performaxx” Update 15.04.2010

TrendStock Miranda Gold Corp.

Research

Rating: Spekulativ kaufen
Aktueller Kurs: 0,439 Euro | Stopp-Kurs: 0,351 Euro

Unternehmensdaten Ankiindigungen umgesetzt

Name: Miranda Gold Corp. . . . .

Branene: Goldexploration Bei unserer Ersteinschiitzung des Goldexplorers im Oktober
Sitz: Vancouver, BC, Kanada letzten Jahres haben wir die Aktie trotz des spekulativen
Internet: www.mirandagold.com Charakters zum Kauf empfohlen und dies sowohl mit dem

fiir die Branche wohl einzigartig niedrigem Risikoprofil als
ISIN: CA6046731031 auch mit der grofien Fiille der fiir dieses Jahr anstehenden
WKN: 900519 Vorhaben und Projekte begriindet. Dass wir mit dieser Ein-
izl UDEIHADIFSIENHE schiitzung bislang goldrichtig lagen, bestiitigt nicht nur der
Marktsegment:  TSX-Venture, Nasdaq OTC seitdem um mehr als 50 Prozent gestiegene Kurs, sondern
Marktkap.: 26,9 Mio. Euro vor allem die Meldungslage. Denn das Unternehmen hat in
Aktienzahl: 51,2 Mio. Stiick der Zwischenzeit mehrere der von uns seinerzeit erwarteten

Schritte vollzogen und seine Positionierung damit spiirbar

verbessert.

: Projektportfolio ausgebaut

- Kern unserer positiven Einschétzung ist das innovative Ge-

‘UWM schiftsmodell, das Miranda zu einem Projektinitiator und

-entwickler und weniger zu einem reinrassigen Explorer

o= macht. Denn das Unternehmen beschréankt sich in seinen Ak-

. tivitdten darauf, aussichtsreiche Erkundungsziele zu identifi-
[L zieren, die entsprechenden Explorationsrechte dafiir zu er-

" werben und anschliefend Partner einzubinden, die gegen eine

Aprog Jul 08 Okt 08 Jan 09 Aprog Jul 09 Okt 09 Jan 10

Projektbeteiligung die Erkundung auf eigene Kosten durchfiih-
m ren. Dadurch wird nicht nur die eigene Liquiditét geschont
(vielfach leisten die Joint Venture-Partner sogar Barzahlungen
Markteinstieg in Kolumbien vollzogen an Miranda), sondern auch das Risiko auf deutlich mehr Pro-
Erster Joint-Venture Partner fiir Kolumbien jekte gestreut, als es im Alleingang moglich gewesen wiire.

Kapitalerhohung erfolgreich platziert

S MpTBEhEITD 30 20 D el Insofern stellt die Anzahl der aktiven Projekte und der einge-

) Bisher keine belastbaren Funde bundenen Partner eine zentrale Grof3e innerhalb des Ge-

=) Vollzugsmeldung fiir neues JV bleibt aus schéftsmodells dar. Und in diesem wichtigen Punkt konnte

das kanadische Unternehmen seit dem Herbst weitere Fort-
schritte vermelden. So wurden in Nevada, wo sich das Gros

Key-Facts der Miranda-Projekte befindet, 39 weitere Konzessionen er-

worben, die teils in ein bereits existierendes Projekt (Red Ca-

Projektanzahl 15 nyon) integriert und teils als ein separates neues Vorhaben
Aktive Joint-Ventures 10 entwickelt werden sollen. Dariiber hinaus hat die Gesellschaft
Liquide Mittel 12,9 Mio. CAD erstmalig Explorationsrechte in Alaska erworben.
Cash-Burn-Rate 2,5 Mio. CAD

Cash-Reichweite 5,2 Jahre
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Das betreffende Gebiet des Ester Dome-Projekts erstreckt sich auf eine Fldche von
etwa 36 Quadratkilometern und besteht aus 171 unterschiedlichen Bergbau-
Claims. Aufgrund von fritheren Erkundungen (die jiingsten davon aus dem Jahr
1998) sowie aus Abbauerfolgen in unmittelbarer Nachbarschaft schlieft Miranda
auf ein betrdchtliches Potenzial und sucht aktuell nach einem Joint-Venture-

Partner fiir die Exploration des Gebietes. Nach Unternehmensangaben hétten be-
reits mehrere potenzielle Partner ihr Interesse bekundet.

