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v PLETHORA

PRECIOUS METALS FUND

Plethora Precious Metals Fund: +7,9%

Het fonds (‘PPM’) steeg in september met 7,9% voor de leidende aandelenklasse. De index voor edelmetaal—
producenten, Amex Gold Bugs (symbool: HUI), steeg in de volatiele maand met 4,3%. De edelmetalen stegen
licht in waarde in september met +0,7% voor de goud ETF (symbool: GLD) en +2,7% voor de zilver ETF (symbool:

SLV).

Ontwikkelingen

PPM steeg de afgelopen maand wederom
in waarde mede door een herwaardering
van enkele posities die vrij kwamen uit de
lock up. Het jaarrendement voor de
leidende aandelenklasse is uitgekomen op
279,0%.

Het bedrijf Novo Resources kwam met de
eerste resultaten van de testmijn in
Australié. Hieruit blijkt dat het gemijnde
gesteente 65% meer goud bevat dan op
basis van boringen was gemodelleerd.
Verder kwam het bedrijf ook met
hoogwaardige boorresultaten van een klein
project in Nevada. Deze ontwikkelingen
zorgden voor een koersstijging van bijna
33%.

In september rondde het fonds vier
financieringen af. Bij al deze financieringen
verkregen wij een full warrant. Hierdoor is
de absolute omvang van de warrant
portefeuille, ondanks enkele uitoefeningen,
op een record aanbeland.

Eén van de bedrijven waar wij een
financiering in opnamen is Westhaven
Ventures. Meer informatie over dit bedrijf
is te vinden aan het einde van dit verslag.

Het exploratieseizoen is na enkele
maanden met verhoogde activiteit op de
financieringsmarkt nu volop in gang.
Momenteel boren vijftien bedrijven in onze
portefeuille (inclusief warrant posities)
actief op veelbelovende projecten.
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Outlook

In oktober verwachten wij in ieder geval twee
financieringen af te ronden. Door de sterke
daling van de edelmetalenmarkt in de eerste
week van oktober verwachten wij dat verdere
activiteit op het gebied van financieringen deze
maand minimaal zal zijn.

Zoals hiernaast vermeld zijn momenteel vijftien
bedrijven in onze portefeuille aan het boren. De
resultaten van deze boorprogramma’s zullen de
komende maanden bekend gemaakt worden.
Dit zal naar verwachting zorgen voor een
verhoogde volatiliteit van onze portefeuille.
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Warrant portefeuille

Warrant portefeuille samenstelling
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Warrant portefeuille

Cumulatieve warrant exposure
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Percentage out of the money

Warrant portefeuille samenstelling

De warrant portefeuille bestaat momenteel uit 44 individuele posities. In de buitenste ring van de
taartdiagram worden cumulatief de posities weergegeven die respectievelijk in the money, 0-100% out of
the money en 100-300% out of the money zijn. In de binnenste ring worden de individuele posities
weergegeven met de bijbehorende looptijd van de warrant.

Potentiele warrant exposure in % t.o.v. NAV

De grafiek geeft de relatieve grootte van de warrant portefeuille aan t.o.v. het totale beheerde vermogen
van het fonds. De grootte van de warrant portefeuille wordt berekend door de uitoefenprijs of (indien
deze hoger is) de koers van de onderliggende waarde te vermenigvuldigen met het aantal warrants.

Cumulatieve warrant exposure
De cumulatieve staafdiagram geeft weer hoe ver elke individuele positie out of the money is, met de
bijoehorende respectievelijke (potentiele) exposure. In the money posities (ITM) staan links op de

horizontale as aflopend naar out of the money warrants.
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Track record

NAV€ Jan Feb Maa Apr Mei Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec

2012 1.000 1.045 1.089 1.056 1.006 1.020

2013 901 706 739 570 547 434 484 553 493 487 419 403

2014 464 498 488 480 474 554 552 538 490 437 434 451

2015 513 503 512 514 493 485 383 395 384 415 417 399

2016 341 385 430 578 623 792 1.279 1.402 1.513

NAV Jan Feb Maa Apr Mei Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec YTD
%

2012 4,53 4,17 -3,04 -4,76 1,44 2,00

2013 -11,71 -21,64 4,72 -22,84 -3,99 -20,70 11,57 14,18 -10,78 -1,21  -14,05 -3,77 -60,48

2014 15,01 7,43 -2,05 -1,69 -1,09 16,73 -0,34 -2,43 -9,08 -10,82 -0,69 3,97 11,82

2015 13,73 -1,81 1,70 0,49 -4,16 -1,59  -20,99 3,10 -2,88 8,04 0,62 -4,34 -11,45

2016 -14,55 12,80 11,80 34,33 7,81 27,10 61,51 9,62 7,94 279,04
Posities* 28

Administrateur Circle Investment Support Services B.V.

