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Aktuelle Kurse
CAD 0,47 Toronto (TSX.V)
09.02.23

USD 0,3559 New York
(OTCQX) 09.02.23

EUR 0,2855 Frankfurt
09.02.23

Performance in CAD:
3/6/12 Monate
24% / 12% / -24%

Branche
Rohstoffe

Marktkapitalisierung
69,7 Mio. CAD

Ausstehende Aktienzahl
148,3 Mio.
(Management/Insider ca.
5%, Institutionelle ca. 40%)

Options/Warrants
37 Mio.

Voll verwasserte Aktienzahl
185,3 Mio.

Durchschn. Tagesvolumen
(200 Tage)
264.292 CAD (TSXV)

52 Wochen Range
CAD 0,29 - 0,84

USD 0,2223 - 0,6558
EUR0,2165-0,572

Symbole

TSXV: SYH

OTCQX: SYHBF

FSE: SC1P

WHKN: A2AJ7J

ISIN: CA8308166096

Website
https://skyharbourltd.com

Corporate Office

777 Dunsmuir Street -
Suite 1610

Vancouver, Brit. Columbia
V7Y 1K4, Kanada

IR Kontakt:

Nicholas Coltura

Tel: +1 604-558-5847
info@skyharbourltd.com
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Unternehmensprofil

Das kanadische Explorationsunter-

nehmen Skyharbour Resources Ltd. |~~~ o
(TSXV: SYH, OTCQX: SYHBF, FSE: o
SC1P) halt ein groldes, hochgradiges
Portfolio an Uranprojekten in Kanada.
In den Flaggschiffprojekten wird auf |-
Ressourcenbeschreibungen und neue | S
Entdeckungen hingearbeitet. Das Un- b i hl i ‘ Lo
ternehmen weitet darliber hinaus sei- N e
ne Prospect Generator-Strategie aus.

Skyharbour Resources Jahreschart in CAD
(Quelle: Big Charts)

Skyharbour Resources: Finanzdaten (in Mio. CAD)

Geschéftsjahr

(Geschiftsjahresende zum 31.3.) 2020/21 HJ 2021/22 2021/22 HJ2022/23

Umsatzerlose - - - -
Nettoergebnis -0,87 -0,08 -2,718 -3,17
Ergebnis je Aktie in CAD -0,01 -0,00 -0,02 -0,02
Kurs-Gewinn-Verhaltnis - - - -

Dividende - - - -

Cash+Wertpapierbestand: ca. 7 Mio. CAD (Stand: Ende Januar 2023)

Investmentansatz

Seit unserer Initial Coverage Studie zum Uranexplorer Skyharbour Resources
im Februar 2021 stieg die Marktbewertung des Unternehmens bereits deutlich
an. Dabei haben sich auch die Rahmenbedingungen im Uranmarkt weiter ver-
bessert. Wahrend Deutschland nun kurz vor dem endglltigen Atomausstieg
steht, wird auf globaler Ebene hingegen die Nuklearenergie verstarkt ausge-
baut. Zunehmender Elektrizitdtsbedarf durch die E-Mobilitat, die CO2-Reduk-
tion in der Energiegewinnung oder die Abkehr von fossilen Energietragern
fihren vielfach zum Ausbau der Atomenergie und werden die Urannachfrage
langerfristig hoch halten.

Skyharbour Resources verfligt im Athabasca Basin im Norden der kanadischen
Provinz Saskatchewan, der Region mit dem weltweit hochsten Uranvorkom-
men, Uber ein Portfolio an 18 Projekten mit z.T. hochgradigen Mineralisatio-
nen. Zwei Flaggschiff-Uranprojekte werden selbst bearbeitet, darunter das
Hauptprojekt Moore, und zahlreiche weitere von strategischen Optionspart-
nern. Darunter befindet sich auch South Falcon East mit einer Inferred
Uranressource.

Risikoaffinen Investoren bietet die Aktie mittelfristig weiteres Upsidepotential
in einem sich wandelnden globalen Energiemarkt.
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Als Uranexplorerist die kanadische Skyharbour Resources Ltd. (TSX-V: SYH, ISIN:
CA8308166096) im weltberiihmten kanadischen Uranbecken ,Athabasca Basin’
Uberaus aktiv. Gegenliber den im Jahr 2021 noch vorhandenen 6 Projekten
beim Erstresearch wurde auf mittlerweile 18 Projekte alleine im Athabasca
Becken aufgestockt. Mit seinen Flaggschiffprojekten ,Moore® und ,Rusell Lake’
strebt das Unternehmen weiterhin Richtung Ressourcenschatzung, wie auch
das Uranprojekt ,Russell Lake® inzwischen zum zweiten Hauptprojekt avan-
cierte. Die anderen Eigenprojekte befinden sich nach wie vor im Explora-
tionsstadium bzw. sind durch JV-Partnerschaften oder Optionsvertrdge in
externer Bearbeitung. Ein Multimineralprojekt im kanadischen ,Red Lake
District’, das seit langer Zeit als Nebenprojekt gefiihrt wird, erganzt das der-
zeitige Projektportfolio des Unternehmens.

Zwar bereits im Jahr 2007 mit Sitz in Vancouver, Kanada, gegriindet, und seit
2008 im Besitz eines Multimineralprojektes im kanadischen Red Lake District,
startete das Unternehmen seine spannende und aktuelle ,Urankarriere® im
Frihjahr 2013 mit dem Erwerb der ersten Projektflachen im kanadischen
Uranhotspot ,Athabasca Basin’. Mit dem mittlerweile auf 18 Projekte ange-
wachsenen Portfolio besitzt Skyharbour heute eines der grofsten Landpakete
mit insgesamt 465.502 ha an aussichtsreicher Landmasse und dadurch einen
bedeutenden FuRabdruck in der Region.

Die Projekte von Skyharbour

Alle Projekte (mit Ausnahme des derzeit als Nebenprojekt geflihrten Multi-
mineralprojektes im Red Lake District in Ontario) sind auf Uran ausgerichtet
und befinden sich im oder nahe des Athabasca Beckens, das mit seinen
uranhaltigen Schichten im Sedimentbereich weltweit eine Fihrungsrolle bei
Qualitat und Quantitat einnimmt.
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Abb. 1: Aktuelles Projektportfolio von Skyharbour im Bereich des Athabasca Beckens
(Quelle: Skyharbour Resources)
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Managementstrategie

Skyharbour Resources hat sich im Laufe seiner Entwicklung als bedeuten-
der Projektgenerator im Athabasca Becken etabliert. Dies bedeutet, dass
man viele Projekte in aussichtsreichen Positionen veroptioniert hat und sie
durch Optionspartner auf deren Kosten oder bei JV-Partnerschaften auf
geteilte Kosten bearbeiten ldsst. Die Wertschopfung fiir die Aktionére von
Skyharbour soll dadurch maximiert werden, indem Partnerunternehmen
neue Entdeckungen machen und sowohl Risiko als auch Kapitalkosten aus-
gelagert und gleichzeitig zusatzlich durch die Vereinbarungen Kapital und/
oder Aktienbeteiligungen eingenommen werden. Beides soll dem Zweck die-
nen, das oder die Hauptprojekte wirtschaftlich zu unterstiitzen und kiinftig
hohere Aktienverwdsserungen zu vermeiden. Positiver Nebeneffekt: Bei erfolg-
reichen Partnerschaften entwickeln sich auch die Aktienkurse der Partner
positiv, was wiederum auch den Aktienbestand bei Skyharbour und dessen
Marktwert nachhaltig beeinflussen kann. Mit welchen Unternehmen aktuell
Partnerschaften eingegangen wurden, zeigt nachfolgende Tabelle:

Share Joint
Company  Proiect Interest Exploration Cash Issuance Venture
pany J (up-to) Expenditures Payments (#orValue orOption
of Shares) Term
Orano 0 JVas of
Canada Preston 51% $4,800,000 $100,000 0 March 2021
Azincourt JV as of
Energy East 70% $2,500,000 $500,000 4,500,000 February
Preston shares
Corp. 2021
3 years from
valor Hook 80% $3,500,000 475000 | 2333333 1 pecember
Resources Lake shares
2020
Basin Mann 3years from
i 0,
Uranium Lake 75% $4,000,000 $850,000 $1,750,000 October 2021
Corp.
Medaro 3years from
Mining Yurchison 100% $5,000,000 $8,300,000 $10,500,000 November
Corp. 2021
39 months
from closing
Wallee )
Yellow and AUD AUD AUD date squgct
Rocks 80% to ASX listing,
Usam $4,500,000 $50,000 $2,025,000 ) .
Energy financing,
Island
other
conditions
5 years from
Tisdale South closing date
Clean Falcon 75% $10,500,000 $4,600,000 $7,000,000 subject to
Energy East Exchange
approval

$34,350,000  $14,870,000 >$22,000,000

Tab. 1: Projekte mit JV-Partnerschaften (2) und Optionsvertragen (5)
(Quelle: Skyharbour Resources)
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Leicht erkennbar sind die werthaltigen Vorteile, die Skyharbour durch dieses
Modell aus den Partnerschaften zukommen kann. Auch fir die restlichen 8
Projekte befindet sich das Management in Gesprachen mit moglichen Partnern.
Laufende Gesprdache haben gegenwartig noch zu keinen Vereinbarungen
geflihrt.