Markteintritt in Kolumbien Von ungleich groBerer Tragweite ist allerdings die im Dezember vollzogene Er-
weiterung des Aktivitdtsspektrums in Richtung Kolumbien. Das rohstoffreiche
Land verfiigt iiber eine sehr lange Tradition der Goldférderung, doch sein Poten-
zial lag in den letzten Jahrzehnten aufgrund der instabilen politische Lage brach.
Dementsprechend gilt es inzwischen als das am wenigsten explorierte Gebiet
Stidamerikas, mit groBem Potenzial fiir spektakuldre Funde. Da zudem die aktu-
elle politische Situation von Stabilisierung und dem Bemiihen gekennzeichnet
ist, ausldndische Investoren anzulocken, gilt Kolumbien in der Branche derzeit
als ein besonders attraktives Ziel. In diesem Umfeld genieBt Miranda nach eige-
nen Angaben einen Startvorteil, weil einer der Vorstidnde, Joe Hebert, bereits
1997 dort gearbeitet und dabei wichtige Kontakte gekniipft hat. Eine zentrale
Rolle spielen dabei die beiden Geologen Jaime Diaz und Mauricio Calle, die sei-
nerzeit mit Hebert gearbeitet haben und die inzwischen ein eigenes Explorati-
onsberatungsunternehmen, ExpoGold, fithren und iiber ein Projektportfolio aus
45 Konzessionen (Gesamtfldche 123.000 Hektar) in 14 separaten Bergbaugebieten
verfiigen. Auf dieses Portfolio hat Miranda nun ein Erstkaufsrecht erhalten, dar-
tiber hinaus sieht ein zwischen Miranda und ExpoGold abgeschlossenes Ab-
kommen die Erarbeitung eines Projekterstellungsprogramms durch ExpoGold
sowie einjdhrige Explorationsarbeiten im Wert von 600.000 US-Dollar vor. Das
Programm wird von den Kanadiern finanziert, zusétzlich erhélt der kolumbiani-
sche Partner 350.000 Miranda-Aktien.

Erster Joint-Venture Partner fiir Fiir das erste kolumbianische Projekt, die Konzession Pavo Real aus dem Portfo-

Kolumbien lio von Expo Gold, konnte bereits ein Explorationspartner gefunden werden, der
bereit ist, fiir eine 70-prozentgie Beteiligung in den néchsten vier Jahren insge-
samt 4 Mio. US-Dollar in Erkundungsarbeiten vor Ort zu investieren. Zusétzlich
sieht die Vereinbarung die Erstellung einer positiven Machbarkeitsstudie inner-
halb der dann folgenden acht Jahre oder alternativ weitere Explorationsinvestiti-
onen in Hohe von einer Mio. US-Dollar fiir insgesamt 10 weitere Jahre vor. Auch
sdmtliche Miranda im Zusammenhang mit dem Projekt entstehenden Kosten wie
die Zahlungen an Expo Gold werden von dem neuen Partner ibernommen. Es
handelt sich hierbei um Red Eagle Mining, ein Privatunternehmen aus Vancou-
ver, dessen Chairman und CEQO, Ian Slater, auch Mitglied des Direktoriums von
Miranda ist. Die gesamte Transaktion steht allerdings bislang unter dem Vorbe-
halt, dass Expo Gold die beantragte Explorationsgenehmigung fiir das Projekt tat-
sdchlich erhélt und das angekiindigte Optionsabkommen mit Miranda unter-
zeichnet. In fritheren Meldungen wurde das erste Quartal 2010 als die voraus-
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sichtliche Frist fiir diese Schritte genannt, weswegen in den nidchsten Wochen

mit einer Entscheidung zu rechnen sein diirfte.