Bewaarbedrijf Stichting Depositary Plethora Precious Metals Fund

Minimale Investering € 45.000

Beheervergoeding 1% jaarlijks

Prestatievergoeding 20% met cumulatieve drempel van 1,5% per kwartaal
High Watermark Ja

Toetredingskosten 0%

Uittredingskosten 1% t.g.v. het Fonds

* Posities met intrinsieke waarde
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Westhaven Ventures (TSXV: WHN - C$0,14)
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Westhaven Ventures is een relatief nieuw, klein exploratie bedrijf in British Columbia, Canada. De dagelijkse
leiding is in handen van de befaamde mijnonderzoeker Grenville Thomas. Hij was in de jaren 90
verantwoordelijk voor de vondst van een zeer grote diamantenafzetting in het arctische deel van Canada. De
mijn, de Diavik, die vervolgens werd gebouwd, is sinds 2003 onafgebroken operationeel. Voor deze vondst is
Thomas opgenomen in de Canadian Mining Hall of Fame.

Met Westhaven Ventures heeft hij het veelbelovende Spences Bridge goud project in handen. Na een vondst van
goud nuggets in de rivieren rond Spences Bridge trokken in 1857 20.000 gelukszoekers naar het gebied. Het
gebied raakte echter snel in de vergetelheid na de daaropvolgende gold rushes in Barkerville en de Klondike. Het
gevolg was dat tot het begin van deze eeuw er nooit systematisch is gezocht naar de bron van het goud in de
rivieren.

Het team van Thomas kon in het dieptepunt van de afgelopen bear markt het project goedkoop consolideren. De
sporadisch geboorde gaten uit de jaren 2006-2008 lieten veelbelovende intersecties zien met mineralen die
wijzen op een zogenaamd low sulphidation epithermal goud systeem. Deze geologische systemen op de rand van
tektonische platen zijn wereldwijd verantwoordelijk voor zeer hoogwaardige mijnen. Deze afzettingen ontstaan
doordat de sulfiderijke goudhoudende vloeistoffen uit de aardkorst richting de oppervlakte stromen. Relatief
dicht bij de oppervlakte wordt de druk minder en komen de vloeistoffen in contact met grondwater. Door de
wegvallende druk raakt de vloeistof aan de kook en het grondwater zorgt ervoor dat de ph-waarde stijgt. In de
resulterende vloeistof kan goud niet meer opgelost raken en wordt het afgezet in het omringende gesteente.

Door deze omstandigheden kennen low sulphidation epithermal afzettingen in de regel een sterke concentratie
goud in de “bonanza zone” en sterk verminderde mineralisatie hierbuiten. Aangezien de met goud verrijkte
vloeistoffen van origine verhoogde concentraties sulfides bevatten zijn deze op te sporen met zogenaamde
geofysische IP onderzoeken. Met dit onderzoek kunnen minimale verschillen in de elektrische geleiding van
gesteente worden opgespoord. Westhaven heeft op basis van een dergelijk onderzoek en historische boringen
de conclusie getrokken dat de boringen in het verleden vermoedelijk aan de bovenkant van een Bonanza zone
zijn gedaan.

Positie PPM

In september 2016 nam het fonds een financiering op in Westhaven Ventures tegen een koers van C$ 0,12
(blauwe lijn). Bij elk aangekocht aandeel verkreeg het fonds tevens een warrant met een uitoefenprijs van C$
0,16 (groene lijn). Deze warrant is geldig tot en met september 2018.



Westhaven Ventures (TSXV: WHN - C$0,14)

Outlook

September 2016

Westhaven is eind september begonnen met het testen van verhoogde IP waardes (blauwe cirkel afbeelding)
100-200 dieper en ten westen van de historische boringen (rode cirkel afbeelding). Resultaten hiervan worden

binnen enkele maanden verwacht.
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Conclusie

Het management heeft net zoals het fonds geparticipeerd in de laatste financiering en bezit momenteel 49% van

de uitstaande aandelen. De combinatie van de geochemische en geofysische indicatoren, het ervaren
management en de locatie zorgt voor een hogere kans op succes dan bij het gemiddelde exploratiebedrijf.

Kortom wij zien Westhaven Ventures als een high risk/high reward investering die met het nodige geluk voor

significante winst zal zorgen.



