REPUBLIQUE DU SENEGAL

AVENANT N°1

A LA CONVENTION MINIERE

POUR L'OR ET LES SUBSTANCES CONNEXES

PASSEE EN APPLICATION DE LALOI N°2003-36 DU 24/11/2003 PORTANT CODE MINIER

ENTRE

LE GOUVERNEMENT DE LA REPUBLIQUE DU SENEGAL

ET
LA SOCIETE MAKO EXPLORATION COMPANY S.A. (REPRESENTEE PAR TORO GOLD LIMITED)

PERIMETRE DE MAKO




ENTRE
Le Gouvernement de Ia République du Sénégal, ci-aprés dénommé I'"Etat", représenté par

Monsieur Aly Ngouille NDIAYE, Ministre de I'Industrie et des Mines,

D’UNE PART, ET

La Société MAKO EXPLORATION COMPANY S.A., ci-aprés dénommé |a "Société" qui a son siege a
Résidence Rokhaya, Meéridien, 8 rue du Président Almadies, Dakar, Sénégal, représentée pour les
besoins des présentes par Toro Gold Limited, une société constituée et immatriculée 3 Guernesey
sous le numéro 50076 dont le siége social est sis Trafalgar Court, Admiral Park, St. Peter Port
Guernsey GY1 3EL, elle-méme représentée pour les besoins des présentes par :

’

Monsieur Martin Horgan, Directeur Généra [, diment autorise,

D’AUTRE PART

La Société et I'Etat sont ci-apres désignés les "Parties".
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10.

11.

PREAMBULE

Par arrété n°001848/MMIE/DMG en date du 22 mars 2007, I'Etat a accordé a la société
Kansala Resource S.A., ayant son siege social a Sacré Coeur Ill, n°9510 VDN BP 32 268 Dakar
Ponty ("Kansala Resource"), un permis de recherche pour I'or et les substances connexes sur
le périmeétre de Mako (le "Permis de Recherche").

L'Etat et Kansala Resource ont signé une convention miniére en date du 12 mars 2007 (la
"Convention Miniére") pour I'exploration et I'exploitation d’or et de substances connexes
dans le périmeétre d’exploration de Mako dont une copie figure en annexe 1 aux présentes,

L'accord de partenariat (joint-venture) entre Kansala Resources S.A. et Bambuk Minerals
(une filiale locale de Toro Gold Limited) a été approuvé par lettre du Ministre des Mines en
date du 6 Octobre 2009.

Le Permis de Recherche a été renouvelé par I'arrété n°03069/MMITPME/DMG du 30 mars
2010.

La superficie du permis a été modifiée par I'arrété n°002928/MMIA/DMG du 21 mars 2011,

Le Permis de Recherche a été transféré a la Société Mako Exploration Company SA par
l'arréte n°014856/MMIAPME/CAB/CT1 du 30 décembre 2011, ledit transfert emportant
également transfert de Ia Convention Miniere.

Le Permis de Recherche a éteé renouvelé une seconde fois par l'arrété n"OO9723/MEM/DMG/
du 21 juin 2013.

Les travaux d’exploration effectués dans le cadre du Permis de Recherche et de Ia
Convention Miniére ont permis d'identifier des gisements commercialement viables.

Sur la base (i) de I'exécution d’un programme et d’un budget de recherche préalablement
annexe a la Convention Miniére signée avec le Gouvernement, (i) d’une étude de faisabilité
préliminaire et d’une étude de faisabilité définitive soumise au Ministre des Mines, (iii) d'un
programme social établi avec les populations riveraines du périmétre du permis et mis en
ceuvre durant toute la période de recherche, (iv) d’une étude d'impact environnemental et
social validée par la Direction de I'Environnement et des Etablissements Classés, et (v) d’'une
demande d’autorisation et d’exploitation d’installations classées également soumise 3 la
Direction de I'Environnement et des Etablissements Classés, la Société a décidé de passer a
I'exploitation des gisements découverts et de demander 3 cette fin 'octroi d’une concession

miniére en sa faveur (la "Concession Miniére").

novembre 2003 portant code minier (le "Décret n°2004-647"), pour tenir compte
notamment des données propres a I'exploitation et aux conditions économiques du
moment.