Renommierter Partner fiir Big Ebenfalls noch in der Schwebe befindet sich eine weitere Entwicklung, die bei

Blue einem positiven Abschluss fiir eine zusétzliche Intensivierung der Erkundungs-
aktivitdten innerhalb des Miranda-Portfolios sorgen wiirde. So konnte fiir das
erst im August erworbene Projekt Big Blue im siidlichen Zentrum von Lander
County in Nevada mit Ramelius Resources aus Australien ein potenter — poten-
zieller - Partner gewonnen werden. Ramelius, das in Westaustralien bereits eine
eigene Goldmine betreibt, wurde die Moglichkeit zu einer technischen Due-
Diligence-Priifung eingerdumt. Allerdings hétte diese laut Meldungstext inner-
halb von 30 Tagen (Meldung vom 28.01.2010) erfolgen sollen. Ob die bislang
ausbleibende Vollzugsmeldung den Abbruch der Verhandlungen oder lediglich
eine nicht uniibliche Verzogerung bedeutet, bleibt daher abzuwarten.

Explorationsprogramm ausgeweitet

Abseits der Akquisitionstitigkeit wurden in den vergangenen Monaten auch die
Explorationsaktivitédten fortgesetzt. Wenn auch dabei kein spektakulérer Erfolg
vermeldet werden konnte, berichtet das Unternehmen zumindest von Ergebnis-
sen, die weitere Bohrungsziele nahe legen bzw. im Projekt Red Canyon die Bean-
tragung weitergehender Genehmigungen erforderlich erscheinen lassen. Insge-
samt wurde das fiir das laufende Jahr geplante Explorationsprogramm zuletzt mit
ca. 27.000 Full angegeben, fiir das 5,25 Mio. US-Dollar (davon 2,75 Mio. US-
Dollar von Partnern) budgetiert sind. Noch im Herbst lagen die entsprechenden
Zahlen bei ca. 15.000 Full und 3 Mio. US-Dollar.

Erfolgreiche Kapitalerh6hung Angesichts des hohen Barmittelbestandes, der sich zum Ende des ersten Quartals
der laufenden Geschiftsperiode (per 30. November) immer noch auf 9,2 Mio. ka-
nadische Dollar (CAD) belief, diirfte auch diese gesteigerte Explorationsintensitét
finanziell problemlos zu stemmen sein. Dies umso mehr, als Miranda Anfang
Mairz eine weitere Kapitalerhthung platzieren und sie sogar aufgrund der hohen
Nachfrage kurzfristig aufstocken konnte. So wurden letztendlich statt der geplan-
ten 4,5 Mio. Einheiten (bestehen aus jeweils aus einer Aktie und einer Option, in
den ndchsten zwei Jahren eine weitere Aktie zum Preis von 1 CAD erwerben zu
konnen) fast 5,7 Mio. Einheiten zum Stiickpreis von 0,65 CAD emittiert, woraus
sich ein Bruttomittelzufluss von 3,7 Mio. CAD ergab. Damit wurde die finanziel-
le und bilanzielle Basis weiter gestdarkt und die Reichweite der Reserven um
schitzungsweise 2 Jahre erh6ht (auf Basis der zuletzt gemeldeten Cash-Burn-Rate
von 2,5 Mio. CAD).

Unser Fazit: Spekulativ kaufen

Miranda Gold hat seit unserer Erstbesprechung im Oktober sowohl an der Borse
als auch operativ iiberzeugt. Insbesondere konnte das Unternehmen den damals
nur vage angedeuteten Einstieg in ein bergbauwirtschaftlich noch weniger er-
schlossenes Land nun umsetzen und mit der Aufnahme der Aktivitdten in Ko-
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lumbien ein potenzialtrdchtiges Element in das Portfolio aufnehmen. Da Miranda
den Einstieg zudem mit Hilfe etablierter Partner vor Ort vollzieht, die nicht nur .
eine fundierte Kenntnis der lokalen Begebenheiten sondern auch eine Vielzahl
moglicher Projektkandidaten einbringen, kénnen die Kanadier in Stidamerika
vom Start weg ein hohes Aktivitdtsniveau entfalten. Nicht zuletzt aus diesem
Grund wurde im Mérz eine Kapitalerh6hung platziert, deren Erfolg das Vertrau-
en des Marktes in die Gesellschaft und vor allem in das auf breiter Risikostreu-
ung basierende Geschiftsmodell eindrucksvoll unterstreicht. Auch fiir uns gehort
die Aktie in dem Bereich Goldexploration zu den interessantesten Kandidaten,
weswegen wir trotz des zwischenzeitlichen Kursanstiegs um mehr 50 Prozent
unsere Einstufung als ,,spekulativen Kauf“ bestéatigen.
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Uber TrendStock Research

