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Merjer antar bank bukanlah suatu hal baru di Indonesia. Dalam dunia perbankan, baik skala nasional
maupun manca negara, altematif merjer adalah merupakan salah satu alternatif strategi yang dipandang
efektif guna memperbaiki kondis kesehatan perbankan di sebuah negara. Langkah strategi merjer ini
merupakan tindakan yang dapat digunakan untuk melakukan peningkatan pertumbuhan dan perkembangan
suatu perusahaan.

Strategi merjer yang ada di Indonesia juga merupakan salah satu agenda dalam regulasi Bank Indonesia
sebagal bank sentral yang tertuang dalam Arsitektur Perbankan Indonesia (API). Dalam struktur perbankan
ini, termasuk didalamnya juga wacana kepemilikan tunggal (single presence policy) untuk bank yang
mempunyai kepemilikan saham mayoritas yang lama. Hal ini yang menjadikan motif daripada rencana
merjer yang nantinya akan dilakukan oleh PT Bank Danamon Tbk (Bank Danamon) dan PT Bank
Intemasional Indonesia Thk (BI1} dimana kedua bank tersebut dimiliki oleh Temasek Holding Singapura
sebagal kepemilikan atas saham mayoritas pada masing-masing bank tersebut. Dengan adanya wacana
single presence policy, maka hal ini juga akan mendukung adanya konsolidasi perbankan diantara bank-
bank yang ada di Indonesia. Dalam proses merjer ini, sebuah perusahaan harus melakukan suatu feasibility
study untuk melihat kelayakan daripada proses merjer ini. Pada saat proses merjer antara kedua bank ini,
diperlukan analisis yang matang, skaah satu bentuk analisis fundamental dimana perusahaan harus
melakukan valuasi untuk mengetahui penilaian perusahaan dan kelayakan harga saham dari Bll. Dalam hal
ini Bll adalah sebagai perusahaan target. Penilaian perusahaan tersebut dalam penulisan ini dilakukan
dengan metode Discounted Casf Flow, di mana penilaian ini dilakukan dengan menentukan proyeksi arcs
kas babas (Free Cash Flow to Equity) sebagai dasar untuk menilai kelayakan nilai pasar dari saham BII.
Berdasarkan analisis fundamental yang dilakukan dengan pendekatan FCFE model, akan diperoleh nilai
intrinsik saham sebesar Rp218 per lembar saham yang dapat dijadikan patokan bagi investor apakah
nantinya harga yang terjadi dipasar adalah harga yang undervalued atau overvalued. Dengan diketahuinya
nilai wajar dari saham ini, maka akan dapat ditentukan nilai daripada perusahaan Bll dimana nantinya akan
dapat ditentukan harga beli dalam hal proses merjer dan akuisisi dengan Bank Danamon.

Setelah penentuan dari kalayakan harga saham BII, kemudian ditentukan metode pencatatan akuntansi yang
digunakan dalam proses merjer ini. Dalam tulisan ini metode yang digunakan adalah metode pooling of
interest di mananilai laporan keuangan dari merjemya dua bank ini merupakan penjumlahan dari masing-
masing akun dari tiap-tiap bank setelah sebelunmya dilakukan jurnal penyesuaian untuk akun investasi pada
perusahaan target, dalam hal ini adalah Bll. Berdasarkan |aporan keuangan yang dihasilkan dengan metode
pooling of interest ini maka dilakukan penilaian atas kinerja PT Bank Danamon Hasil Merjer yang
merupakan suatu bank hasil merjer daripada Bank Danamon dan BIl. Penilaian dilakukan dengan
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melakukan analisis laporan keuangan dengan menggunakan rasio-rasio keuangan yang umumnya digunakan
di dunia perbankan. Selain itu penilaian dari bergabungnya kedua bank ini dapat dilihat daripada nilai
sinergi dari bank hasil merjer (PT Bank Danamon Hasil Merjer). Dalam penghitungan nilai sinergi ini
diperlukan nilai daripada perusahaan setelah merjer dikurangkan dengan nilai perusahaan dari masing-
masing Bank Danamon dan Bl 1. Diharapkan dengan adanya sinergi positif yang dihasilkan dalam
penggabungan Bank Danamon dan Bl ini akan dapat mendorong pertumbuhan sektor riil dalam
perekonomian Indonesia, terutama pada masa pemulihan dunia perbankan Indonesia paska krisis ekonomi
global tahun 1998.

<hr><i>Merger between banksis not a new thing in Indonesia. In banking industry, nationally or
internationally, merger is one kind of alternative for effective strategy in order to have a healthy and better
condition in banking industry of a nation. This merger strategy can be used as a tool to boost the growth and
development in abusiness. Merger strategy in Indonesiais al'so one kind of program for Bank Indonesia, as
regulator for Indonesian banking industry. Such program is reflected in "Arsitektur Perbankan Indonesia’
(API) or Indonesia Banking Architecture. The structure included the draft of single presence policy which
intended for bank who?s the owner has the same shareholder majority. This motive can be atrigger for PT
Bank Danamon Thk (Bank Danamon) and PT Bank Internasional Indonesia Tbk (BID which the two banks
isowned by Temasek Holding Singapore which has shareholder mgority in two banksin Indonesia. The
draft of single presence policy also supports banking consolidation in Indonesia.

In merger process, a company should perform feasibility study to asses the fair value of the merger. This
thesis makes the use of fundamental analysis where a company performs the valuation in order to know the
value of the firm and the fair market value of Bll's shares. In this course, Bl isthe target company.
Valuation process of target company (BIl) is performed by determining Free Cash Flow to Equity (FCFE)
method as a base to determine the fair value of Bll's shares.

Based on the fundamental analysis with FCFE model, this thesis obtains share intrinsic value by Rp21 S per
share that can be used as areference to investor to determine whether current market value is overvalued or
undervalued. By knowing the fair value of the share price, then the value of the firm can be determined and
eventually purchase price in merger and acquisition process with Bank Danamon can be determined.

After determining the fair value of Bll's shares, then the thesis describes accounting method for merger
process. In thisthesis, the method used is pooling of interest. This method employ sum of each account in
financia statements of new entity as a merger company. Before the sum of the accounts, there is adjustment
journal made in investment account in Target Company, which is BlI.

Asaresult of pooling of interest method, then th financia analysisis made for financial statement of PT
Bank Danamon Hasil Merjer (new entity as aresult of Bank Danamon and BIl merger). The analysis utilizes
the key financial ration which commonly used in banking industry.

Besides the valuation described above, the value of the merger between Bank Danamon and Bl can be seen
in synergy value. Synergy valueis aresult of difference value between value of the firm of merged entity
(PT Bank Danamon Hasil Merjer) and value of the firm of each entity (Bank Danamon and BI1).



At last, it is expected that the positive synergy value as aresult of merger between Bank Danamon and Bl
will contribute the development for real sector in Indonesian economic condition, particularly in the
Indonesian banking recovery from global economic crisisin 1998.</i>