Von all den Projekten bestehen mit ,Moore® und ,Russell Lake® zwei Projekte,
die intern als priorisierte Eigenprojekte angesehen werden, die Skyharbour
exklusiv finanziert.

Uranprojekt MOORE - Hauptprojekt 1

100% Verfiigungsgewalt besitzt Skyharbour an diesem Topprojekt mit einer
bedeutenden Gesamtflache von 35.705 ha. Erworben hat man dieses Projekt
von Denison Mines (TSX: DML), das durch die Abgabe nicht nur GrofRaktionar
bei Skyharbour wurde, sondern mit David Cates, den Prasidenten und CEO
von Denison Mines, auch einen profilierten Direktor in das Management von
Skyharbour brachte. Trotz dieses guten Nahverhaltnisses zu Denison Mines
besteht flir Denison Mines nach wie vor eine Rickerwerbsoption Giber 51% am
Projekt, wenn sie innerhalb von 4 Jahren 500.000 CAD an Skyharbour und 16,5
Mio. CAD an Explorationsleistungen einbringen.

Moore Uranium Project

Airborne Geophysics - Magnetics
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Abb. 2: Lage und Konfiguration des Projektes Moore
(Quelle: Skyharbour Resources)

Projektvorgeschichte

Bereits ab 1969 wurde dieses Projekt von unterschiedlichen Vorbesitzern ex-
ploriert. Daher verfligt Skyharbour auch tber eine groRe Menge an Daten aus
geochemischen Untersuchungen, Magnetmessungen, Probensammlungen und
aus 380 Bohrkernen mit insgesamt 140.000 Meter. An Vorleistungen wurden in
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der Vorgeschichte bereits an die 50 Mio. CAD in das Projekt investiert. Denison
Mines als Vorbesitzer konzentrierte sich ab Mitte der 2000er Jahre bei der
Exploration auf den rd. 4km langen ,Maverickkorridor, auf dem hochgradige
Mineralisierungen angetroffen wurden. Pfadfinderelemente, die auf weitere
Fundstellen am Projekt hindeuten, fand man auf vielen weiteren Projektteilen.
Skyharbour setzte ab 2017 seine Exploration auf dieser guten Basis auf und
erforschte in erster Linie den Maverickkorridor mit guten Bohrerfolgen, wie:

« hochgradige 6,0% U308 Gber 6m, incl. 21% U308 Uber 1,5m, oder ebenso
+ hochgradige 4,2% U308 tber 4,5m, incl. 9,1% U308 tber 1,4m

Nahezu alle der seit 2017 durchgefiihrten Bohraktivitdten am Maverickkorridor
erbrachten hohe Urangehalte von mehr als 1% U308 in Tiefen zwischen rd.
250m und 300m.

In jingerer Zeit hat Skyharbour weitere Mineralisierungen im darunter liegen-
den Untergrundgestein gefunden, einschlieRlich 2,54 % U308 tber 6,0m, incl.
6,80% U308 Uber eine Lange von 2m.

Kommende Aufgaben am Projekt

Eine seit 2021 anvisierte Ressourcenschatzung ist noch fortlaufend, da man
bei Folgebohrungen auf weitere wesentliche Mineralisierungen stieR. Diese
mineralisierten Zonen will das Management noch naher definieren, um sie der
Ressourcenschatzung hinzufligen zu kdnnen. Aus heutiger Sicht schatzt daher
das Management die Ressourcenschatzung gegen Ende des Jahres 2023 fir
Moore durchfiihren zu lassen.
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Uranprojekt RUSSELL LAKE - Hauptprojekt 2

Skyharbour halt mit dem Eigner Rio Tinto eine Optionsvereinbarung zur Erlan-
gung von 51% der Rechte am Projekt, aber auch, weitergehend, die Moglich-
keit, bis zu 100% des Projektes zu erwerben. Das Projekt umfasst 73.294 ha
und ist Uber den Highway 914, der Gber das Projekt fihrt, infrastrukturell gut
erschlossen.
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Abb. 3: Lage und Konfiguration des Projektes Russell Lake
(Quelle: Skyharbour Resources)

Dieses jlngst erst ins Portfolio aufgenommene Projekt wurde neben Moore
zum zweiten Hauptprojekt von Skyharbour, da es sich durch Voreigentiimer
bereits in einem fortgeschrittenen Explorationsstatus mit werthaltigen Daten
befindet. Uber 95.000 Bohrmeter aus tber 220 Bohrungen stellen fir Skyhar-
bour eine exzellente Basis fir kommende Aktivitaten dar.

Am Projekt existieren mit der Grayling Zone, der Grayling-M-Zone, dem Little-
Man-Lake-Gebiet und dem Bereich auf Fox-Lake-Trial bekannte und als aus-
sichtsreich befundene Bohrgebiete. Daneben befinden sich mehr als 35 km
weitgehend noch unerforschte Bereiche auf Arealen, die durch Magnetunter-
suchungen ebenfalls auf Potential hindeuten.

Viele der historischen Bohrungen erbrachten Mineralisierungen auf den oben
angeflihrten Zonen mit Werten zwischen 0,03% U308 und 3,45% U308 in Tiefen
zwischen rd. 350m und rd. 620m.

Kein Wunder also, dass das Management dieses Projekt als weiteres Haupt-
projekt betrachtet.
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Kommende Aufgaben am Projekt

Das erste Bohrprogramm tUber 10.000m mit 18 bis 20 Bohrlochern ist inzwi-
schen angelaufen. Die erste Phase dieses Programms besteht aus 3.000m, die
auf die Bereiche mit historischer Exploration ausgerichtet sein werden. Speziell
die Stellen auf der Grayling Zone, wo hochgradige Uranfunde (z.B. 0,3m mit
3,45% U308 in 363,2m Tiefe) dokumentiert wurden, sind von bevorzugtem
Interesse und werden mit den ersten Bohrungen vorrangig erforscht. Dazu
wurden Daten vom mehr als 10 km langen Grayling-M-Trend analysiert und ein
Mineralisationsbereich von 800m Lange herausgefiltert.

Die weiteren Bohrungen betreffen ebenfalls diese Zone, jedoch sollen die
grofken Licken der historischen Bohrungen entlang des Trends geschlossen
werden, wo ebenfalls hochgradige Uranbereiche entdeckt wurden.

Die Bohrungen sollen diesen Bereich auf durchgéangige Mineralisierung sowohl
in Lange als auch in die Tiefe fiir ein besseres Verstandnis der geologischen
Strukturen untersuchen.

Mit einer spannenden Nachrichtenlage zu den Ergebnissen des ersten mo-
dernen Bohrprogramms auf Russell Lake darf man in den kommenden
Monaten rechnen. Dieses Projekt wird im Jahr 2023 die Hauptrolle bei den

Fortschrittsmeldungen von Skyharbour spielen.

Projekthighlights von Moore und Russell Lake
« Kanada ist ein sicheres und bergbaufreundliches Land.

« Das Athabasca Becken ist die grofSte Region der Welt an héchstgradigen
Uranvorkommen und Operationen.

« Beide Projekte liegen an attraktiven Stellen des Athabasca Beckens in der
Nahe von regionaler Bergbauinfrastruktur.

«  Sowohl Moore als auch Russell Lake haben werthaltige Funde
dokumentieren lassen.

