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Fokus pada Pasar Asia 

Adaro Energy Tbk | Summary  

  2021A 2022E 2023F 2024F 

Revenue (USD Mn) 3,993  4,106  4,426  4,487  

Growth (%) 57.5% 2.8% 7.8% 1.4% 
EBITDA (USD Mn) 2,104  2,270  1,925  2,064  
Net Profit (USD mn) 933  1,242  1,348  1,366  
EPS (IDR) 408  557  605  613  
Growth (%) 535.3% 33.1% 8.5% 1.4% 
P/E (x) 5.5x 7.0x 7.0x 7.0x 
P/BV (x) 1.2x 1.9x 1.7x 1.6x 
EV/EBITDA (x) 2.0x 3.2x 4.0x 3.7x 
ROE (%) 22.2% 27.3% 26.5% 23.8% 
ROA (%) 13.4% 15.9% 16.0% 15.1% 
DER (%) 19.4% 17.4% 17.4% 17.4% 

  YTD 1M 3M 12M 

Abs. Ret. 48.4% 16.8% 46.5% 174.9% 

Rel. Ret. 38.6% 14.2% 37.7% 153.9% 

Mempertahankan Profil Neraca yang Kuat 

 ADRO mencatatkan pendapatan senilai USD 1.224,6 juta pada periode 1Q22; naik 76,9% YoY. 

Pencapaian ini didukung ASP yang tumbuh signifikan hingga 86% YoY. 

 Produksi dan volume penjualan batubara ADRO masing-masing sebesar 12,15 Mt dan 12,20 Mt 

karena faktor cuaca. ADRO mencatat overburden removal  48,22 Mbcm di 1Q22, atau turun 8% 

secara tahunan. Sementara, strip ratio sebesar 3,97x dalam periode yang sama. 

 Adapun beban pokok pendapatan naik 24% YoY menjadi USD 623 juta, terutama karena kenaikan 

biaya royalti sebagai akibat dari kenaikan ASP secara tahunan. 

 Dari sisi bottom line, ADRO mencatatkan laba bersih 1Q22 senilai USD 400 Juta, tumbuh 457,6% 

YoY. Sementara itu, perusahaan juga mempertahankan profil neraca yang kuat, dengan posisi kas 

sebesar USD 1.555 juta. 
  

Harga Batubara Masih Tinggi 

 Harga batubara periode 1Q22 masih berada dalam fase super-cycle, seiring kekhawatiran pasar 

mengenai kekurangan komoditas energi. Hal ini karena tensi geopolitik antara Ukraina dan Rusia, 

maupun krisis batubara di India. 

 Pada awal Maret 2022, harga acuan Newcastle Coal mencapai level tertinggi di atas USD 400/ton. 

Sanksi larangan impor dari Rusia membuat permintaan batubara dari negara-negara Eropa 

meningkat. 

 Saat ini, pengiriman tambahan batubara ADRO ke Eropa hanya penjualan spot, dan belum ada 

kesepakatan jangka panjang. Untuk tahun 2022, ADRO telah menetapkan target produksi batubara 

sebesar 58 Mt—60 Mt. 

 ADRO menargetkan strip ratio relatif stabil pada level 4,10x. Perusahaan juga menargetkan EBITDA 

operasional berkisar antara USD 1,9 Miliar – USD 2,2 Miliar.    
 

Rekomendasi Buy dengan TP di IDR 3.900 

 NHKSI Research mempertahankan rekomendasi Buy, dengan TP lebih tinggi menjadi IDR 3.900/

saham. Sentimen geopolitik, dan krisis batubara di India, menjadi sentimen pendorong potensi 

kenaikan menjadi 23,8%. TP kami mengimplikasikan EV/EBITDA 22F sebesar 3,2x (sekitar rata-rata 

3 tahun). 

Buy 

Target Price (IDR)  3,900 

Consensus Price (IDR) 3,780 

TP to Consensus Price (%) +3.2 

Potential Upside +23.8 

  

Shares data  

Last Price (IDR) 3,150 

Price Date as of May 12, 2022 

52 wk Range (Hi/Lo) 3,460 / 1,160 

Free Float (%) 43.7 

Outstanding sh.(mn) 31,986 

Market Cap (IDR bn) 101,395 

Market Cap (USD mn) 6,961 

Avg. Trd Vol - 3M (mn) 158.4 

Avg. Trd Val - 3M (bn) 455.4 

Foreign Ownership (%) 30.2 

  

Energy  
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Share Price Performance 

ADRO mencatatkan pendapatan 1Q22 sebesar USD 1.224,6 Juta (+76,9% YoY), dan laba bersih senilai 

USD 400,0 juta (+457,6% YoY). Faktor hujan lebat membuat produksi batubara (-6% YoY), dan volume 

penjualan (-3% YoY) lebih rendah, terkompensasi oleh ASP yang jauh lebih tinggi, dan efektivitas 

kontrol biaya. Tahun 2022, harga batubara diperkirakan tetap tinggi di tengah sentiment global. 

Source: Company Data, Bloomberg, NHKS Research 
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Source: Bloomberg, NHKSI Research Source: Bloomberg, NHKSI Research 

Source: Bloomberg, NHKSI Research 

Source: Bloomberg, NHKSI Research 

Performance Highlights in Charts 

Source: Company Data, NHKSI Research 

Source: Bloomberg, NHKSI Research 

Revenue Growth (IDR Mn) Revenue Breakdown (by Geography) 

Margin Ratios Production and Sales Volume 

Blended Forward P/E Ratio  EV/ EBITDA Ratio  
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Summary of Financials 

Source: Company Data, NHKSI  Research 
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NH Korindo Sekuritas Indonesia (NHKSI) Stock Ratings 

1. Based on a stock’s forecasted absolute return over a period of 12 months from the date of publication. 

2. Rating system based on a stock’s potential upside from the date of publication  

 Buy  : Greater than +15% 

 Overweight  : +5% to +15% 

 Hold  : -5% to +5% 

 Underweight : -5% to -15% 

 Sell  : Less than -15% 
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