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Aguia Update: Conceptual Mining Study Indicates Economic Potential for Três Estradas 

Aguia continues to advance the Rio Grande phosphate deposit in south Brazil.  The company 

recently announced a conceptual mining study completed by SRK Consulting (Canada) Inc. 

(SRK) that indicated low cost parameters that should support robust economic potential for 

the Três Estradas (TE) phosphate project.  Note that the mining study was based on the 

mineral resources audited by SRK and effective 17 May 2013, which represents less than 

half of the mapped strike length of the TE deposit phosphate mineralization.  Highlights of 

the mining study and potential production of SSP are summarized in the table below. 

 

A comprehensive drill program is planned to validate the resource at Três Estradas South.  

Initial shallow auger drilling at Três Estradas South has returned excellent results with 

grades up to 20%+ P2O5 (16m @ 14.4% P2O5 from surface, including 6m @20.1% P2O5; 

10m @12.6% P2O5 from surface, including 6m @15.5% P2O5; 15m @ 13% P2O5 from 

surface, including 2m @ 21.4% P2O5; and 15m @ 10.4% P2O5 from surface).  Aguia also 

plans to undertake delineation drilling of the neighbouring Joca Tavares project with the 

objective of outlining potentially 100 million tonnes of phosphate mineral resources 

between the two deposits.  The reader is cautioned that the potential quantity and grade 

estimates are conceptual in nature; that there has been insufficient exploration to define a 

mineral resource; and that it is uncertain if further exploration will result in the 

determination of a mineral resource.  Once this work is completed, it is expected that an 

update of the conceptual mining study will be prepared and the a preliminary economic 

assessment (PEA) will be published. 

With respect to metallurgy, it is a high priority to undertake a pilot plant test program 

including column flotation to optimize the global recoveries of the phosphate mineralization 

Conceptual Mining Study Highlights
Technical Parameters Economic Parameters

/t SSP

Mining Recovery 95% Selling Price SSP 330

Mining Dilution 5% Opex

Process Recovery P2O5 60% Mining 45

Concentrate Grade 28% Processing 105

SSP Conversion Factor 1.65         Transport 10

G&A/Other 17

Total Opex 177

Production Parameters US$mln

SSP (tpa) 350000 Capex 217.8

Life of Mine (years) 12 (incl. 15% contingency)

Source: Company Reports



Source: Worldbank
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from TE.  Column flotation has been a crucial step to demonstrate recoveries above 70% 

and increased concentrate grades at all operating phosphate mines in Brazil.   

Aguia’s Board is currently reviewing a number of funding options for the next phase of the 

exploration and project development that are expected to be announced shortly. 

Phosphate Fertilizer Prices Continue to Rise Modestly; Stock Prices Face Headwinds 

Phosphate nutrient and 

fertilizer prices inched up in 

August with DAP and TSP 

prices +1% m/m.  Phosphate 

rock, DAP and TSP prices are 

now up 9%, 37% and 40% YTD.   

As indicated in our previous 

update, the H1 14 rebound 

was off 3‐year record lows in 

November 2013 and due to 

strong global demand (in a 

lean distribution system), plant outages (some planned, some not), harsh weather in North 

America and Morocco, and higher sulphur prices, notably in China.  Phosphate rock prices 

peaked in March and have levelled off due to normal seasonal pressures.  However, 

phosphate rock prices have started to move up again, increasing 2% w/w to $113/t for the 

week ending Sept 5, 2014.  Phosphate fertilizer demand is expected to remain strong (+2% 

y/y to 65mln‐66mln t DAP/MAP/TSP in 2014 as per Mosaic); however, potential factors 

impacting price could be the India monsoon (potential to be below average this year and 

push out purchases), Chinese phosphate exports, geopolitical problems and near term soft 

commodity prices.   

Stock price reaction to increased nutrient and fertilizer prices remains mixed for phosphate 

producers.  The “P‐centric” producers – Mosaic (MOS), Phosagro (PHOR), and Jordan 

Phosphate Mines (JOPH) – have responded ‐2%, +19%, and ‐12% YTD, respectively.  

However, stock prices of junior explorers and developers continue to fall as financing and 

viability challenges remain.  The group is down 4% m/m and is now down 17% y/y YTD.  The 

exception is Brazilian‐based DuSolo Fertilizer (DSF‐V), which is up 24% m/m and 48% y/y 

YTD.  Aguia is up 13% m/m. 

Brazil Imports Continue to Rise 

Data from ANDA and Mosaic indicates phosphate shipments in Brazil were up 25% m/m and 

11% y/y in July (470,000MT).  YTD, P2O5 shipments are up 7% y/y to 2.3 million MT.  