« Beide Projekte sind fir Skyharbour exzellente Moglichkeiten fiir den
Aufbau von Unternehmenswert, da sie bereits hochgradige Uranfunde
erbracht haben und hohes weiteres Potential besitzen.

Weitere Uranprojekte von Skyharbour

Diese kdnnen in zwei Gruppen geteilt werden. Die erste Gruppe besitzt bereits
JV-Partnerschaften bzw. Optionsvertrage mit anderen Unternehmen (vgl. Tab.
1), wodurch die kinftigen Explorationskosten ausgelagert sind.

Die zweite Gruppe umfasst die Liegenschaften, fir die Skyharbour aktuell noch
alleine verantwortlich zeichnet.
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WEITERE . »
URANPROJEKTE Uranprojekt PRESTON - JV-Vertrage

Flrdas 74.965 ha groRe Projektareal bestehen zwei JV-Vertrdge. Das strategisch
gut positionierte Projekt grenzt unmittelbar an das NexGen Energy ,Rookl1*-
Projekt an und liegt in der Nahe von Fission Uraniums ,Patterson Lake South'-
Projekt.

Durch die beiden JV-Vertrage ist das Projekt namentlich und flachenmalig
geteilt in Preston und East Preston.

Preston mit 49.635 ha wird von Orano Resources Canada als operativer Partner
bearbeitet. Orano halt 51% an Verfligungsrechten von Preston.

East Preston wird partnerschaftlich von Azincourt Energy Corp. exploriert, das
sich eine Flache von 25.329 ha gesichert hat. Seit 17.2.2021 hat der JV-Partner
alle Bedingungen erflllt und partizipiert seither zu 70% am Projekt.
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ADbb. 4: Lagedetails zu Preston und East Preston (Quelle: Skyharbour Resources)

Die Projektflache von Orano ist blau gefarbt, die von Azincourt grin.

Beide Projektpartner haben durch ihre bisherigen Explorationsleistungen viele
Fundorte registrieren konnen.




SKYHARBOUR RESOURCES Azincourt hat aufden drei Projektteilen Gund K (Abb.5) und H (Abb. 6) in verwitt-
/A\Q/A\ erten hydrothermalen Schichten sehr gute radioaktive Resultate erhalten und
wird diese Projektteile mit kommenden Bohrprogrammen weiter erforschen.
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Orano (friiher AREVA) bearbeitet als Gruppe neben dem JV-Areal von Skyhar-
bour noch viele weitere Projekte im Athabasca Becken und ist eine der groften
aktiven und am langsten ansdssigen Gesellschaften der Region.

Uber die historischen Untersuchungen hinaus sind auch durch die seit 2013
erfolgten Explorationen seitens Skyharbour vielfach Stellen mit hohen radio-
aktiven Werten bekannt.

Uranprojekt HOOK LAKE - Optionsvertrag

Das zuvor als Falcon North und jetzt als Hook Lake betitelte Projekt umfasst
25.847ha und besitzt durch umfangreiche historische Untersuchungen grofe
Mengen an brauchbaren Daten. Am 9.12.2020 wurde ein Optionsvertrag mit
Valor Resources unterzeichnet, wonach Valor bis zu 80% am Projekt erlangen
kann, wenn vordefinierte Leistungen innerhalb von 3 Jahren erbracht worden
sind.

VALOR RESOURCES

| Hook Lake Project
Legend

1| valor Tenements
Drilling Areas
Uranium Occurrence
Interpreted Faults

Potential Drill Targets

Abb. 7: Lage und Umfeld vom Projekt Hook Lake (Quelle: Valor Resources)

Valor Resources war seit dem Eintritt in die Partnerschaft sehr aktiv. Magne-
tische Uberflugmessungen uber insgesamt 2.082km im Linienabstand von
150m zeigten insgesamt 11 attraktive Standorte fur potentielle weitere Bohr-
aktivitdten auf. Bei vorangegangenen Bohrungen im Jahr 2022 wurden auf der
Z-Zone und auf der V-Grad (Lagen siehe obige Grafik) hohe radioaktive Werte in
Tiefen zwischen 16m und rd. 100m festgestellt. Zuséatzlich wurden bei tiber 300
Bodenproben ebenfalls hohe Werte festgestellt, was auf weitere mineralisierte
Zonen hindeutet.
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Das Projektareal erfordert noch weitere Exploration nach Uran, enthalt
aber auch wertbare Anteile an seltenen Erden, wie bei der Auswertung von
Bohrkernen erkannt wurde.

Konkretisieren sich diese Funde, kdonnte daraus in der spateren Projekt-
entwicklung eine wirtschaftliche Zusatzkomponente erwachsen.

Auch wenn fiir 2023 noch kein fixer Plan bekannt ist, darf angenommen werden,
dass Valor Resources auch weiterhin aktivam Projekt explorieren wird.

Uranprojekt MANN LAKE - Optionsvertrag

Seit Oktober 2021 besitzt Skyharbour mit Basin Uranium Corp. einen aufrech-
ten Optionsvertrag, durch den Basin Uranium bei Erfillung der Auflagen
innerhalb von 3 Jahren 75% am Projekt erwerben kann.
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Abb. 8: Lage des Projektes Mann Lake (Quelle: Skyharbour Resources)

Historische Bohrungen haben bereits uranhaltige Mineralisierungen aus-
gewiesen

Kurzlich wurde bei magnetischen Bodenmessungen ein 2km langer potentieller
Korridor entdeckt, der zuvor durchgefiihrte Uberflugmessungen bestatigten
konnte.

Basin Uranium hatte bereits im vergangenen Jahr die erste Bohrkampagne
Uber 3.503m erfolgreich beendet und machte eine Entdeckung. Kiirzlich wurde
ein Folgebohrprogramm tber 4 Bohrungen mit insgesamt 2.776 Meter beendet,
dessen Ergebnisse in ndchster Zeit erwartet werden. Basin Uranium wird im
Jahr 2023 auch weiterhin aktivam Projekt arbeiten.



SKYHARBOUR RESOURCES
A%

WEITERE
URANPROJEKTE

Uranprojekt YURCHISON - Optionsvertrag

Dieses langgestreckte und 55.934ha groRRe Projekt mit attraktiven und erfolg-
reichen Nachbarn wird seit November 2021 vom Optionspartner Medaro Mining
Corp. aktiv bearbeitet. Medaro kann bei Erflllung der Optionsbedingungen
innerhalb von 3 Jahren 70% am Projekt erwerben, hat aber auch die Option, die
restlichen 30% durch eine Abschlusszahlung aus Cash und Aktien ibernehmen
zu konnen. Dadurch wirde das Projekt zu 100% an Medaro Ubergehen.
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Abb. 9: Lage des Projektes Yurchison (Quelle: Skyharbour Resources)

Yurchison hat in seiner Vorgeschichte bei Schirfgraben Uranmineralisierungen
erkennen lassen, aber auch interessante Anteile an Molybdan.

Medaro hat kirzlich eine magnetische Uberflugmessung tber 1.424km im
50m-Linienabstand beendet. Die nachfolgenden Aufgaben sind nun: Uber-
prifung der historischen geochemischen Daten, weitere geochemische Unter-
suchungen mit modernen Messgeraten zur Bestimmung von Anzeichen in den
bereits erkannten Mineralisierungsbereichen, Kartierung der Datensammlung
sowie Probenentnahmen bei Feldarbeiten. Diese Arbeiten sind notwendig, um
die optimalen Platze fir kiinftige Bohrprogramme definieren zu kénnen, die fur
2023 und 2024 erwartet werden.

Uranprojekte WALLEE und USAM ISLAND - Optionsvertrag

Fir Wallee (20.765ha) und USAM Island (42.186ha) bestehen seit September
2022 Optionsvertrage mit Yellow Rocks Energy Ltd. lt. denen der Optionspart-
ner bei Erflillung der Optionsauflagen bis zu 80% der Rechte an den beiden Pro-
jekten erwerben kann. Skyharbour halt eine Nettoschmelzabgabe von 2% einer
kinftigen Produktion, die um 1% gegen Bezahlung von 800.000 CAD reduziert
werden kann. Ein besonderer Punkt des Vertrages ist der erfolgreiche Bor-



SKYHARBOUR RESOURCES sengang des australischen Unternehmens. Wird dies nicht zufriedenstellend
/A\Q/A\ innerhalb von 39 Monaten ab Vertragsabschluss erledigt, endet das Vertrags-
verhaltnis.
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Abb. 10: Projektlagen von Wallee und Usam Island (Quelle: Skyharbour)

Beide Projekte wurden bereits in der Vergangenheit teilweise untersucht. Geo-
chemische Daten und Daten von Gesteinsproben existieren aus den Jahren
1960 bis 1980 vom Projekt Wallee, wahrend vom Projekt Usam Island auch
Daten von 12 Bohrungen sowie Sedimentproben und geologische Kartierungen
aus den 70er und 80er Jahren des vergangenen Jahrhunderts vorhanden sind.

