Millionen Pfund U,O, pro Jahr.
Mit seinen kostenglnstigen ISR-Projekten in
Texas und Wyoming ist Uranium Energy damit
ideal positioniert, um das angekundigte 10-jahri-
ge Uranreserveprogramm der US-Regierung zu
beliefern, das Uber ein Gesamtbudget von 1,5
Milliarden US-Dollar fir den Kauf von im Inland
gewonnenem Uran verflgt. Dafir hat man im
Laufe des Jahres 2022 bereits ein Gebot abge-
geben. Bis zur eigentlichen Wiederaufnahme der
Férderung kann man die zukinftige Nachfrage
durch die jungst gesicherten Lagerbesténde be-
dienen. Seit Januar 2022 ist Uranium Energy
schuldenfrei, besitzt Uber 120 Millionen US$ an
liquiden Mitteln und ist dabei bestens aufge-
stellt, um in Klrze die Uran-Férderung in den
USA wieder hochzufahren und von steigenden
Uranpreisen zu profitieren.

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

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

Das Geschéftsjahr 2022 war fur UEC ein wirklich
transformatives Jahr. Wir investierten fast 400
Mio. US$ in das Wachstum unseres Unterneh-
mens mit zwei wertsteigernden Ubernahmen,
der Erweiterung unseres physischen Portfolios
und der Entwicklung neuer ISR-Produktionska-
pazitaten. Unsere Bilanz ist schuldenfrei und
verfiigt Uber Barmittel und liquide Mittel in Hohe
von 175 Mio. US$, was uns die finanzielle Starke
verleiht, Projekte bis zur Produktion voranzutrei-
ben und weitere wertsteigernde Ubernahmen zu
unterstiitzen. Das strategische Ziel von UEC ist
es, das Unternehmen weiter auszubauen und zu
einem filhrenden Anbieter von kostenglinstigem
Uran, einem griinen Energietrager, aus bewéhr-
ten, politisch stabilen und bergbaufreundlichen
L&ndern zu machen.

UEC hat einen einzigartigen zweigleisigen An-
satz entwickelt: 1) eine kurzfristige ISR-Produkti-
on in den USA und 2) eine hochgradige konven-
tionelle Explorations- und Entwicklungspipeline
in Kanada. Unser US-amerikanisches ISR-Port-
folio ist um zwei Hub-and-Spoke-Produktions-
plattformen in Wyoming und Texas herum auf-
gebaut, die Amerikas gréBte Ressourcenbasis
von vollstdndig genehmigten Projekten und zwei
vollstandig gebauten und in Betrieb befindlichen
Verarbeitungsanlagen enthalten. Die ISR-Projek-
te in Wyoming und Texas verfiigen nun Uber 75
Millionen Pfund an gemessenen und angezeig-
ten Ressourcen und 25 Millionen Pfund an ab-
geleiteten Ressourcen. Unser kanadisches
hochgradiges konventionelles Geschaft besteht
aus 29 Projekten, von denen sich 5 im fortge-
schrittenen Ressourcenstadium befinden und
bereits in starken Joint-Venture-Partnerschaften
eingebunden sind. Die Projekte im kanadischen
Athabasca-Becken gehdren weltweit zu den
hochwertigsten im konventionellen Bergbau.

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

Die wichtigsten Katalysatoren fiir Uran und Kern-
energie spielen sich vor unseren Augen ab. So-
wohl die gescheiterte griine Energiewende als
auch die russische Invasion in der Ukraine haben

die Akzeptanz und den Bedarf an sicherer, zuver-
lassiger und kohlenstofffreier Kernenergie in der
globalen Energiepolitik gestérkt. Die Kernenergie
kann auch die Energieunabhéngigkeit gewahr-
leisten, um sich von La&ndern wie Russland und
China zu l6sen, die unsere Energiesicherheit ge-
féhrden. Im Einklang mit globalen Trends planen
wir auBerdem die Veréffentlichung des ersten
Nachhaltigkeitsberichts von UEC, der das Um-
welt-, Sozial- und Governance-Programm des
Unternehmens und die erfolgreichen Initiativen
im Jahr 2023 beleuchten wird.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf
dem Uranmarkt ein?

