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Firebird Metals Ltd.: Scoping Studie fur
Mangan-Projekt

23.07.2022 | Hannes Huster (Goldreport)

Firebird, die ich seit dem IPO beobachte, kam in dieser Woche bereits mit der Scoping-Studie fir das
Mangan-Projekt heraus: Link.

Die Studie basiert nur auf dem Oak Over Projekt, die anderen Vorkommen durften laut meinen Infos noch
nicht beriicksichtig werden. Die ASX ist hier sehr vorsichtig geworden.

Das Unternehmen hat fiir die Studie gleich eine relativ grof3e Anlage geplant, mit der ein 30%iges
Mangan-Konzentrat erstellt werden soll. Ich denke das ist der richtige Weg, nachdem man gesehen hat,
dass mit kleineren Anlagen das generelle Problem der Basiskosten besteht, die man ohnehin zu stemmen
hat (Personalkosten, etc.) und die Margen dann am Ende oft gering sind.

Es ist vorgesehen, 900.000 Tonnen Konzentrat pro Jahr zu produzieren, woflir man eine Anlage mit 4
Millionen Tonnen Verarbeitungskapazitat bendtigt. Die Kosten hierfur liegen bei 73,4 Millionen AUD. Hinzu
kommen Infrastrukturaufwendungen in Hohe von 70,4 Millionen AUD. Es wurden 25 Millionen AUD fir ein
regeneratives Kraftwerk eingeplant, um die "griine Komponente" gleich mit einzukalkulieren. Insgesamt
werden die Kosten auf rund 144 Millionen AUD taxiert:

Capital Cost

Process Plant

Bulk Earthworks S1 M

Crushing & Stockpiles 593 M

Scrubbing & 510.4 M

Classification

Ore Sorting | Lump 517.8 M

Jigging | Fines 6.1 M

Tailings Disposal S2.7 M

Plant Services 53.0M

Non Process S20M

Infrastructure

Mabile Equipment 513 M

EPCM $9.7 M

Other 510.1 M

Total 573.4 M
Infrastructure

Renewable Power plant 5253 M

Road(s) Upgrades 536.0 M

Camp Z3.0M

Tailings S4.0M

Other infrastructure 521M

Total $70.4 M
Sustaining Capex (Road Maintenance and Tailings 549.9 M

Storage over life of project)

Table 4: Capital Estimates Summary

Auf Basis der Schatzungen hat das Projekt einen aktuellen NPV von 329 Millionen AUD bei einem IRR von
sehr starken 47%. Die Investition sollte sich also in weniger als 3 Jahren wieder einspielen.

Das jahrliche EBITDA wird auf 72,7 Millionen AUD taxiert:
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Financials and Foreign Exchange

Key Pre Tax

NPV @ 8% ~329 SM

IRR 47 %

Payback < 3 Years

EBITDA (annual average) ~$72.7 M per annum
Annual Treatment ~ 4Mtpa

Annual Production ~ 900 kt
AUD/USD Assumed Exchange rate 0.70

30% Lump Conc Price Assumption — CIF Basis A$226.00 /t - USS5.27 /dmtu
30% Conc All In Cost - CIF Basis AS 154.0/t - USS3.59 /dmtu

Table 3: Key Financial metrics

Einschatzung:

Eine solide Studie von Firebird, die nur auf dem Oakover Projekt basiert. Die zusatzlichen Projekte, mit
bereits nachgewiesenen Vorkommen in Trucking-Distanz, wurden nicht bertcksichtigt.

Naturlich erscheint es aktuell schwierig, ein Projekt mit einer Capex von 140 Millionen AUD zu stemmen,
wenn das Unternehmen auf einen Bérsenwert von rund 11 Millionen AUD kommt.

Der Wert der Projekte und der NPV sind meilenweit vom aktuellen Bérsenwert entfernt, was in einem
schwierigen Marktumfeld im Rohstoffsektor nichts Ungewohnliches ist.

Ich denke das Management wird nun an einer Strategie feilen, wie man mit diesem krassen Missverhaltnis
umgeht und welche Lésungsansétze es gibt. Ein Partner wéare eine Option, doch es kdnnte auch andere
Lésungen geben.

Die 140 Millionen AUD Capex sind fiir eine Mine dieser Gro3enordnung nicht wirklich viel Geld und bei
einem Borsenwert von 11 Millionen AUD bleibt die Aktie massive unterbewertet.

Der Arbeitsplan fir die nachsten Quartale steht:

Estimated timeline to production

Activity

Met Test Work
|Ewiranmental Raeline Surveys

Infill Drilling

[Feasability Study

Emvironmental Approvals

Secondary approvals (Mining, Water, Heritage, Works Approval)

Detailed Engineering & Procurement
Construction

(Commissioning

Ich denke der Markt spekuliert hier auf eine bald stattfindende Kapitalerh6hung und deshalb kommt die Aktie
nicht in die Gange. Ich werde versuchen in der kommende Woche ein Gesprach mit dem Management zu
fuhren, um mehr Infos zu bekommen.
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© Hannes Huster
Quelle: Auszug aus dem Borsenbrief "Der Goldreport”

Pflichtangaben nach 834b WpHG und FinAnV

Wesentliche Informationsquellen fir die Erstellung dieses Dokumentes sind Verodffentlichungen in in- und
auslandischen Medien (Informationsdienste, Wirtschaftspresse, Fachpresse, veroffentlichte Statistiken,
Ratingagenturen sowie Veroffentlichungen des analysierten Emittenten und interne Erkenntnisse des
analysierten Emittenten).

Zum heutigen Zeitpunkt ist das Bestehen folgender Interessenkonflikte méglich: Hannes Huster und/oder
Der Goldreport Ltd. mit diesen verbundene Unternehmen:

1) stehen in Geschéftsbeziehungen zu dem Emittenten.

2) sind am Grundkapital des Emittenten beteiligt oder kénnten dies sein.

3) waren innerhalb der vorangegangenen zwo6lf Monate an der Fiihrung eines Konsortiums beteiligt, das
Finanzinstrumente des Emittenten im Wege eines 6ffentlichen Angebots emittierte.

4) betreuen Finanzinstrumente des Emittenten an einem Markt durch das Einstellen von Kauf- oder
Verkaufsauftragen.

5) haben innerhalb der vorangegangenen zwdlf Monate mit Emittenten, die selbst oder deren
Finanzinstrumente Gegenstand der Finanzanalyse sind, eine Vereinbarung Uber Dienstleistungen im
Zusammenhang mit Investmentbanking-Geschéften geschlossen oder Leistung oder Leistungsversprechen
aus einer solchen Vereinbarung erhalten.
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