Les Parties conviennent que le présent avenant 3 la Convention Miniere (I"Avenant")

actualise, complete et précise les termes de |a Convention Miniére, dont il est réputé faire
partie intégrante.
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12. Il'est précisé que le présent Avenant sera annexé au décret accordant la Concession Minigre
conformément a I'article 28 du Décret n°2004-647 précité.

AINSI

1. Vu le Réglement n° 18.2003/CM/UEMOA portant adoption du Code minier communautaire
de 'UEMOA qui détermine la politique miniére du Gouvernement tendant a promouvoir la
Recherche et I'Exploitation Miniére ay Sénégal ;

2. Vule réglement n°09/2010/CM/UEMOA du 1" octobre 2010 relatif aux relations financiéres
extérieures des Etats membres de 'UEMOA;

3. Vu I'Acte Uniforme révisé adopté le 30 janvier 2014, relatif au droit des Sociétés
Commerciales et du Groupement d’Intérét Economique;

4. Vula loi n°2003-36 du 24 novembre 2003 portant Code Minier (le "Code Minier") ;

5. Vu le Décret n° 2004-647 du 17 mai 2004 fixant les modalités d’application du Code
Minier (le "Décret d’Application");

6. Vul'arrété n°001848/MMIE/DMG en date du 22 mars 2007 portant attribution du permis de
recherche miniére pour I'or et les substances connexes 3 la société Kansala Resources S.A.
(périmétre de Mako), tel que renouvelé par l'arrété n°03069/MMITPME/DMG du 30 mars
2010 et par I'arrété n°009723/MEM/DMG/ du 21 juin 2013;

Gouvernement de |a République du Sénégal en vue de I'exploration d’or et de substances
connexes dans le périmetre d’exploration de Mako, telle que transférée a la Société ;

8. Vu l'arrété n°014856/MMlAPME/CAB/CT1 du 30 décembre 2011 transférant le permis de
recherche miniére pour I'or et les substances connexes  la Société,

ARTICLE 1. Objet de I’Avenant

Le présent Avenant a pour objet d'actualiser, de compléter, de préciser et/ou de confirmer les
termes de la Convention Miniére, qui demeure en vigueur et reste inchangée, hormis les
actualisations, précisions, confirmations et compléments prévus par le présent Avenant.

ARTICLE 2. Société d’Exploitation
(@) Les Parties s'engagent a créer une societé d'exploitation de droit sénégalais sous forme de
société anonyme avec conseil d'administration qui sera dénommeée par accord commun entre

les Parties (la "Société d'Exploitation"), conformément a I'article 18 de |a Convention Miniére.

(b)  Les Parties conviennent que la Société d'Exploitation sera créée au plus tard 3 la date de
transfert de la Concession Miniére en sa faveur visée au paragraphe (c) ci-dessous.

(c)  Les Parties conviennent que la Concession Miniere sera transférée de la Société a la Société
d'Exploitation dans un délai de vingt-un (21) jours a compter de la date de dépét de la
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(d)

demande de transfert de la Concession Miniére faite par la Société aupres du Ministre chargé
des Mines faite conformément 3 I'article 38 du Décret n°2004-647.

Les Parties conviennent que, des le transfert de la Concession Miniére a la Société
d'Exploitation, celle-cj se substituera 4 la Société en ce Qqui concerne les garanties, droits et
obligations résultant de |3 présente Convention sans qu'il ne soit besoin d'autres formalités.

ARTICLE 3. Prise de participation de I'Etat ou du Secteur Privé National

(a)

(b)

(c)

Lors de la création de la Société d'Exploitation, il sera attribué a I'Etat une participation
gratuite égale & 10% du capital social de la Société d'Exploitation, la participation restante
étant attribuée 2 la Société ou a I'un quelconque de ses actionnaires conformément 3 I'article
21.6 de la Convention Miniére.

Par ailleurs, une participation onéreuse au capital de la Société d'Exploitation d'un montant
maximum égal a vingt cing pour cent (25%) du capital de la Société d'Exploitation pourra étre
accordee a I'Etat ou au secteur privé national dans les conditions prévues a l'article 21.6 de Ia
Convention Miniére, étant toutefois précisé que:

(i) les Parties conviennent que ["expert évaluateur indépendant" auquel il est fait
référence a I'article 21.6(a) et (b) de la Convention Miniere sera la société RFC Ambrian
Limited (la désignation dudit expert par les présentes emportant accord du Ministre au
titre de I'article 21.6(a));

(i) le rapport de I'expert évaluateur indépendant a été transmis a I'Etat préalablement 3 Ia
date des présentes;

(iii)  L’Etat (ou I'acheteur concerné) aura jusqu’au 31 Mai 2016 pour (i) notifier sa décision
d’acquérir une participation dans la Société d'Exploitation & titre onéreux et (i) payer le
prix d'acquisition desdites actions calculé sur la base de la valorisation nominale des
actions indiqué dans ledit rapport de I'expert évaluateur indépendant.