However, production of phosphate fertilizer in Brazil has declined y/y.  Production of 

MAP/TSP is down 9% m/m (148,000MT) and down 4% y/y YTD to 1.19 million MT.  



Source: USGS, Company Reports, BC Insight, IFA, IFDC,
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Production of SSP was up 1% m/m (442,000MT) but down 12% y/y YTD to 2.59 million MT.  

Reduced production this year is primarily due to beneficiation issues at a number of 

Brazilian mines.   

Imports of DAP/MAP/TSP were up 19% m/m and 67% y/y in July (504,000MT).  YTD, P2O5 

imports are up 6% y/y.  Mosaic is forecasting Brazil to receive P2O5 shipments 

(DAP/MAP/TSP) of 7.1‐7.4 million MT in 2014, up 2% from 7.1 million MT in 2013. 

Monthly Phosphate Focus: Potential for Global Supply Risk due to Concentrated Export 

Market and Geopolitical Issues  

We saw last year what can happen to nutrient prices in a concentrated market when potash 

prices dropped 25% on the back of Uralkali’s decision to break away from its marketing 

group (BPC) and sell potash on its own.  While it is a well known fact that the potash market 

has been historically controlled by two major marketing groups – Canpotex (POT, AGU and 

MOS) and Belarussian Potash Company (URKA and Belaruskali) – which resulted in 

controlled pricing, it is a lesser known fact that the phosphate market is also concentrated 

to a degree, most notably with respect to phosphate ore and the export market which is 

dominated by Morocco. 

While Morocco is home to the largest 

phosphate ore reserves in the world (~ 

84% of global reserves), China is the 

largest global producer of phosphate 

rock (39%), followed by the US (15%) 

and then Morocco (14%).  That being 

said, China and the US consume the 

majority of their own rock.  The export 

market is relatively small versus total 

rock production (~30 mln tpa exported 

versus ~195 mln tpa produced 

globally, or 15%) as most phosphate rock is consumed internally to produce P2O5 fertilizers 

(results in a cost advantage notably due to reduced transport costs).   Of the 30 mln tpa that 

is exported, ~9‐10 mln tpa is sourced in Morocco (~32%) and ~65% of the export market is 

sourced in North Africa.  We expect the amount of phosphate rock available for export to 

decline over time as major producers (notably OCP in Morocco, the largest phosphate 

producer in the world) build out downstream processing (phosphoric acid and fertilizers) in 

order to increase the value‐add (and margins) of their operations.   



 

The fact that ~65% of the exported phosphate rock market is sourced in North Africa is a 

concern to some.  The region is known for geopolitical issues, which has impacted 

phosphate production in the past.  Examples include: 1) Tunisia has been out of the market 

in the past due to civil unrest (related to employment at the GCT mine among other issues) 

and has reduced phosphate rock production to 2.6 mln t in 2012, down from 8.1 mln t in 

2010, 2) Syria continues to struggle with violence and uncertainty with its political regime, 3) 

revolutions in Egypt have caused unrest although phosphate rock exports have increased to 

4.1 mln t in 2012, up from 2.5 mln t in 2010, 4) Jordan, the second largest exporter of 

phosphate rock in the world, has a youth unemployment rate of ~40%, and 5) Morocco (#1 

global exporter) could be impacted by the potential independence of the Western Sahara. 

Phosphate rock reserves are part of the dispute (Western Sahara accounts for ~10% of 

Morocco's phosphate production).  The fact that Morocco is home to 84% of global 

phosphate ore reserves, and OCP currently controls ~32% of the phosphate rock export 

market, underscores the need for a more diverse and secure supply of phosphate rock for 

fertilizer production. 

Brazil currently imports 1.5 mln tpa of phosphate rock, of which 40% is sourced from 

Morocco.  Over time, we expect Brazil to reduce its dependence on imports of fertilizers and 

nutrients to support its growing agricultural business, which is a major global food source. 

 

 

 

 

 

 

Global Phosphate Rock Production and Exports ('000t); 2012 Exports of Phosphate Rock by Country

Source: USGS, Company Reports, BC Insight, IFA, IFDC

0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

140000

160000

180000

200000

1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011

Production Export

Morocco, 32%

Jordan, 14%
Egypt, 14%

Syria, 4%

Peru, 11%

FSU, 5%

Other, 20%



Ticker - ASX AGR 

Shares Outstanding (July 9 2014) 213.9M

Market Cap at A$0.045/share A$9.6M 

Cash Balance (March 2014) A$1.2M 

Unlisted Options (average price A$0.27) 22.5M

Performance Shares (expire July 2016) 1.5M

Source: FT.com, AGR
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About Aguia 

Aguia is currently focused on the 

flagship Rio Grande phosphate 

deposits in Rio Grande Do Sul (RS) 

state in south Brazil.  The area is an 

established farming area (wheat, rice, 

soybean, corn, dry beans and lesser 

quantities of sugar cane and coffee) 

and currently imports 100% of its 

phosphate needs (~500,000tpa P2O5) 

as there are no existing mines 

operating in the area.  The Rio Grande 

project is a collection of three new 

igneous phosphate discoveries – Três 

Estradas (Nov 2011), Joca Tavares 

(June 2013) and the Porteira target.  