Yellow Rocks Energy ist aktuell mit seinem Borsengang beschaftigt und kann die
aktive Arbeit am Projekt erst starten, wenn sie erfolgreich an der australischen
Borse gelistet wurden.
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Uranprojekt SOUTH FALCON EAST - Optionsvertrag

Das 12.464ha grofle Projekt liegt 18km auRerhalb der Athabasca Grenzen und
55km 0stlich der Key Lake Mine. Skyharbour veroffentlichte im Jahr 2015 ein
Ressourcenupdate, das zwar nur die Fraser Lakes Zone B (siehe Abb. 11) betrifft,
aber bereits 6,960.000 |bs U308 mit 0,03% U308 sowie 5,339.219 |bs Thorium
mit 0,023% ThO2 in der inferred Kategorie ausweist. Die Kombination Uran und
Thorium ist eine Besonderheit. Dieses Projekt kdnnte eine interessante Zukunft
fir Skyharbour und den Optionspartner darstellen.

Abb. 11: Lage des Projektes South Falcon East (Quelle: Skyharbour Resources)

Der erst am 19.10.2022 verlautbarte Optionsvertrag mit Tisdale Clean Energy
Corp. ist der jingste aller Vertrdage. Flr das Projekt hat Tisdale 5 Jahre Zeit,
um 75% am Projekt erhalten zu kdnnen. Eine 2% Schmelzabgabe verbleibt bei
Skyharbour.

An Tisdale wird es nun liegen, die Nahe zur Ressource auf South Falcon weiter
zu erforschen und eventuell neue mineralisierte Bereiche zu entdecken. Ein
Arbeitsprogramm fiir 2023 liegt aktuell noch nicht vor.
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2. Uranprojekte, aktuell noch OHNE aktive Partnerschaften
(8 Projekte)

Uranprojekt SOUTH FALCON

Das vormals als Way Lake, nun South Falcon, bezeichnete Projekt ist der einzige
Teil des urspringlichen Projekts, der noch nicht veroptioniert wurde.

Die restlichen 7 Uranprojekte

Mit ,Riou River®, ,Foster River®, ,Pluto Bay“, ,South Dufferin“, ,Highway®
,Highrock East“ und ,Highrock West“ hat sich Skyharbour Zugang zu weiteren
7 Uranprojekten verschafft. Sie werden derzeit zu 100% gehalten und stehen
flr eventuelle zukiinftige Partnerschaften bereit. Alle Projekte befinden sich
noch im Frihstadium ihrer Entwicklung, liegen aber an aussichtsreichen
Positionen. Auf eine detaillierte Beschreibung in dieser Studie kann aufgrund
noch fehlender Wertigkeit fir das Unternehmen verzichtet werden.

Eine Lagelbersicht der Projekte ist auf der Abb. 1 ersichtlich.

Es kann durchaus moglich sein, dass im Laufe des Jahres 2023 flir das eine oder
andere Projekt ein JV-Partner oder Optionspartner gefunden werden kann,
wodurch dieses Projekt oder die Projekte in ein aktives Stadium Ubergefihrt
wdrden.

Skyharbours Multimineralprojekt in Kanada

Neben den insgesamt machtigen Projektgrofen, auf denen nach Uran geforscht
wird, besitzt das Unternehmen noch ein Projekt in aussichtsreichen Gebieten
flr Kupfer und Zink im nordlichen Ontario, Kanada.
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SOUTH BAY Multimineralprojekt

Seit mehr als 10 Jahren verfligt Skyharbour 100% an dem rd. 890ha grofen
Projekt.

Red Lake District Skyharbour Resources Ltd. | | N
South Bay Properties 777 Dunsmuir Street - Suite 1610 |
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Abb. 12: Lage des Projektes South Bay in Ontario, Kanada (Quelle: Skyharbour)

Die am Projektareal liegende historische Mine South Bay hat zwischen 1970
und 1982 ungefahr 1,6 Mio. Tonnen Material mit 2,3% Kupfer, 14,5% Zink und
3,5 Unzen Silber je Tonne produziert. Dies aus einer Tiefe von bis zu 600 Meter.
DasManagementistdavon Uberzeugt,dass mitmodernen Methoden untersucht,
im Umfeld der historischen Mine noch weitere hochwertige Fundstellen in
Tiefen von bis zumindest 1.000m auf ihre Entdeckung warten.

Aktuell ruht das Projekt trotz seines aussichtsreichen Potentials. Es ruht so
lange, bis entweder freie Mittel fir weitere Explorationen verfligbar sind, oder
bis sich ein geeigneter Partner finden dsst, der auf Eigenkosten die Exploration
vorantreibt.

FINANZDATEN IM UBERBLICK

Die Marktkapitalisierung von Skyharbour Resources stieg seit unserer Erst-
studie im Februar 2021 spirbar um tber 126% an. Zwischenzeitlich Ende 2021
und Anfang 2022 lag die Bewertung sogar noch deutlich hoher. Dazu beige-
tragen haben operative und strategische Weiterentwicklungen und der positive
Ausblick fir den Uransektor. Dem allgemeinen Konsolidierungstrend im Roh-
stoffbereich im Laufe von 2022 konnte sich das Unternehmen dennoch nicht
entziehen. Trotz deutlich gestiegener Bewertung fiel eine Aktieninvestition
seit der Erststudie vergleichsweise mit einem Plus von 52% geringer aus. Der
Grund sind Verwasserungseffekte der Anteilswerte durch Eigenkapitalfinan-
zierungen und Options- und Warrantaustibungen.

Die Hauptborse fir den Handel der Aktie ist die kanadische TSX Venture
Exchange. An deutschen Borsenplatzen ist die Aktie ebenfalls seit Jahren
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notiert. Beim Listing an den New Yorker OTC-Markets erfolgte im September
2022 eine Hoherstufung auf den OTCQX Best Market vom OTCQB Venture
Market, was vor allem die Wahrnehmung bei US-Investoren verbessern wird.

Die angesprochenen KapitalmaRnahmen sind fir die Weiterentwicklung der
Rohstoffprojekte bei Explorern und Entwicklern notwendig. Neben Kapital-
erhohungen stehen in aller Regel anderweitige Finanzierungen vor einem
Feasibility-Status nur in sehr begrenztem Umfang zur Verfiigung. Skyharbour
erhalt diesbeziliglich in Tranchen auch Zuflisse durch Zahlungen oder Aktien
aus den Projektveroptionierungen. Deutlich hoher aber liegen in der Regel die
Zuflisse aus Kapitalerhohungen. Im Geschaftsjahr 2021/22 betrugen diese 8,1
Mio. CAD, zum HJ 2022/23 3,6 Mio. CAD (jeweils incl. Ausibungen der Derivate).
Seit Juni 2022 flossen aus einer Warrantcharge bis Ende November gut 0,9 Mio.
CAD zu.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr 2021/22 lag der Fehlbetrag bei -2,8 Mio. CAD
und der 6M-Verlust 2022/23 bei -3,2 Mio. CAD. Das bilanzielle Defizit im Eigen-
kapital betrug zum letzten Bilanzstichtag am 30.9.22 inzwischen -47 Mio. CAD.
Die Eigenkapitalausstattung insgesamt steht mit Giber 24 Mio. CAD deutlich im
positiven Bereich. Es lagen auflerdem keine nennenswerten Verbindlichkeiten
Vor.

Skyharbour halt, wie genannt, marktgangige Wertpapiere, die aus den Opti-
onsvereinbarungen von den Projektpartnern stammen. Der Bewertungsstand
lag im Halbjahresbericht zum 30.9.22 bei 1,8 Mio. CAD. Das Portfolio litt aber
auch unter den Kursrickgéangen von Rohstoffaktien in 2022. Realisierte und
unrealisierte Verluste machten ein Minus von Uber 1,5 Mio. CAD zum Stichtag
aus. Im Vorjahreszeitraum konnte man hierbei noch ein Plus von gut 1,2 Mio.
CAD verzeichnen.