La Société devra :

(i) offrir aux investisseurs sénégalais un investissement en fonds propres (equity) dans la
société Toro Gold Limited aux fins de financer la construction du projet selon les mémes
termes que ceux offerts aux investisseurs internationaux. La société fera parvenir 3
I'Etat les informations financiéres nécessaires a cet effet avant fin Avril 2016 ; et

(i) lors d’un événement organisé par I'Etat avant fin Avril 2016, présenter ledit
investissement & un groupe d’investisseurs choisis.

Les Parties conviennent que cette offre satisfera aux exigences de I'Article 21.4 du Code
Minier prévoyant la mise 3 disposition aux investisseurs sénégalais d’opportunités de
financement.

ARTICLE 4. Représentation de I’Etat dans la Société d’Exploitation

(a)

(b)

La Société d'Exploitation sera administrée par un conseil d'administration composé de
membres désignés par les Parties,

La Société s'engage a réserver aux représentants de I'Etat deux (2) sieges au conseil
d'administration de la Société d'Exploitation.
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(c)  Les relations entre I'Etat, la Société (et/ou ses actionnaires), en leur qualité d'actionnaires de
la Société d'Exploitation, feront I'objet d'un pacte d'actionnaires negocié de bonne foi entre
les parties avant la création de Ia Société d'Exploitation.

ARTICLE 5. Dépenses de recherche

(@) Il est précisé que les dépenses de recherche réalisées par la Société (ou ses actionnaires)
s'élevent 3 la date des présentes a un montant de USD 41.834.000, sous réserve de validation
de ces dépenses par audit.

(b)  En vue de la vérification de ces dépenses de recherche, la société MAKO EXPLORATION
COMPANY S.A mettra 3 disposition les justificatifs des dépenses engagées (notamment ses
états financiers annuels) et tous autres justificatifs de dépenses directement liées ay projet
objet des présentes et éncourues en dehors du Sénégal tels que les frais d’analyses des
échantillons et autres acquisitions de matériels.

(c)  Conformément & Iarticle 22 de la Convention Miniére, les dépenses indiquées au
paragraphe (a) ci-dessus (et toutes autres dépenses de recherche) non utilisées comme apport
en nature dans la constitution de la Société d'Exploitation ainsi que les frais administratifs ligs
a la constitution de la Société d'Exploitation seront considérés comme des préts d'actionnaires
consentis a la Société d'Exploitation par la Société (ou ses actionnaires).

(d) Les dépenses visées au paragraphe précédent seront remboursées a la Société (ou ses
actionnaires) par la Société d'Exploitation avant tout partage de dividende conformément 3
I'ordre de paiement prévu par Iarticle 22.3(b) de la Convention Miniére.

(e)  Les dispositions du présent article feront I'objet d’un protocole d’accord conclu entre |a
Société (ou ses actionnaires), la Société d’Exploitation et I'Etat.

ARTICLE 6. Ouverture de comptes bancaires en devises
Sous réserve du respect des dispositions de Ia réglementation des changes en vigueur sur le
territoire de la République du Sénégal a la date de la signature du présent Avenant, I'Etat autorise la

Société d'exploitation & détenir et 3 utiliser ;

- Un compte étranger en devises au Sénégal. Ce compte sera ouvert au nom de la Société
d'exploitation dans un établissement bancaire agréé au Sénégal.

= Uncompte a I'étranger en devises destiné a recevoir I'ensemble des revenus provenant des
ventes d'or, d'argent et de substances connexes.

ARTICLE 7. Octroi de Concession Miniére

(@)  La Concession Miniere 3 laquelle il est fait référence au Paragraphe 8 du Préambule sera
octroyée pour une durée de quinze (15) ans.