The current focus is Três Estradas (TE), 

which has a 10MT indicated and 21MT 

inferred JORC resource (5.03% and 

3.94% P2O5, respectively) with only 45% of the mapped strike length drilled to date.  Joca 

Tavares (JT) is the second discovery approximately 40 km to the south.  The site has 

excellent infrastructure (TE is less than 1km from all railway links to the Rio Grande port – 

one of only two ports in Brazil with an acid terminal).   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Disclaimer: 

This document has been prepared as a summary only, and does not contain all information about the Company’s assets and 

liabilities, financial position and performance, profits and losses, prospects and the rights and liabilities attaching to the 

Company’s securities. This document should be read in conjunction with any public announcements and reports (including 

financial reports and disclosure documents) released by Aquia Resources Limited. The securities issued by the Company are 

considered speculative and there is no guarantee that they will make a return on the capital invested, that dividends will be paid 

on the Shares or that there will be an increase in the value of the Shares in the future. Further details on risk factors associated 

with the Company’s operations and its securities are contained in the Company’s prospectuses and other relevant announcements 

to the Australian Securities Exchange.  

Some of the statements contained in this release are forward‐looking statements. These forward‐looking statements reflect 

various assumptions by or on behalf of the Company. Forward looking statements include but are not limited to, statements 

concerning estimates of tonnages, expected costs, statements relating to the continued advancement of the Company’s projects 

and other statements which are not historical facts.  When used in this document, and on other published information of the 

Company, the words such as “aim”, “could”, “estimate”, “expect”, “intend”, “may”, “potential”, “should” and similar expressions 

are forward‐looking statements. 

Although the company believes that its expectations reflected in the forward‐looking statements are reasonable, such statements 

are subject to significant business, economic and competitive uncertainties and contingencies associated with exploration and/or 

mining which may be beyond the control of the Company which could cause actual results or trends to differ materially and no 

assurance can be given that actual results will be consistent with these forward‐looking statements.  Various factors could cause 

actual results to differ from these forward‐looking statements include but not limited to price fluctuations, exploration results, 

reserve and resource estimation, environmental risks, physical risks, legislative and regulatory changes, political risks, project 

delay or advancement, ability to meet funding requirements, factors relating to property title, dependence on key personnel, 

share price volatility, approvals and cost estimates , the potential that the Company’s projects may experience technical, 

geological, metallurgical and mechanical problems, changes in product prices and other risks not anticipated by the Company or 

disclosed in the Company’s published material. The Company makes no representations as to the accuracy or completeness of any 

such statement of projections or that any forecasts will be achieved.  

Additionally, the Company makes no representation or warranty, express or implied, in relation to, and no responsibility or liability 

(whether for negligence, under statute or otherwise) is or will be accepted by the Company or by any of their respective officers, 

directors, shareholders, partners, employees, or advisers as to or in relation to the accuracy or completeness of the information, 

statements, opinions or matters (express or implied) arising out of, contained in or derived from this presentation or any omission 

from this presentation or of any other written or oral information or opinions provided now or in the future to any interested 

party or its advisers. In furnishing this presentation, the Company undertakes no obligation to provide any additional or updated 

information whether as a result of new information, future events or results or otherwise. 

The Company does not purport to give financial or investment advice.  No account has been taken of the objectives, financial 

situation or needs of any recipient of this document.  Nothing in this material should be construed as either an offer to sell or a 

solicitation of an offer to buy or sell securities. It does not include all available information and should not be used in isolation as a 

basis to invest in the Company Recipients of this document should carefully consider whether the securities issued by the 

Company are an appropriate investment for them in light of their personal circumstances, including their financial and taxation 

position.  

Competent Persons Statement 

The information is extracted from the report entitled Quarterly Report and Appendix 5B released on 30 April 2014, the Tres 

Estradas Phosphate Project released on 29 May 2014, and the Mining Study – Tres Estradas Phosphate Deposit released on 16 

September 2014 which are available to view on www.aguiaresources.com.au. The company confirms that it is not aware of any 

new information or data that materially affects the information included in the original market announcements and, in the case of 

estimates of Mineral Resources or Ore Reserves, that all material assumptions and technical parameters underpinning the 

estimates in the relevant market announcement continue to apply and have not materially changed. The company confirms 

that the form and context in which the Competent Person’s findings are presented have not been materially modified from the 

original market announcement. 

 