Der aktuelle Cash+Wertpapierbestand betragt Ende Januar 2023 ca. 7 Mio.
CAD. Skyharbour verfligt damit Uber ausreichend Mittel fiir das soeben be-
gonnene Bohrprogramm auf Russell Lake. Auch zukinftig ist mit weiteren
Kapitalmaltnahmen zu rechnen.

Entwicklung der Finanzzahlen

Gewinn- und Verlustrechnung GJ HJ GJ HJ

(in 1000 CAD,

Geschiftsjahresende 31.3.) 2020/21 2021/22 2021/22 2022/23

Operative Umsatzerlose

Operatives Ergebnis -2.074 -1.341 -4.355 -1.647
Periodenfehlbetrag -872 -84 -2.779 -3.167
gewichteter Durchschnitt der Aktienzahl in 1000 91.375 88.641 124.658 136.020
Ergebnis je Aktie in CAD -0,01 -0,00 -0,02 -0,02

Tab. 2: GuV von Skyharbour Resources (gerundet)
(Quellen: Skyharbour Resources)
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Bilanzkennzahlen GJ GJ HJ

(in 1000 AUD) 2020/21 2021/22 2022/23
Bilanzstichtag 31.03.21 31.03.22 30.09.22
Anlagevermdogen 10.087 14.267 17.260
Umlaufvermogen 5.993 8.744 7.289
davon Cash/Wertpapiere 5.627 8.156 6.893
Eigenkapital 15.985 22.546 24.369
Fremdkapital 95 465 180
Bilanzsumme 16.080 23.011 24.549

Tab. 3: Ausgewahlte Bilanzkennzahlen von Skyharbour Resources (gerundet)
(Quellen: Skyharbour Resources)

ENTWICKLUNGEN IM URANMARKT

Die Lage im Uranmarkt hat sich seit unserer Erststudie im Februar 2021 weiter
entspannt. Wahrend im letzten Jahrzehnt nach der Fukushima Katastrophe
Anfang 2011 der Uranpreis immer weiter absank und regelrecht am Boden
war, trat seit 2020 eine deutliche Erholung ein. Seither hat sich der Preis mit
aktuell 50,35 USD/Ib wieder verdoppelt. Mit dazu beigetragen haben auch
Fondsaufkaufe von physikalischem Uran. Folgende Abbildung zeigt die Preis-
entwicklung der letzten flinf Jahre seit 2018:

209 2020 2021 2022

Abb. 13: Uranpreisentwicklung von 2018-2023 (in USD/Ib)
(Quelle: Business Insider)

Der vorherige Preisverfall hatte zu MinenschliefRungen und Angebotsverknap-
pung geflhrt. Fir viele Produzenten war ein Uranpreis von unter 40 USD/lb
unokonomisch, da die durchschnittlichen Produktionskosten weltweit dartiber
lagen.
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Inzwischen hat die Atomenergie im Zuge der Klimawandeldiskussion einen
grinen Anstrich in der EU wie auf globaler Ebene bekommen. Auf dem Weg von
kohlenstoffintensiven Energiequellen hin zu alternativen, kohlenstoffarmen
Energietragern haben sich die fundamentalen Marktbedingungen auch fir die
Uranindustrie wieder verbessert. Mit dem Ubergang zur Elektromobilitat wird
der Strombedarf weltweit aulterdem zuséatzlich noch deutlicher anwachsen.
Steigende Uranpreise mit Hochststanden seit Gber 10 Jahren, wachsende Reak-
torenzahlen und erwartete Angebotsdefizite nach Unterinvestitionen machen
Uranprojekte aktuell vielfach wieder attraktiver.

Wéahrend in Deutschland die letzten Atomkraftwerke in Kirze den Betrieb
einstellen werden, sieht die weltweite Entwicklunganders aus. Feste Plane, auch
in Zukunft auf Atomenergie zu setzen, existieren insbesondere in etablierten
Markten wie den USA, Frankreich, GroRbritannien, Japan und nun auch wieder
in Studkorea. In Wachstumsmarkten wie China, Indien, Tirkei, Saudi Arabien,
VAE oder auch Russland wird zukiinftig die Urannachfrage steigen. In 32 Landern
werden rund 440 Reaktoren bereits betrieben. Mehrere Dutzend sind derzeit im
Bau. In China allein sollen 150 Reaktoren in den nachsten 15 Jahren entstehen.
Die Versorgungssicherheit mit Uran, unabhangig vom Preis, wird dabei in
besonderem Malke im Fokus der Betreiberldnder und Energieunternehmen
liegen.

Die geopolitischen Verdnderungen durch den Ukraine-Konflikt betreffen auch
strategische Uberlegungen in der Nuklearenergie. GréRter Uranproduzent welt-
weit ist seit Uber einem Jahrzehnt Kasachstan mit derzeit rund 45% Anteil an
der globalen Produktion (Stand: 2021). An zweiter Stelle steht das ehemals
fihrende Schwergewicht Kanada mit knapp 10%. Die Interessenlage der USA
als grofter Uranverbraucher - selbst derzeit nur mit geringer Eigenproduktion -
starken die Positionen von grofseren Lieferldndern wie Kanada oder Australien,
um Abhangigkeiten von Osteuropa oder Asien nicht wachsen zu lassen.

Langerfristig ist also zusammenfassend von einem steigenden Uranbedarf
auszugehen, wobei es gilt, die erwarteten Angebotsdefizite moglichst gering
zu halten. Der bereits starker gestiegene Uranpreis sollte dabei langerfristig
noch hohere Niveaus sehen, da es gegenwartig immer noch nicht attraktiv
genug ist, neue Uranminen zu bauen und zu betreiben.

Die Voraussetzungen und absehbaren Rahmenbedingungen fiir Skyharbour
mit dem Uranprojektportfolio im kanadischen Athabasca Basin, der Region mit
dem weltweit hdchsten Uranvorkommen und gréfiten Uranminen, sind folglich
hervorragend.
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Skyharbour Resources verfligt im Athabasca Basin im Norden der kanadischen
Provinz Saskatchewan inzwischen tber ein Uranprojektportfolio von 18 Area-
len mit Uber 465.000 Hektar Flache. Zwei Projekte werden als vorrangig
gesehen und werden direkt von Skyharbour bearbeitet. Einige Projekte sind
veroptioniert oder laufen als Joint Ventures und eine ganze Reihe wurde erst
kirzlicher erworben. In den Flaggschiff-Projekten Moore und Russell Lake
wird auf Ressourcen hingearbeitet. Fliir South Falcon Point (East) liegt seit
2015 ein Inferred Ressourcenupdate vor. Ferner besteht noch ein Gold- und
Basismetallprojekt in Ontario.

Skyharbour hat bei der Breite des Portfolios derzeit acht Projekte an stra-
tegische Partner veroptioniert oder den Joint Venture Status mit einem
Projektanteilsverbleib erreicht. Falls die Partner ihre Optionen voll ausiben,
flieken Skyharbour aus diesem Projektpaket insgesamt gut 15 Mio. CAD an
Zahlungen und tber 22 Mio. CAD aktienbasiert zu. Mit dieser zusatzlichen sog.
Prospect Generator-Strategie werden also Projekte von Partnern vorange-
bracht, man bezieht nicht unerhebliche Zuflisse aus den Abtretungen und be-
halt wertvolle Restanteile im Falle von Projektrealisierungen. Zur Einordnung
muss angemerkt werden, dass eigene Kapitalerhohungen trotz allem bislang
die Hauptfinanzierungsform von Skyharbour darstellen.

Fur eine Bewertungsanalyse soll wieder ein Peergroupvergleich wie in der
Erststudie erfolgen. Skyharbour sieht sich auch selbst in dieser Gruppe an
Unternehmen mit Uranprojekten im kanadischen Athabasca Basin. Eine
annahernde Vergleichbarkeit ist dabei hinsichtlich der Projektlagen oder poli-
tischen Rahmenbedingungen gut gegeben. Neu aufgenommen in die Gruppe
wurde Baselode Energy mit einem noch eher friihen Entwicklungsstadium. Die
schon weiter entwickelte UEX wurde aus der Peergroup genommen, nachdem
das Unternehmen im August 2022 vom groferen US-Unternehmen Uranium
Energy vollstandig ibernommen wurde.

