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Big Copper Player Coming In 

Amman Mineral Internasional (AMMN) merupakan perusahaan yang bergerak di 
bidang pertambangan tembaga dan emas dengan dua tambang kelolaan: Batu Hijau dan 
Elang. Dengan harga penawaran IDR 1,695 per saham, AMMN berpotensi meraup 
hingga IDR 10.8tn dari IPO-nya. Dalam IPO tersebut, AMMN akan menerbitkan 6.3 
miliar saham baru, setara dengan 8.8% dari modal ditempatkan dan disetor. AMMN 
berencana menggunakan dana IPO untuk mendukung proyek pengolahan bijih & 
pembangkit listrik, proyek smelter, dan pembayaran utang. Valuasi AMMN mencapai 
7.4x P/E FY22 (diskon 17.7% dari rata-rata industri) dan 5.2x EV/EBITDA (3.6% lebih 
premium dari rata-rata industri). 

Alokasi dana IPO. Amman Mineral Internasional (AMMN) merupakan perusahaan yang 
bergerak di bidang pertambangan tembaga dan emas dengan dua tambang kelolaan: Batu 
Hijau dan Elang. Tambang Batu Hijau merupakan penghasil tembaga terbesar kedua di 
Indonesia, sedangkan tambang Elang yang masih dalam tahap ‘eksplorasi’ diperkirakan 
akan menjadi salah satu tambang dengan kandungan tembaga dan emas terbesar di 
dunia. Dengan harga penawaran IDR 1,695 per saham, AMMN berpotensi meraup hingga 
IDR 10.8tn dari IPO-nya. Dalam IPO tersebut, AMMN akan menerbitkan 6.3 miliar saham 
baru, setara dengan 8.8% dari modal ditempatkan dan disetor. Menurut prospektus IPO 
perseroan, alokasi dana hasil IPO AMMN sebagai berikut: 1) 17% akan digunakan untuk 
mendukung proyek smelter, 2) 28% akan digunakan untuk melunasi utang perseroan ke 
Amman Mineral Nusa Tenggara (AMNT), 3) sisa dana IPO akan digunakan untuk 
memberikan suntikan modal kepada AMNT melalui akuisisi saham baru yang dikeluarkan 
oleh AMNT, yang kemudian akan digunakan oleh AMNT untuk mendanai perluasan 
pengolahan bijih dan proyek pembangkit listrik. 

Nilai tambah dari proyek ekspansi. AMMN menargetkan pembangunan smelternya akan 
selesai pada 2024 dengan kapasitas hingga 900 ribu ton konsentrat tembaga per tahun, 
dan beroperasi penuh pada tahun 2025. Smelter tersebut, yang direncanakan akan 
memproduksi katoda tembaga serta emas dan perak batangan, akan mentransformasi 
AMMN menjadi perusahaan pertambangan terintegrasi. AMMN juga berencana untuk 
memperluas kapasitas pabrik pengolahan bijih menjadi 85mtpa untuk menyerap bijih 
tambahan dari proyek Phase 8 dan tambang Elang. 

Tambang Elang sebagai proyek masa depan. Berdasarkan prospektus perseroan, 
tambang Batu Hijau diperkirakan akan bisa beroperasi hingga 2030. Untuk menggantikan 
tambang tersebut, AMMN berencana memulai pengembangan tambang Elang pada 2027. 
Kegiatan penambangan di tambang Elang diperkirakan akan berjalan mulai dari 2031 
hingga 2046. 

Valuasi kompetitif. Pada tahun 2022, AMMN membukukan laba bersih sebesar USD 1.1 
miliar. Dengan jumlah saham yang beredar sebesar 6.3 miliar dan asumsi nilai tukar 
USD/IDR sebesar IDR 15,000, valuasi AMMN mencapai 7.4x P/E FY22 (diskon 17.7% dari 
rata-rata industri) dan 5.2x EV/EBITDA (3.6% lebih premium dari rata-rata industri). 

 

 

 

Stock informations

Y/E Dec 20A 21A 22A

Revenue (USD mn) 1,003         1,299         2,830         

Gross Profit (USD mn) 359         653         1,639      

Operating Profit (USD mn) 266             557             1,527         

Net Profit (USD mn) 86               317             1,093         

Gross Profit Margin (%) 35.8           50.3           57.9           

Operating Profit Margin (%) 26.5           42.9           54.0           

Net Profit Margin (%) 8.6              24.4           38.6           

IPO Report 

Stock Information  

Book building Period 31 May – 16 June  

Public offering Period 03 Jul – 05 Jul 

Listing on IDX 07 Jul  

IPO Price (IDR) 1,695 

  

Free Float (%) 8.80 

Shareholder Structure:  

PT Sumber Gemilang 
Persada 

32.44 

Public 8.80 

Others 58.76 

 

 

 

Company Background  

Amman Mineral Internasional (AMMN) 
merupakan perusahaan yang bergerak di bidang 
pertambangan tembaga dan emas dengan dua 
tambang kelolaan: Batu Hijau dan Elang. 
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Figure 1. AMMN’s revenue breakdown Figure 2. AMMN’s COGS breakdown 

  
Source: Company, SSI Research Source: Company, SSI Research 

 

Figure 3. AMMN’s copper operational trend Figure 4. AMMN’s gold operational trend  

  
Source: Company, SSI Research Source: Company, SSI Research 

 

Figure 5. AMMN’s copper destination breakdown Figure 6. AMMN’s gold destination breakdown 

  
Source: Company, SSI Research Source: Company, SSI Research 
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Figure 7. AMMN’s IPO proceeds breakdown 

 
Source: Company, SSI Research 

 

 

Figure 9. Peers comparison 

 
Source: Bloomberg,SSI Research 

*SSI Estimate 
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Company Company Market PER (x) EV/EBITDA (x) PBV (x) ROE (%) ROA

Name Ticker Cap (IDR Bn) 2022 2023F 2022 2023F 2022 2023F 2022 2023F 2022 2023F

IGO LTD IGO AU 117,904 7.6 8.1 5.7 7.4 2.5 2.1 36.6 28.0 23.1 21.0

BHP GROUP LTD BHP AU 2,293,677 10.7 11.4 5.6 5.8 3.4 3.1 32.1 29.2 17.1 17.7

NICKEL INDUSTRIE NIC AU 27,687 8.2 7.2 3.7 3.2 0.9 0.8 14.3 13.9 14.2 11.9

LUNDIN MINING CO LUN CN 91,088 13.2 10.1 5.8 4.5 1.2 1.1 8.9 10.0 4.1 4.9

NORILSK NICKEL GMKN RM 379,558 7.3 6.2 5.1 4.7 2.8 2.4 40.0 39.9 45.8 34.5

CHINA SHENHUA-H 1088 HK 1,135,166 6.9 7.3 4.3 4.7 1.1 1.0 16.0 14.9 10.8 10.4

GLENCORE PLC GLEN LN 1,088,121 7.9 8.8 4.4 4.4 1.6 1.5 17.0 17.0 6.4 6.5

Industry average 9.0 9.4 5.0 5.2 2.4 2.2 23.6 21.8 17.4 15.3
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