Die globalen Megatrends Elektrifizierung und
Dekarbonisierung, Energiesicherheit und -unab-
héngigkeit sowie die schnell wieder ins Gleich-
gewicht kommenden Fundamentaldaten von
Angebot und Nachfrage deuten auf die besten
Aussichten fir die Kernenergie und den Uran-
markt seit Jahrzehnten hin.

Uranium Energy Corp.

vome Miec 20

ISIN: US9168961038

WKN: AOJDRR

FRA: U6Z

NYSE:UEC

Vollsténdig verwéasserte Aktien: 300,7 Mio.

Kontakt:

Telefon: +1-361-888-8235
info@UraniumEnergy.com
www.UraniumEnergy.com
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Uranium Royalty Corp. ist eine kanadische Ge-
sellschaft, die sich auf die Partizipierung an stei-
genden Uranpreisen durch strategische Investi-
tionen in Uranbeteiligungen, einschlieBlich Roy-
alties, Streams, Fremd- und Eigenkapital in
Uranunternehmen, sowie durch physische Uran-
geschéfte, fokussiert. Uranium Royalty ist das
erste Unternehmen, das das erfolgreiche Royal-
ty- und Streaming-Geschéftsmodell ausschlieB-
lich auf den Uran-Sektor anwendet. Das Portfo-
lio umfasst Beteiligungen an mehr als 15 Ent-
wicklungs-, fortgeschrittenen, genehmigten und
bereits produzierenden Uranprojekten in mehre-
ren Jurisdiktionen. Zum Portfolio gehért auch ein
hoher Bestand an physischem Uran, welcher
sofort monetarisiert werden kénnte.

Athabasca Basin Royalties

Im Athabasca Basin halt Uranium Royalty 5 aus-
sichtsreiche Royalties.

McArthur River

Die McArthur Ricer Mine gilt als die hdchst-gra-
digste Uranmine der Welt und befindet sich der-
zeit im Besitz eines Joint Ventures zwischen Ca-
meco (69,805%) und Orano (30,195%). Zusam-
men mit der Key Lake Mill, die eine Lizenz zur
Produktion von 25 Millionen Pfund U,O, pro Jahr
besitzt, befindet sie sich aktuell im Wartungs-
und Erhaltungsmodus. McArthur River verfligt
Uber fast 400 Millionen Pfund U,O, an Reserven
und soll wieder online gehen, sobald sich der
Uran-Spot-Preis weiter nach oben bewegt. Ura-
nium Royalty halt eine 1%ige Gross Overriding
Royalty (Vorrangige Bruttolizenzgebihr) auf ei-
nen 9%igen Anteil.

Cigar Lake/Waterbury/Dawn Lake

Die Partner des Cigar Lake Joint Ventures sind
derzeit Cameco (50,025%), Orano Canada Inc.
(87,1%), Idemitsu Canada Resources Ltd.
(7,875%), und TEPCO Resources Inc. (5%). Ci-
gar 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 Lizenzgebuhrensatz wird in Zukunft
auf 10% angepasst, sobald die Produktion von
200 Millionen Pfund U,O, aus den kombinierten
Lizenzgebieten der Projekte Dawn Lake und Wa-
terbury/Cigar erreicht wird (93 Millionen Pfund
wurden laut Camecos Angaben bisher produ-
ziert).

Roughrider

Bei Roughrider handelt es sich um ein weit ent-
wickeltes Untertage-Vorkommen, das Rio Tinto
Canada gehort. Es verfigt Uber etwa 58 Millio-
nen Pfund U,O, an Reserven. Uranium Royalty
halt eine 1,97%ige Net-Smelter-Royalty an
Roughrider.

Russell Lake

Bei Russell Lake handelt es sich um ein Explora-
tionsprojekt, welches von Skyharbour Resour-
ces entwickelt wird. Es besteht aus den Projek-
ten Russell Lake und Russell South und liegt
zwischen 15 und 60 Kilometer von der Key Lake
Mill entfernt. Russell Lake umfasst etwa 72.000
Hektar Lizenzgebiet auf sehr aussichtsreichem
Grund. Uranium Royalty halt eine 1,97%ige
Net-Smelter-Royalty an Russell Lake.