ARTICLE 8. Gisements satellites

L’Etat et la Société conviennent que, dans le cas ol la Société d’Exploitation souhaiterait
exploiter et traiter du minerai aurifére provenant de gisements hors du périmétre de la
Concession Miniére, chacune des parties négociera les termes du développement et de
I'exploitation de ces gisements satellites. Ces négociations porteront notamment sur les
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termes de tout permis d’exploitation miniére ou concession, ainsi que sur les termes et
conditions financiéres associés.

ARTICLE 9. Stabilité des conditions juridiques, administratives, financieres et fiscales

(a)

(b)

L'ensemble des clauses de la Convention Miniére relatives 3 la stabilité des conditions
juridiques, , financieres et fiscales (notamment les articles 13 et 20 de la Convention Miniére)
sont réitérées par les Parties par le présent Avenant et s'appliqueront a la Socjété
d'Exploitation pendant toute la durée de la Concession Miniére.

Les Parties conviennent en particulier que le régime fiscal prévu au Titre IV de la Convention
Miniere (notamment les articles 26 3 28) s'appliquera pendant toute la durée de la Convention
Miniere, et dans les limites prévues dans la Convention, 3 la Société d'Exploitation et le cas
échéant les sous-traitants et sociétés travaillant pour son compte.

ARTICLE 10. Précisions sur le régime fiscal applicable

(a)

(b)

Le taux des redevances applicable prévu par I'Article 57 du Code Minier est de 3%. Sans
préjudice a ce qui précede, les Parties acceptent que le taux des redevances miniéres
(royalties) applicable pendant toute la durée de la Concession Miniere sera déterminé comme
suit, conformément a I'article 57 du Code Minier et au Décret d’'Application :

(i) le taux des redevances sera de 3% sur les ventes brutes d’or effectuées a un
prix moyen de I'or inférieur 4 1.250 USD par once ;

(ii) le taux des redevances sera de 4% sur les ventes brutes d’or effectuées 3 un
prix moyen de I'or entre 1.251 USD et 1.350 USD par once ; et

(iii) le taux des redevances sera de 5% sur les ventes brutes d’or effectuées a un
prix moyen de I'or supérieur a 1.351 USD par once.

Ces taux devront étre déterminés sur la base du prix moyen de I'or au cours de la période de
paiement, en référence au prix de fixation du cours de I'or déterminé quotidiennement dans
I'aprés-midi a Londres (London Fix Gold (PM)).

Les Parties confirment que la Société d'Exploitation sera exonérée totalement de I'impét sur
les sociétés et les impéts visés 3 I'article 27.2 de la Convention Miniére pendant une durée de
sept (7) ans & compter de la date de délivrance de la Concession Miniére, sous réserve de
I’Article 10 (c) ci-dessous.

Deux ans et demi apres le début de la production d’or, les parties conviennent de revoir les
modalités d’exonération visés au paragraphe (b). Si, au cours des deux ans et de demi de
production d‘or, I'étude définitive de faisabilité (DFS) ne fait pas apparaitre au moins une
année supplémentaire de production a la durée de vie initiale de la mine, a savoir 8 ans de
production, I'exemption fiscale prévu a I'Article 10 (b) sera réduite de sept (7) ans a cing (5)
ans a compter de la date de délivrance de la Concession Miniere.

ARTICLE 11. Programme social minier

(a)

Conformément a I'article 7.3 de Ia Convention Miniére, les Parties conviennent que la Société
d'Exploitation investira un montant minimum de USD 450.000 par an pour le compte du
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développement social des collectivités locales qui abritent le projet, a compter de la date de
délivrance de la Concession Miniere et jusqu'a la date de démarrage de la production
commerciale.

(b)  En période de production, ce montant sera calculé comme suit ;

(i)0,25% des revenus nets annuels (apres colts de raffinage et royalties) si le prix moyen
de I'or est inférieur a2 USD 1.300 par once ;

(i) 0,35% des revenus nets annuels (aprés codts de raffinage et royalties) si le prix moyen
de I'or se situe entre USD 1.301 et USD 1.400 par once ; et

(iii) 0,50% des revenus nets annuels (aprés colits de raffinage et royalties) si le prix moyen
de I'or est supérieur a USD 1.401 par once ;

(c)  Ce montant devra &tre calculé le 1% janvier de chaque année de production d’or et devra se
baser sur le prix moyen de I'or de I'année précédente (en référence au prix de fixation du
cours de I'or déterminé quotidiennement dans 'aprés-midi & Londres (London Fix Gold (PM))
et sur les revenus nets réels enregistrés par la Société d’Exploitation.