Performaxx TrendStock Research hat sich auf die Erstellung fundierter Finanz-
analysen zu internationalen Smallcap- und Wachstumsunternehmen speziali-
siert. Im Fokus stehen dabei Aktien mit iiberproportional hohen Kurschancen bei
gleichermafen erhchtem Risiko.

Die Veroffentlichung der Studien erfolgt im Performaxx-Verbund und damit iiber
einen der groBten deutschsprachigen Investorenverteiler mit mehreren hundert-
tausend Abonnenten. Dariiber hinaus werden die Studien tiber die wichtigsten
Finanzportale und Informationsdienste (u.a. EquityStory, Thomson Financial,
Reuters, Bloomberg) publiziert.

Unser Leistungskatalog umfasst:

e Pre-IPO-Research

e IPO-Research

¢ Post-IPO-Research

¢ Markt-Research

e Services IPO / Duallistung

Weiterfithrende Informationen geben wir Thnen
gerne in einem personlichen Gespréach.

Sie erreichen uns unter:

Performaxx Research GmbH
Innere Wiener Strasse 5b
81667 Miinchen

Telefon: +49 (0) 89/ 44 77 16-0
Fax: +49 (0) 89/ 44 77 16-20

Internet: http://www.trendstock-research.de/
http://www.performaxx.de/

E-Mail: info@trendstock-research.de
kontakt@performaxx.de
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Disclaimer

Haftungsausschluss

Diese Finanzanalyse wurde unter Beachtung der deutschen Kapitalmarktvorschriften erstellt und ist daher ausschlieBlich fiir Kapitalmarkt-
teilnehmer in der Bundesrepublik Deutschland bestimmt; ausldndische Kapitalmarktregelungen wurden nicht berticksichtigt und finden in
keiner Weise Anwendung. Diese Finanzanalyse stellt weder eine Aufforderung noch ein Angebot oder eine Empfehlung zum Erwerb oder
Verkauf von Anlageinstrumenten oder zum Tétigen sonstiger Transaktionen dar. Ferner bilden weder diese Verdffentlichung noch die in ihr
enthaltenen Informationen die Grundlage fiir einen Vertrag oder eine Verpflichtung irgendeiner Art. Jedes Investment in Aktien, Anleihen o-
der Optionen ist mit Risiken behaftet. Lassen Sie sich bei Thren Anlageentscheidungen von einer qualifizierten Fachperson beraten.

Die Informationen und Daten in der vorliegenden Finanzanalyse stammen aus Quellen, welche die Performaxx Research GmbH fiir zuverlas-
sig halt. Beziiglich der Korrektheit und Vollstdndigkeit der Informationen und Daten iibernimmt die Performaxx Research GmbH jedoch keine
Gewihr. Alle Meinungsaussagen spiegeln die aktuelle Einschédtzung der Ersteller wider. Diese Einschdtzung kann sich ohne vorherige Ankiin-
digung dndern. Weder die Ersteller noch die Performaxx Research GmbH haften fiir Verluste oder Schiden irgendwelcher Art, die im Zu-
sammenhang mit dem Inhalt dieser Finanzanalyse oder deren Befolgung stehen. Mit der Entgegennahme dieses Dokuments erkliren Sie sich
einverstanden, dass die vorhergehenden Regelungen fiir Sie bindend sind.

Angaben gemil §34b WpHG i.V.m. FinAnV

Bei den in der vorliegenden Finanzanalyse verwendeten Kursen handelt es sich, sofern nicht anders angegeben, um Schlusskurse des vorletz-
ten Borsentages vor dem Veroffentlichungsdatum. Als wesentliche Informationsquellen fiir die Finanzanalyse dienten die iibergebenen Unter-
lagen und erteilten Auskiinfte des Unternehmens sowie fiir glaubhaft und zuverlédssig erachtete Informationen von Drittanbietern (z. B. New-
sagenturen, Research-Héuser, Fachpublikationen), die ggf. im Studientext benannt werden.