Diabase

Bei Diabase handelt es sich um ein friihes Ex-
plorationsprojekt, das von Uranium Energy ent-
wickelt wird. Es liegt Uber einem sehr aussichts-
reichen regionalen Korridor, 8hnlich dem Patter-
son Lake Korridor, der die Lagerstatten Arrow
und Triple R beherbergt. Es umfasst etwa 22.000
Hektar Lizenzgebiet auf sehr aussichtsreichem
Grund. Uranium Royalty hélt eine 3%ige Gross
Revenue Royalty (Bruttoeinnahmen Lizenzge-
buhr) an Diabase.

US-ISR-Royalties

In den USA hélt Uranium Royalty 4 Royalties an
ISR-Projekten

Reno Creek

Reno Creek gehort Uranium Energy und liegt in
Wyoming. Das Projekt ist vollstdndig genehmigt,
verfiigt Gber Ressourcen von 26 Millionen Pfund
U,O, und ist bereit fir die Konstruktion. Im Au-
gust 2019 erklarte Uranium Energy, dass eine
unabhéngige PFS-Studie eingeleitet wurde, um
eine Bauentscheidung zu beschleunigen. Urani-
um Royalty hélt einen 0,5%igen Net Present In-
terest an Reno Creek.

Church Rock

Church Rock liegt in New Mexico und befindet
sich im Besitz von Laramide Resources. Es lie-
gen mehrere Genehmigungen fir das Projekt
vor, das derzeit zusatzliche Feldarbeiten und
Studien durchlauft, die zu einem aktualisierten
PEA-Bericht fihren sollen. Church Rock verfiigt
Uber abgeleitete Ressourcen von rund 50 Millio-
nen Pfund U,O,. Uranium Royalty halt eine
4 %ige Net-Smelter-Royalty an Church Rock.

Dewey-Burdock

Dewey-Burdock liegt in South Dakota und wird
von Azarga Uranium entwickelt. Die jungste
PEA schétzt einen NPV nach Steuern mit einem
Abschlag von 8% von 147,5 Millionen US$ bei
einem konstanten Preis von 55 US$ pro Pfund.
Die direkten Betriebskosten liegen demnach bei
nur 10,46 US$ pro produziertem Pfund, ohne
Lizenzgebuhren, Abfindungen und Naturschutz-
steuern. Dewey-Burdock verfigt Uber rund
17 Millionen Pfund U,O,. Uranium Royalty halt
ein 30%iges Net Present Interest an Dewey-
Burdock.

Lance
Lance liegt in Wyoming und wird von Peninsula

Energy betrieben. Das Projekt beherbergt tber
53 Millionen Pfund U,O,. Uranium Royaltys

5%ige Gross Revenue Royalty deckt einen Teil
der Kendrick- und Barber-Konzessionsgebiete
ab. Die Produktion ist derzeit ausgesetzt, da das
Projekt auf eine neue Abbaumethode umgestellt
wird. Aktuell l4uft eine Testphase. Im August
2022 konnte man dartber hinaus eine positive
Machbarkeitsstudie fiir Lance vorlegen.

US-Royalties -
konventionelle Projekte

Neben den Royalties auf ISR-Projekte besitzt
Uranium Royalty in den USA 4 weitere Royalties
fir konventionelle Projekte.

Anderson

Anderson liegt in Arizona und gehért Uranium
Energy. Das Projekt, an dem Uranium Royalty
eine 1%ige Net-Smelter-Royalty hélt, beher-
bergt 29 Millionen Pfund U,O, an Ressourcen.
Eine vorldufige wirtschaftliche Bewertung ergab
einen Kapitalwert nach Steuern (abgezinst mit
10%) von 101,1 Millionen US$ bei einem festen
Uranpreis von 65 US$ pro Pfund. Die durch-
schnittlichen Betriebskosten wahrend der Le-
bensdauer der Mine wurden auf 30,68 US$ pro
enthaltenem Pfund geschétzt.