(d)  Le montant minimum de USD 450.000 s'appliquera durant la premiére année de production
d’or.

ARTICLE 12. Contribution 3 I'appui institutionnel

(@)  Conformément a I'article 7.4 de la Convention Miniere, les Parties conviennent que la Société
d'Exploitation contribuera & hauteur de USD 150.000 par an pendant la phase de construction
et de USD 200.000 par an pendant les phases opérationnelles de I'exploitation miniére, a la
formation et au perfectionnement des personnels de I'Administration des Mines et de la
Géologie, a la promotion miniére et 3 I'appui logistique aux services techniques du Ministére
chargé des Mines.

(b)  Cet appui institutionnel fera I'objet d'un protocole d'accord entre la Société et le Ministare
chargé des Mines.

ARTICLE 13. Fonds de réhabilitation des sites miniers

Conformément 3 I'article 35.4 de Ia Convention Miniére, la Société s'engage a alimenter le fonds de
réhabilitation des sites miniers 3 hauteur des montants prévisionnels indiqués en Annexe 2 des
présentes.

ARTICLE 14. Acces aux infrastructures et réseaux de communication

(a)  L'Etat s'engage, pendant toute la durée de la Concession Miniére, a garantir 3 la Société
d'Exploitation (et les sociétés travaillant pour son compte) les droits prévus par I'article 34 de
la Convention Miniere, et permettra notamment (sans que cette liste ne soit exhaustive)
I'acces et I'utilisation libre par la Société d'Exploitation (et les sociétés travaillant pour son
compte) de I'ensemble des infrastructures et des réseaux de communication (téléphonique,
filaire, satellitaire ou de fibre optique) nécessaires au projet objet des présentes.

(b) L'Etat facilitera par ailleurs I'obtention des autorisations et permis nécessaires a I'utilisation

des matériaux et matériels nécessitant la construction des voies d'acces pour I'exploitation de
la mine et la construction de tous logements nécessaires a son personnel.
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ARTICLE 15. Assistance de I'Etat en vue du financement de la Société d'Exploitation

(a)  L'Etat s'engage a faciliter le financement de la Société d'Exploitation par tout établissement
financier choisi par la Société (et/ou ses actionnaires) et fera ses meilleurs efforts pour
consentir les autorisations et permis nécessaires aux fins dudit financement.

(b)  L'Etat s'engage en particulier a agréer par avance tout créancier hypothécaire et/ou tout
potentiel créancier nanti de la Société d'Exploitation en vue de la réalisation éventuelle de
toute hypotheque sur la Concession Miniere et/ou tout nantissement sur les actions de Ia
Société d'Exploitation.

(c)  L'Etat s'engage a ce que les colts liés a la constitution de slretés en vue du financement
bancaire de la Société d'Exploitation soient exonérés conformément au Code minier.

(d)  L'Etat s'engage a faciliter la réalisation des slretés sur les actifs de la Société d'Exploitation et
a agréer par avance le transfert de ces actifs en faveur du créancier a I'endroit qui aura été
désigné par ledit créancier.

ARTICLE 16. Recours a des fournisseurs de services locaux

La Société et la Société d’Exploitation acceptent de prendre en considération le recours 3 des
entrepreneurs et a des fournisseurs de services sénégalais locaux dans le cadre de I'exploitation du
projet minier. Ce recours sera conditionné 3 I'acceptabilité desdits entrepreneurs pour la Société et
ses investisseurs en termes de compétences et de capacité a fournir des services en ligne avec les
normes internationales standards en la matiere et dans la mesure ou ils pourront fournir des
garanties suffisantes a cette fin. Lesdits entrepreneurs pourront étre choisis au titre, notamment,
des services de raffinage, de transport, ainsi que des services comptables, bancaires et juridiques.

ARTICLE 17. Maintien des autres clauses de la Convention Miniére
A I'exception des précisions, actualisations et compléments convenus dans le présent Avenant,

toutes les autres clauses de la Convention Miniérwnt maintenues telles quelles et restent en
vigueur entre les Parties dans les mémes termes,
ol




En foi de quoi, les Parties ont signé le présent Avenant 3 Dakar

Mako Exploration Company S.A.
Par: M HolcG A

Qualité : Mogodacre
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ANNEXE 1 : COPIE DE LA CONVENTION MINIERE
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ANNEXE 2 : BUDGET DE REHABILITATION DU SITE
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