Die relative Marktbewertung von Uranprojektentwicklern kann anhand der
Relation des Enterprise Values (EV) zur Uranressource abgelesen werden.
Der Enterprise Value korrigiert die Marktkapitalisierung um den Saldo aus
Fremdkapital und Cash plus Cash-Aquivalent oder vergleichbaren Assets.
Damit kann ein Unternehmen etwas teurer oder auch glnstiger erscheinen.

Skyharbour arbeitet immer noch auf Ressourcen in den Hauptprojekten
Moore und Russell Lake hin. Auf South Falcon Point wird immerhin eine ver-
gleichsweise kleinere Inferred Uranressource ausgewiesen. Im Oktober 2022
wurde eine Vereinbarung mit einem Optionspartner geschlossen, worin ein
Teil des Projekts als South Falcon East mit bis zu 75% veroptioniert wurde.
Darin liegt auch die Ressourcenzone. Nach wie vor sind aber Skyharbour 100%
an der Ressource zurechenbar. In der Ressource ist auflerdem auch Thorium
vorhanden, das zuséatzliches Wertpotential durch eine mogliche Verwendung
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in der Atomenergieerzeugung fir Skyharbour bedeuten kann. In der Peer-
groupbetrachtung soll Thorium aber auflen vor bleiben. Bei den weiter
fortgeschrittenen Unternehmen existieren ab einer vorlaufigen Wirtschaft-
lichkeitsschatzung mit dem PEA-Level zudem die Nettogegenwartswerte
bzw. Net Present Values (NPVs) der Projekte. Die NPVs werden im Uransektor
typischerweise mit einem Diskontierungsfaktor von 8% berechnet. Anhand
der Marktkapitalisierung oder des Enterprise Values wird erkennbar, inwieweit
sich die Bewertungsniveaus der Unternehmen den NPVs bereits angenahert
haben. Zugunsten der Datenaktualitdt wurde im Folgenden aus den Sensi-
tivitatsanalysen der Projektstudien das aktuelle Uranpreisniveau fir die
Bestimmung der jeweiligen NPVs verwendet.

Nachfolgende Tabellen zeigen den Peergroupvergleich von Skyharbour
Resources. Die Unternehmen sind entsprechend den Projektentwicklungs-
stadien sortiert und gruppiert. Der idealtypische Verlauf der Bewertungen ware
dementsprechend gemaR den Ressourcen- und NPV-Relationen ansteigend.
Weiter fortgeschrittene Unternehmen zeigen auferdem die Bewertungs-
perspektiven fir diejenigen in friheren Entwicklungsstadien auf, so wie sie
aufgrund der aktuellen Marktbewertungen zu beobachten sind:

Uran-
ressource
in Mio. lbs

Anderung Uran-
der MCap ressource
seit Erst- in Mio.

Projekt- MCapin

Unternehmen lagen Mio.
(Stadium) CAD (M&I+

studie lbs (M&I) T

AR ey o -
u rapnui Lenf%?cfu P Qatganb(asxfl) 31,3 17% 25,5 - -
(CAN)
Sl?l(e)/::J Ecoel;r é\;z;"nbf;g:) 69,7 126% 62,9 - 7,0
(CAN)
'Sigiiggy é;ifnbfgecj) 334 19% 345 486 51,3
Dem(sco :N“)/”nes Q;anbf;;; 1.523 17% 1.399 150,8 1636
Fisgo&,f)m“ m g‘j:?ig 591 68% 560 1149 130,3
Nexe&;,i?ergy g‘j:iﬁ;? 3.088 71% 2.873 256,7 3374

Tab. 4a: Peergroupvergleich von Unternehmen mit Uranprojekten im
kanadischen Athabasca Basin (Stand: 25.01.23)
(Quellen: Skyharbour Resources, Unternehmensprasentationen, Finanzberichte, Miningscout)
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Peergroupanalyse:
Explorationslevel

Ressourcenlevel

EV/ M&lI EV/Gesamt- Projekt-NPV

Unternehmen Uran- uranressource nach Steuern MCap/NPV EV/NPV
ressource (M&l+Inferred) in Mio. CAD

Baselode Energy
(CAN)
Purepoint
Uranium Group - - - - -
(CAN)
Skyharbour
Resources (CAN)

- 9,0 - - -

IsoEnergy (CAN) 7,1 6,7

Denison Mines
(CAN)
Fission Uranium
(CAN)
NexGen Energy
(CAN)

9,3 8,5 933 1,63 1,50

) )

4,9 4,3 933 0,63 0,60

112 8,5 3.494 0,88 0,82

Tab. 4b: Peergroupvergleich von Unternehmen mit Uranprojekten im
kanadischen Athabasca Basin (Stand: 09.02.23)
(Quellen: Skyharbour Resources, Unternehmensprasentationen, Finanzberichte, Miningscout)

In der Peergroup stehen mit Baselode Energy und der Purepoint Uranium
Group zwei Unternehmen, die noch auf dem Explorationslevel ohne Ressource
stehen.

Baselode Energy verfligt Uber vier Uran-Explorationsprojekte am stdlichen
Rand zum Athabasca Basin, die z.T. erst 2021 entdeckt wurden. Eine erste
Ressourcenschatzung soll fiir das Ackio Projekt in Q4 2023 gestartet werden.

Die Purepoint Uranium Group halt inzwischen ein Portfolio von 12 Uranpro-
jekten im Athabasca Basin, wovon zwei im Rahmen von Joint Ventures
bearbeitet werden. Es besteht nach wie vor keine Ressourcenschatzung in
einem der Projekte.

Auf der nachsten Entwicklungsstufe mit einer Uranressource steht neben
Skyharbour Resources inzwischen auch IsoEnergy.

Skyharbour Resources exploriert im Athabasca Basin die Uranprojekte Moore
und Russell Lake aus dem groferen Projektportfolio selbst. Im 100% eigenen
Hauptprojekt Moore wird nach wie vor an einer Erstressource gearbeitet, die
aktuell fur den spateren Verlauf von 2023 in Aussicht gestellt wird. Russell Lake
wurde im Laufe von 2022 von Rio Tinto optioniert. Das eigene South Falcon
Point Projekt besitzt ein Uran-und Thoriumvorkommen (Inferred Ressource von
2015). Ein Teil dieses Projekts (East) incl. der Ressourcenzone wurde im Oktober
2022 abgetrennt und veroptioniert. Seit der Erststudie konnte Skyharbour eine
ganze Reihe von Sekundarprojekten an strategische Partner veroptionieren
und auch die Projektzahl weiter erhohen. Aktuell sind acht Projekte an sieben
Optionsnehmer vergeben, wobei in zwei Projekten inzwischen Joint Ventures
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PFS-Level

mit Skyharbour gebildet wurden. Darliber hinaus bestehen noch sieben weitere
jingst erworbene Areale im Basin und ein Multimineralprojekt in Ontario.

Die Uranressource von Skyharbour ist im Vergleich zur Gruppe immer noch
relativ gering und weist mit einem Ressourcenmultiple von 9,0 ein vergleich-
bares Niveau von weiter fortgeschrittenen Projekten auf. Mit einer neuen
Ressourcendefinition, wie z.B. auf Moore, wird das Multiple aber deutlicher
absinken und dadurch neuen Spielraum nach oben erhalten. Zudem muss
bereitsim aktuellen Bewertungsszenario von Skyharbour tiber das Ressourcen-
multiple hinaus auch die breite Aufstellung mit den "Prospect Generator"-
Modell berticksichtigt werden. Man Uberldsst in bestimmten Projekten Part-
nern die Entwicklung, bezieht Vergltungen fir die Teilabtretungen und behalt
anteilig Projektanteile. Dadurch reduziert sich der eigene Entwicklungs-
finanzierungsbedarfund man bleibt weiterhin -im Vergleich zu Projektverkaufen
- am Potential eines Projekts beteiligt.

