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ABSTRAK

Nama . Adetyas Wendiana
Program Studi : Magister Manajemen
Judul . Analisis Kredit Bank X Terhadap Rencana Akuisisi yang Dilakukan

Debitur dengan Sumber Pembiayaan Penawaran Umum Terbatas
Saham — Studi Kasus PT Leyand International Thk

Tesis ini membahas mengenai langkah-langkah apa yang perlu dilakukan
bank selaku kreditur dalam menganalisis peningkatan risiko yang timbul dari
kebijakan akuisisi yang dilakukan debitur dengan sumber pembiayaan dari PUT.
Digunakan studi kasus Bank X sebagai kreditur dan PT Leyand International Tbk
(PT Leyand) sebagai debitur yang akan mengakuisisi PT Asta Keramasan Energi
(PT AKE) dan Sumatera Energy Capital Pte. Ltd (SEC).

Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat bagi sektor perbankan
secara umum, yaitu memahami risiko-risiko yang timbul dari langkah akusisi
yang akan dilakukan debitur, memahami kelebihan dan risiko pelaksanaan PUT
yang akan dilakukan debitur, mampu melakukan analisis terhadap kelayakan
kredit yang diberikan kepada debitur yang akan melakukan akusisi dengan sumber
dana dari PUT serta memberikan keputusan kredit yang tepat terkait rencana
akuisisi yang dilakukan debitur dengan sumber pembiayaan dari PUT.

Metode penelitian yang digunakan adalah pengumpulan data industri
kemasan plastik dan industri pembangkit listrik serta data laporan keuangan
historis PT Leyand, PT AKE dan SEC. Atas dasar data-data tersebut dilakukan
proyeksi atas kondisi keuangan konsolidasi PT Leyand setelah mengakuisisi PT
AKE dan SEC. Proyeksi keuangan dibuat dalam tiga skenario, yaitu best case,
most likely dan worst case.Analisis kelayakan kredit PT Leyand dilakukan secara
kualitatif dan kuantitatif.

Hasil analisis atas proyeksi keuangan konsolidasi PT Leyand menunjukkan
bahwa kinerja operasional perusahaan pada tahun 2008 kurang baik dimana
perusahaan membukukan rugi bersih dan tidak mampu membayar bunga bank.
Namun pada tahun 2009 perusahaan mampu membayar bunga bank walau pada
skenario most likely dan worst case masih membukukan rugi bersih. Sementara
kondisi keuangan diperkirakan baik karena akuisisi dibiayai oleh setoran modal
hasil PUT. Dengan mempertimbangkan hasil proyeksi serta karakter manajemen
dan pemegang saham yang baik maka Bank X merekomendasikan agar fasilitas
kredit modal kerja PT Leyand dapat diteruskan sampai dengan jatuh tempo
dengan adanya tambahan syarat.

Berdasarkan hasil analisis dapat diambil kesimpulan bahwa langkah-langkah
yang perlu dilakukan bank selaku kreditur terkait dengan rencana debitur untuk
melakukan akuisisi dengan sumber pembiayaan PUT adalah melakukan analisis
industri, analisis laporan keuangan historis dan membuat proyeksi laporan
keuangan konsolidasi debitur serta perusahaan yang diakuisisi, melakukan
perbandingan proyeksi bila tidak dilakukan akuisisi serta memberikan
rekomendasi keputusan kredit.

Kata kunci:
Risiko kredit, akuisisi, penawaran umum terbatas saham, proyeksi keuangan
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ABSTRACT

Name . Adetyas Wendiana
Study Program : Magister Manajemen
Title . Credit Analysis Bank X to the Acquisition Plan of Debtor with

Financing Resource from Right Issue of Stocks — Case Study
PT Leyand International Thk

This thesis discussed about steps that should be done by bank as creditor in
analyzing the increase of risk from acquisition plan taken by debtor with financing
resource from right issue of stocks. Using case study of Bank X as creditor and PT
Leyand International Tbk (PT Leyand) as debtor that will acquire PT Asta
Keramasan Energi (PT AKE) and Sumatera Energy Capital Pte. Ltd (SEC).

Hopefully this research could give many benefits for banking industry for
general in understanding risks risen from acquisition plan of debtor, understanding
strengths and risks of right issue done by debtor, ability in analyzing the feasibility
of the credit given to debtor who have acquisition plan with financing resource
from right issue of stocks and having right credit decision relating with that.

Research methodology being used was data collection of plastic packaging
industry and electrical generating industry and also historical financial reports of
PT Leyand, PT AKE and SEC. Based on the data, we built the projection of
consolidation financial report of PT Leyand after they acquiring PT AKE and
SEC. The projection was built in three scenarios, best case, most likely and worst
case. The feasibility credit analysis of PT Leyand was done qualitatively and
quantitatively.

The analysis of projected consolidation report of PT Leyand after acquisition
showed that the operating performance in 2008 would be bad where the company
would book net loss and could not pay interest expense. But in 2009, the company
could pay interest expense although in most likely and worst case scenario they
still book net loss. Meanwhile, the financial condition was predicted in good
performance because the acquisition would be financed by equity from right issue
of stocks. Considering the projection results and the good character of
management and shareholder, Bank X recommended that the working capital
facility of PT Leyand could be continued until the due date with additional
covenants.

From the analysis, we summarize that the steps should be taken by bank as
creditor relating with debtor’s acquisition plan with financing resource from right
issue of stocks are analyzing the industry, analyzing the historical financial report
and building the projection of consolidated financial report, comparing the
projection of non acquisition condition with after acquisition condition and giving
recommendation of credit decision.

Key words:
Credit risk, acquisition, right issue of stocks, projection of financial report
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