Slick-Rock

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

Workman Creek

Workman Creek liegt in Arizona und gehért Ura-
nium Energy. Die Liegenschaft verfigt Uber um-
fangreiche historische Daten, bestehend aus
400 Explorations- und ErschlieBungsbohrun-
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gen, geologischen Kartierungen, regionalen und
detaillierten geochemischen, petrographischen,
mineralogisch-paragenetischen und metallurgi-
schen Studien. Bis dato konnten 5,5 Millionen
Pfund U,O, an Ressourcen nachgewiesen wer-
den. Uranium Royalty halt eine 1%ige Net-Smel-
ter-Royalty.

Roca Honda

Roca Honda gehért Energy Fuels und liegt in
New Mexico. Uranium Royalty halt eine 4%ige
Gross Revenue Royalty. Das Gebiet der Sektion
17 verflgt Uber einen teilweise erschlossenen
vertikalen Minenschacht und eine Transport-
straBe. Energy Fuels plant, das von der Lizenz-
gebilihr abgedeckte Gebiet der Sektion 17 in die
Genehmigungsbemihungen des Unterneh-
mens zu integrieren.

Langer Heinrich

Langer Heinrich ist eine ehemals produzierende
Uranmine in Namibia. Der Betreiber Paladin
Energy teilte Ende 2021 mit, dass die Wiederin-
betriebnahme der Mine Langer Heinrich nur
dann in Betracht gezogen wird, wenn zusétzli-
che langfristige Vertrage mit ausreichender Lauf-
zeit und ausreichendem Wert abgeschlossen
werden. Zwei mittlerweile geschlossene Abnah-
mevertrage sowie eine 200 Millionen U$-Finan-
zierung trugen dazu bei, dass Langer Heinrich in
absehbarer Zeit wieder in Produktion gebracht
werden wird. Langer Heinrich beherbergt rund
120 Millionen Pfund U,O, an Ressourcen. Urani-
um Royalty erhélt fur jedes produzierte Kilo-
gramm 0,12 AUS$ als Produktionsroyalty.

Michelin

Michelin ist ein weit fortgeschrittenes Uranpro-
jekt in der kanadischen Provinz Labrador. Der
Betreiber Paladin Energy erwarb Michelin im
Jahr 2011 fir 260,9 Millionen CA$. Michelin ist
ein Projekt mit geringem technischen Risiko in
einem erstklassigen Urangebiet. Das Projekt
beherbergt rund 127 Millionen Pfund U,0O, an
Ressourcen. Uranium Royalty halt an Michelin
eine 2%ige Gross Revenue Royalty.

Beteiligung an Yellow Cake pic und
physische Urankaufe

Neben den genannten Beteiligungen an Uran-
projekten, besitzt Uranium Royalty auch 7,5 Mil-
lionen Aktien von Yellow Cake plc. Uranium Roy-
alty besitzt die Option, zwischen Januar 2019
und Januar 2028 Uran im Wert von bis zu 31,25
Millionen US$ von Yellow Cake zu erwerben,
wovon man bereits Uran im Wert von 10 Millio-
nen US$ erworben hat. Uranium Royalty hat da-
riber hinaus eine Option, sich an allen zukinfti-
gen Uran-Lizenzgebiihren und -Streamtransak-
tionen, die Yellow Cake verfolgt, auf einer
50:50-Basis zu beteiligen.

Aktuell hat Uranium Royalty Vertrédge Uber die
Lieferung von mehr als 1,548 Millionen Pfund an
physischem Uran zu einem durchschnittlichen
Einkaufspreis von 42,31 US$ je Pfund abge-
schlossen.

Zusammenfassung:
Erste Royalty-Zahlungen werden in
Kiirze erwartet + hohe Aktiva

Uranium Royalty ist eine Gesellschaft, die sich
frihzeitig fur den kommenden Uran-Boom posi-
tioniert und sich mehrere hochkaratige Royalties
gesichert hat, wobei erste Zahlungen in Kirze
erwartet werden. Mit dem zweiten Standbein
»physisches Uran“ wird das Unternehmen sofort
von steigenden Uranpreisen profitieren kénnen.
Eine, erst kirzlich abgeschlossene Vereinbarung
zur Lieferung von Uran an Cameco mittels CGN
zeigt, dass der physische Uranmarkt so langsam
in Schwung kommt und Uranium Royalty davon
profitieren wird. Uranium Royalty wurde im Au-
gust 2021 in den prestigetrachtigen Global X
Uranium ETF aufgenommen. Zum 31. Juli 2022
verfigte das Unternehmen Uber Barmittel, bor-
senfahige Wertpapiere und physische Uranbe-
stande in Hohe von etwa 133 Millionen CA$.