IsoEnergy konnte das Uranprojektportfolio von 15 auf 24 im 6stlichen Atha-
basca Basin seit der Erststudie erhohen. Eine erste Ressourcenschatzung
wurde im Juli 2022 fur die Hurricane Zone im Larocque East Projekt erstellt.
Dabei handelt es sich mit 34,5% Gehalt in einer Tonnage von 63.800 Tonnen in
der Indicated Kategorie um das weltweit hochgradigste Uranvorkommen. Der
grofte Teil dieser Ressource liegt sogar bei tber 50% Gehalt. IsoEnergy konnte
damit die hohe Marktbewertung schon auf dem Explorationslevel rechtfertigen.
NexGen Energy bleibt mit iber 50% aufkerdem Mehrheitseigner an IsoEnergy.

In der Peergroup steht im Weiteren derzeit keines der Unternehmen auf einem
PEA-Level. Denison Mines verflgt bereits Uber eine PFS und arbeitet recht
konkret auf eine Feasibility Studie hin.

Denison Mines besitzt inzwischen 95% am Hauptentwicklungsprojekt Whee-
ler River am sudostlichen Rand des Athabasca Basins. An weiteren fortge-
schrittenen Uranprojekten im Basin bestehen Joint Ventures. Insgesamt werden
aktuelle Ressourcen in vier Projekten ausgewiesen. Erganzend bestehen in
kleinerem Umfang noch historische Ressourcen. Dem Unternehmen gehdren
aulerdem 22,5% an der McClean Lake Uranmuihle. Denison hat ferner 2,5
Mio. Pfund Uran als physikalisches Asset vom Markt gekauft. Zuflisse aus
dem Mihlenbetrieb und Zuschreibungen auf das gehaltene Uran trugen u.a.
dazu bei, dass im 9M-Ergebnis 2022 ein Gewinn von 20 Mio. CAD erzielt wurde.
Von Denison stammt auch Skyharbours Moore Projekt, das 15km &stlich von
Wheeler River liegt. Denison ist strategischer Anteilseigner von Skyharbour
und bringt auch Managementexpertise in das Unternehmen ein. Zwischen
den beiden Projekten befindet sich Skyharbours neu optioniertes Russell Lake
Areal von Rio Tinto.

Fir Wheeler River existiert seit 2018 eine PFS mit einem Net Present Value
bei einem Diskontierungsfaktor von 8% nach Steuern (NPVsx(nsy) von Uber 860
Mio. CAD bei aktuellem Uranpreis- und Beteiligungsniveau. Die Gesamt-CAPEX
liegt bei 945 Mio. CAD. An Reserven sind jetzt rund 104 Mio. Pfund Uran zure-
chenbar. An einer Feasibility Studie wird gearbeitet. Des Weiteren ist Denison am
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Waterbury Lake Projekt mit 67% beteiligt. Seit Oktober 2020 besteht hierfir
eine erste Wirtschaftlichkeitsschatzung (PEA). Der zurechenbare NPVsg(nsy zum
Uranspotpreis betragt fast 70 Mio. CAD (von 2025 ab betrachtet). Die CAPEX flir
das Gesamtprojekt liegt bei rund 112 Mio. CAD. Die Cash-/Wertpapierposition
von Denison betragt rund 65 Mio. CAD. Die Bewertung der Aktie erscheint in
den NPV-Relationen durch die Zusatzassets im Vergleich zu reinen Projekt-
entwicklern erhoht.

Abschliefend haben ganz aktuell Fission Uranium und schon ldanger NexGen
Energy in der Gruppe das Feasibility-Level erreicht. NexGen befindet sich am
Ende der Lizenzierungs- und Genehmigungsverfahren des Projekts.

Fission Uranium konnte im September 2022 ein Ressourcenupdate mit einer
moderaten Steigerung der Indicated Kategorie im Triple R Urandeposit im
Patterson Lake South (PLS) Projekt vorlegen. In der Ressource befindet sich
auch ein kleinerer Goldanteil. Aktuell konnte im Januar 2023 die Feasibility
Studie fertiggestellt werden, welche die seit 2019 bestehende PFS fir das
Projekt im stdwestlichen Athabasca Basin ablost. Die Preston Areale von
Skyharbour befinden sind dort in der Nahe. Die Reserven liegen gemal’ der FS
beigut 94 Mio. Pfund Uran. Der NPVsy(nsy von Triple Rbetragt zum gegenwartigen
Uranpreisniveau geschatzt Giber 930 Mio. CAD und die notige CAPEX knapp 1,2
Mrd. CAD. Die Minenlebensdauer wurde von 7 auf 10 Jahre erhoht. Seit unserer
Erststudie konnte die Aktie inzwischen in der Bewertung zu Unternehmen der
fortgeschrittenen Entwicklungsstufen aufschlielben (vgl. NPV-Relationen).
Fission 3.0, seit November 2022 in den Schlagzeilen mit der hochgradigen Uran-
Entdeckung auf Patterson Lake North, ist ein Spin-off von Fission Uranium aus
dem Jahr 2013.

NexGen Energy bearbeitet mehrere Areale im Rook | Projekt im Stdwesten
des Athabasca Basins. Das Projekt beinhaltet im Arrow Deposit mit gut 340
Mio. Pfund das grofte Uranvorkommen weltweit im Entwicklungsstadium.
Triple R von Fission und das Preston Projekt von Skyharbour befinden sich
ebenfallsin der Nahe von Arrow. Kurz nach unserer Erststudie konnte im Februar
2021 die Feasibility Studie fur Arrow veroffentlicht werden. Darin wurden rund
240 Mio. Pfund Uran als Reserven ausgewiesen, was den Umfang aus der PFS
noch leicht erhdhte. Die Minenlebensdauer betragt 10,7 Jahre. An CAPEX sind
1,3 Mrd. CAD noétig. Der NPVsssy liegt auf aktuellem Uranpreisniveau bei rund
3,5 Mrd. CAD. Die Cashposition des Unternehmens lag zuletzt bei 137 Mio. CAD.
Aulserdem wird IsoEnergy durch den Mehrheitsanteil in NexGen konsolidiert.
Fur Rook | sollen derzeit u.a. noch Lizenzierungs- und Genehmigungsverfah-
ren abgeschlossen und an der Projektausfihrungsplanung gearbeitet werden,
bevor irgendwann eine Investitionsentscheidung zur Projektrealisierung ge-
troffen werden wird.

Bewertungsniveaus in der Peergroup gestiegen

Die Bewertungen der Gesamtressourcen der Uranprojektentwickler in der Peer-
group zeigen mit Ausnahme von Fission Uranium keine allzu hohe Band-
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Wachstumspotential

breite nach oben bei fortgeschrittenen Projekten. Trotz Risikoreduktion
werden Ressourcen Richtung Produktionsreife nicht deutlich hoher bewertet.
Die Bewertungsniveaus haben sich seit der Erststudie insgesamt angehoben
und zueinander auch weiter verengt. Alle Unternehmen sind im Marktwert
gestiegen. Die Ursachen sind neben den Projektweiterentwicklungen in der
sich zusehends entspannenden Lage im Uranmarkt zu sehen.

Mit hoheren Uranpreisen steigen auch die Rentabilitéten in den Machbarkeits-
studien der weiter fortgeschrittenen Projekte. Im Vergleich zu Entwicklungs-
unternehmen anderer Rohstoffsektoren liegen die NPV-Relationen in dieser
Peer von Uranunternehmen deutlich hoher. Selbst die reinen Projektentwickler
Fission und NexGen weisen flr ihre Entwicklungsstufen bereits sehr ordentliche
Bewertungsniveaus aus.

Ausgezeichnete Perspektiven fur Skyharbour Resources

Die Perspektiven fur Skyharbour Resources sind zwei Jahre nach der Erststudie
unverandert ausgezeichnet. Nach der deutlichen Uranpreiserholung und dem
sich abzeichnenden steigenden Uranbedarf ist langerfristig von sehr guten
Rahmenbedingungen in der Branche auszugehen. Steigender Strombedarf
durch die Elektromobilitat, Dekarbonisierungsbestrebungen aber auch Aspekte
wie Energiesicherheit und -unabhangigkeit sprechen auf globaler Ebene fir die
Atomenergie im zukinftigen Energiemix.