Ersteller der Studie ist Rupert Stoger M. A. (Finanzanalyst). Das fiir die Erstellung verantwortliche Unternehmen ist die Performaxx Re-
search GmbH. Die Performaxx Research GmbH erstellt und versffentlicht zu dem hier analysierten Unternehmen in den néchsten zwolf Mo-
naten voraussichtlich eine Studie und zwei Updates. Die genauen Zeitpunkte der nichsten Versffentlichungen stehen noch nicht fest. In den
vorausgegangenen zwolf Monaten hat die Performaxx Research GmbH folgende Studien zu dem hier analysierten Unternehmen ver6ffentlicht:

Datum der Veroffentlichung Kurs bei Veréffentlichung Anlageurteil
27.10.2009 0,266 Euro Spekulativ kaufen

Sofern im Studientext nicht anders angegeben, bezieht sich das Anlageurteil in dieser Studie auf einen langfristigen Anlagezeitraum von min-
destens zwolf Monaten. Innerhalb dieses Zeitraums bedeutet das Anlageurteil , Kaufen“ ein erwartete Steigerung des Bérsenwertes von iiber
25 Prozent, ,,Ubergewichten“ eine erwartete Wertsteigerung zwischen 10 und 25 Prozent, ,,Halten“ eine erwartete Wertsteigerung bis zu 10
Prozent, ,,Untergewichten eine erwartete Wertminderung um bis zu 10 Prozent und ,,Verkaufen“ eine erwartete Wertminderung von tiber 10
Prozent. ,,Spekulativ kaufen“ bedeutet eine mogliche Wertsteigerung von iiber 25 Prozent bei {iberdurchschnittlichem Anlagerisiko, "Spekula-
tives Investment" eine mogliche Wertsteigerung von iiber 25 Prozent bei sehr hohem Anlagerisiko bis zum Totalverlust.

Die Performaxx Research GmbH hat durch eine interne Betriebsrichtlinie zur Erstellung von Finanzanalysen, die fiir alle an der Studienerstel-
lung mitwirkenden Personen bindend ist, die notwendigen organisatorischen und regulativen Vorkehrungen zur Prdvention und Behandlung
von Interessenkonflikten getroffen. Folgende Interessenkonflikte knnen bei der Performaxx Research GmbH im Zusammenhang mit der Er-
stellung von Finanzanalysen grundsétzlich auftreten:

1) Die Finanzanalyse ist im Auftrag des analysierten Unternehmens entgeltlich erstellt worden.

2) Die Finanzanalyse wurde dem analysierten Unternehmen vor Ver6ffentlichung vorgelegt und hinsichtlich
berechtigter Einwénde gedndert.

3) Die Performaxx Research GmbH und/oder ein verbundenes Unternehmen halten Long- oder Shortpositionen
an dem analysierten Unternehmen.

4) Der Ersteller und/oder an der Erstellung mitwirkende Personen/Unternehmen halten Long- oder Shortpositionen
an dem analysierten Unternehmen.

5) Die Performaxx-Anlegermedien GmbH, ein verbundenes Unternehmen der Performaxx Research GmbH, fithrt Aktien

des hier analysierten Unternehmens in einem (virtuellen) Musterdepot ihres Borsenbriefs ,, Performaxx-Anlegerbrief”.

In der vorliegenden Finanzanalyse sind folgende der o. g. moglichen Interessenkonflikte gegeben: 1)

Urheberrecht

Dieses Werk ist einschlieBlich aller seiner Teile urheberrechtlich geschiitzt. Jede Verwertung auBerhalb der engen Grenzen des Urheberrechts-
gesetzes ist ohne Zustimmung von Performaxx unzuldssig und strafbar. Das gilt insbesondere fiir Vervielfdltigungen, Ubersetzungen, Mikro-
verfilmungen und die Einspeicherung sowie Verarbeitung in elektronischen Systemen.
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