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

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

URC ist weiterhin auf der Suche nach globalen
Gelegenheiten, sein Lizenzgebihren- und Strea-
ming-Portfolio zu erweitern, sei es durch den Er-
werb bestehender Beteiligungen oder durch die
Schaffung neuer Projektfinanzierungen. Unser
neuester Zuwachs ist eine 1 %ige Bruttoertrags-
lizenzgeblhr fir das gesamte Lance-Projekt von
Peninsula Energy in Wyoming. In den letzten Mo-
naten haben wir auch unsere physischen Uranbe-
sténde durch gilinstige Marktkaufe und die Unter-
zeichnung eines Abnahmevertrags Uber den Kauf
von 500.000 Pfund in den Jahren 2023-2025 von
Chinas CGN Global Uranium zu durchschnittli-
chen Kosten von 47,71 US-Dollar aufgestockt.
Der physische Uranbestand von URC belauft sich
derzeit auf 1,55 Millionen Pfund zu durchschnittli-
chen Anschaffungskosten von 42,30 US-Dollar.

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

Der wichtigste Katalysator fir unsere Branche ist
die weiterwachsende Akzeptanz und Nutzung
der Kernenergie als saubere und sichere, rund
um die Uhr verfligbare Energiequelle, die es der
Weltwirtschaft ermoglicht, gleichzeitig die Koh-
lenstoffemissionen zu senken und das Wirt-
schaftswachstum zu steigern. Die russische In-
vasion in der Ukraine hat auch das Risiko aufge-
zeigt, sich auf Energielieferungen und wichtige
Mineralien aus L&ndern zu verlassen, die die ei-
genen Werte und Interessen nicht teilen. Dies
fUhrt dazu, dass Orte wie das ressourcenfreund-
liche Kanada und die Vereinigten Staaten, wo
sich viele der URC-Beteiligungen befinden, einen
hohen Stellenwert haben. Dieses robuste Wachs-
tum wird eine neue Generation von Uranminen
erfordern, die in allen wichtigen Urangebieten
weltweit genehmigt, lizenziert und erschlossen
werden. URC befindet sich in einer idealen Posi-
tion, um als Kapitalgeber (durch Streams und Li-
zenzgebuihren) die Entwicklung dieser Minen zu
unterstiitzen und gleichzeitig unseren Investoren
ein zusatzliches Uranengagement zu bieten. Die
konsequente Verfolgung dieser Pipeline an neu-
en Mdglichkeiten wird auch im kommenden Jahr
das Hauptaugenmerk von URC sein.

Wie schétzen Sie die aktuelle Situation auf dem
Uranmarkt ein?

Ob es nun die SchlUsselrolle der Kernenergie bei
der Sicherung der Energieunabhéngigkeit oder
der globale Megatrend der Dekarbonisierung ist,
das Managementteam von URC sieht die Aus-
sichten flir héhere Uranpreise optimistischer als
je zuvor. Dieser Optimismus basiert auf der tief-
greifenden fundamentalen Neuausrichtung, die
wir auf dem Uranmarkt erlebt haben. Die Nach-
frage nach Uran fir ,griine Energie” steigt jahr-
lich um 3 bis 4 %, wéahrend die weltweite Uran-
produktion dem Verbrauch um 60 bis 70 Millio-
nen Pfund pro Jahr hinterherhinkt. Dieser Abbau
von Sekundérlieferungen und -bestanden war
bereits in vollem Gange und hat sich im vergan-
genen Jahr durch finanzielle und nicht-traditio-
nelle Kaufe wie die des Sprott Physical Uranium
Trust, von Yellow Cake, Hedgefonds und ande-
ren noch beschleunigt. Die Zukunft fiir Kernener-
gie und Uran kdnnte nicht rosiger sein.

Uranium Royalty Corp.
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