Skyharbour Resources hat sich durch die héhere Projektanzahl und einge-
gangenen Projektentwicklungspartnerschaften in den vergangenen beiden
Jahren im Athabasca Basin noch starker positioniert. Auch auf der Investoren-
seite konnte neben den bereits bestehenden, wie u.a. Denison Mines oder
Sprott, mit Rio Tinto ein neuer strategischer Investor gewonnen werden. Das
Portfolio an Uranprojekten in der Region mit dem groftten Uranvorkommen
der Welt verspricht ein vielversprechendes zukinftiges Wachstumspotential fur
Skyharbour Resources.
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Skyharbour hat seit seinem Initialresearch im Februar 2021 einen nachweislich
gewaltigen Entwicklungsschub vollzogen. Die Wandlung vom reinen Explorer
zum Projektgenerator, der Aufbau des Portfolios von sechs Projekten in der
Topregion fur Uran auf mittlerweile 18 Projekte ist nicht nur ein bedeutender
Schritt in der Unternehmensentwicklung, sondern, ganz speziell, auch ein we-
sentlicherfiir die Unternehmenszukunft. Wie bereits zuvor beschrieben, sind die
Vorteile dieser strategischen Ausrichtung nicht nur fiir das Unternehmen selbst
von Vorteil, sondern auch fir alle am Unternehmen beteiligten Investoren.

Risiko aus den Projekten zu nehmen, Kapital und Beteiligungen einzunehmen,
daflir aber Anteile an den Projekten abzugeben, ist eine Strategie, die bereits
vielfach erfolgreich umgesetzt wurde. Diesen Erfolgsweg hat nun auch Skyhar-
bour eindrucksvoll eingeschlagen. Dass innerhalb kurzer Zeit bereits 8 Pro-
jekte mit Partnerschaftsvertragen (2 x JV-Vertrdge und 5 x Optionsvertrage)
versehen werden konnten, zeigt, dass die Projekte durch ihre bevorzugten
Positionierungen in hochwertigen Lagen das Interesse von Projektpartnern
geweckt hat. Das stimmt auch fir die noch ,vertragsfreien“ Projekte zuver-
sichtlich.

Dass Uran erneut zu einem stark gefragten Rohstoff geworden ist, der das
kursmaliige Tal der Tranen durchschritten hat und einer geslinderen Zukunft
entgegensieht, unterstitzt das Managementvon Skyharbour beider Umsetzung
seiner Strategie des Projektgenerators wohl auch in kommenden Jahren.

Auch wenn auf ersten Blick die Projektanzahl verwirrend erscheint, das
Management verfolgt einen klaren Businessplan und die bisherigen Erfolge
damit geben dem eingeschlagenen Weg Recht.

Aus heutiger Sicht befindet sich Skyharbour auf einem sehr vielversprechen-
den Aufstieg zu einem statthaften Uranplayer im kanadischen Athabasca
Becken, von dem man in den kommenden Jahren noch viel Positives erwarten
darf.
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IMPRESSUM / DISCLAIMER

Jedes Investment in Wertpapiere ist mit Ri-
siken behaftet. Aufgrund von politischen, wirt-
schaftlichen oder sonstigen Verdnderungen
kann es zu erheblichen Kursverlusten, im
schlimmsten Fall sogar zum Totalverlust
kommen. Insbesondere Investments in (aus-
landische) Nebenwerte sowie Small- und
Microcap-Unternehmen, sind mit einem Uber-
durchschnittlich hohen Risiko verbunden. So
zeichnet sich dieses Marktsegment durch eine
besonders grolte Volatilitdt aus und bringt die
Gefahr eines Totalverlustes des investierten
Kapitals mit sich. Weiterhin sind Small- und
Micro Caps oft sehr markteng und wir raten
lhnen ausdriicklich, jede Order streng zu
limitieren. Eine Investition in Wertpapiere
mit geringer Liquiditdt und niedriger Borsen-
kapitalisierung ist hochst spekulativ. und
stellt ein sehr hohes Risiko dar. Aufgrund des
spekulativen Charakters der dargestellten Un-
ternehmen, ist es durchaus moglich, dass bei
Investitionen Kapitalminderungen bis hin zum
Totalverlust, eintreten kénnen. Engagements in
innerhalb von Publikationen der hanseatic stock
publishing (haftungsbeschrankt) vorgestellte
Aktien bergen zudem teilweise Wahrungs-
risiken.

Die vorliegende Publikation versteht sich
als reine Informationsmalfénahme. Alle darin
enthaltenen Angaben und Daten sind aus
Quellen entnommen, die der Herausgeber
zum Zeitpunkt der Erstellung als zuverldssig
und vertrauenswirdig beurteilt. Die Quellen,
welcher sich in dieser Publikation bedient
wurden, sind jeweils explizit in diesem Werk
kenntlich gemacht. Wahrend des Erstellens der
Publikation haben der Herausgeber und des-
sen Mitarbeiter mit bester Sorgfalt gearbeitet
und besonderes Augenmerk darauf gelegt,
dass alle Angaben, Daten und Prognosen so
vollstandig und realistisch wie mdglich sind.
Die hier angewandte Plausibilitatspriifung
entspricht jedoch nicht den Standards, die das
deutsche IDW-Institut festgelegt hat.

Aus diesem Grund kann der Herausgeber
keine Gewahr oder Haftung fiir die Genauigkeit
oder Vollstandigkeit der Informationen, Ein-
schatzungen und Prognosen Ubernehmen,
die in dieser Publikation aufgefiihrt werden.
Ausnahmen hierflr sind, wenn Prognosen oder
Einschatzungen als grob fahrldssig gelten oder
eine vorsatzliche Pflichtverletzung vorliegen
sollte. Der Herausgeber der Publikation gibt
zudem keine Garantie dafir, dass die im Werk
genannten Kursziele oder Gewinnprognosen
tatsachlich eintreffen. Sollte es zu VerstdRen
gegen Pflichten kommen, die in den jeweiligen
Vertragen als wesentlich identifiziert wurden,

liegt der hochstmogliche Haftungsbetrag bei
20.000 Euro. Eine Aktualisierungspflicht der
Publikation seitens des Herausgebers besteht
nicht. Anderungen in den fur die Publikation
herangezogenen Daten oder Einschatzungen
konnen zudem einen Einfluss auf die Kurs-
entwicklung oder auf die Gesamteinschatzung
der Wertpapiere haben.

Der Herausgeber méchte mit dieser Publikation
explizit nicht zum Kauf, Verkauf oder zur
Zeichnung von Wertpapieren aufrufen. Durch
dieses Werk kommt weder eine Anlagebera-
tung noch ein Anlagevermittlungsvertrag mit
dem jeweiligen Verfasser oder Leser dieser
Publikation zustande. Bei den bereitgestellten
Informationen handelt es sich ausschlieBlich
um Einschatzungen des Herausgebers. Bei
Aktien-Investments besonders in dieser Anla-
geklasse kann es jederzeit zu Risiken kommen,
die bis zu einem Totalverlust flihren kénnen.
Die Entscheidung zur Zeichnung, dem Verkauf
oder Kauf von Wertpapieren, die in dieser
Publikation besprochen werden, sollte nicht
allein auf den Informationen dieser Publikation
basieren, sondern auf der Grundlage weiterer
Angaben und Hinweise aus Informations- und
Angebotsschreiben des Emittenten, sowie nach
einer Beratung durch einen professionellen
Anlageberater. Diese Publikation darf weder
zum Teil noch ganz als verbindliche Vertrags-
grundlage herangezogen werden. Sie dient
einzig und allein der Information und darfweder
reproduziert oder an Dritte weitergegeben
werden. Es gilt das Recht der Bundesrepublik
Deutschland, sofern nicht ein zwingendes Recht
eines anderen Staates anwendbar ist.

Fir alle juristischen Streitigkeiten gilt Liibeck als
Gerichtsstand.

INTERESSENKONFLIKT

Dieses Unternehmensanlyse wurde von einem
externen Investor Relations-Dienstleister, wel-
cher im Lager des Emittenten steht, beauftragt.
Eine Veranderung, Verwendung oder Reproduk-
tion der Publikation ohne eine vorherige
schriftliche Zustimmung von hanseatic stock
publishing UG (haftungsbeschrankt) ist unter-
sagt.

Laut §34b WpHG mochten wir darauf
hinweisen, dass Partner, Autoren und
Mitarbeiter der hanseatic stock publishing
UG Aktien und/oder Optionen der jeweils
angesprochenen Unternehmen halten oder
halten kdnnen und somit ein méglicher Inter-
essenskonflikt besteht.



