ANALISIS POTENSI BISNIS DAN PERTAMBAHAN NILAI PERUSAHAAN ASURANSI JIWA XYZ PASCA
AKUISISI OLEH BANK
ABC
ERNI PURWANINGSIH, Kusdhianto Setiawan Sivilekonom., Ph.D.
UNIVERSITAS

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2017 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

DAFTAR ISI
Halaman JUAUL............oooiie e i
Lembar PENgeSANaN ..........coviiiiiiii e I
Lembar PErNYataan ...........cocveiiiiiiiiiiieiee e ii
KATA PENGANTAR e e \Y]
YNl I B 1 ) SRR \
DAFTAR TABEL ... X
DAFTAR GAMBAR ... et e e Xii
DAFTAR LAMPIRAN. ... Xiil
DAFTAR LAMBANG DAN SINGKATAN. ... XV
INTISARL . ..o e e e s e e e e e e e e e e nra e eeeeas XVi
ABSTRACT it e e e XVii
BAB . PENDAHULUAN......... 1
1.1 Latar Belakang ........ccccooiiiiiiiiiiiie e 1
1.2 Rumusan Masalah .........cccccceeviiieiiiie e 5
1.3 Pertanyaan Penelitian..........ccccooeiiiiiiiiiiiiiie e 6
1.4 Tujuan Penelitian ........cccooviiiiiiiiiiiic e 6
1.5 Manfaat Penelitian..........cccccoeviiiiiiiie e 7
1.6 Ruang Lingkup dan Batasan Penelitian............cccccoocceevieeiiineennn. 8
1.7 Sistematika PenuliSan ..........ccccccveviiveiiiie i 8



ANALISIS POTENSI BISNIS DAN PERTAMBAHAN NILAI PERUSAHAAN ASURANSI JIWA XYZ PASCA
AKUISISI OLEH BANK
ABC
ERNI PURWANINGSIH, Kusdhianto Setiawan Sivilekonom., Ph.D.
UNIVERSITAS

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2017 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

BAB 1. TINJAUAN PUSTAKA ..ottt 11
2.1 Merger dan AKUISIST (M&A).......cocoviiiiiiiiiieie e 11

2.1.1 KIasifikasi M&A.........cooiiiiiiiciie e 11

2.1.2 Tahapan Pelaksanaan M&A ............ccccooiiiiiiiiniiciiennn, 13

2.1.3 Motif dan Strategi AKUISIST .........ccovvviriiiiiiiiii e 15

2.2 Perusahaan Jasa Keuangan Bank dan ASUransi ............c.cccceeveene. 22

2.2.1 Aktivitas Bisnis Bank...........c.ccccooiiiiiniiii 22

2.2.2 Aktivitas Bisnis Perusahaan Asuransi.............cccocvevvennne. 25

2.2.3 Aktivitas Kerjasama antara Bank dengan Perusahaan

Asuransi (BanCcassurance).........cocvevveereeenieesveesnesnneenns 29

2.3 Pendekatan Valuasi Perusahaan ...........cccccoeveeviieeiiieesiieesnnnenn, 32
2.3.1 Metode Discounted Cash Flow (DCF)...........ccccecvvvnnene. 32
2.3.2 Metode Relative Valuation ............cccccceeevveeiiinesiineenn, 34
2.3.3 Metode Contingent Claim Valuation ..............cccccccvennee. 35

2.4 Valuasi Perusahaan Jasa Keuangan dengan Metode Discounted
Cash Flow Pendekatan Biaya Modal..............ccccccvviiiiniinnnenn, 35
2.4.1 Perhitungan Free Cash Flow to The Firm (FCFF).......... 36

2.4.2  Perhitungan Weighted Average Cost of Capital

(WACC). ..o 36

2.4.3 Perhitungan Growth pada FCFF ..., 38
2.4.4  Valuasi Perusahaan..........ccccoovvriiiiiinnie i, 39

2.5 Analisis Sensitivitas dan Analisis SKenario...........ccccoccevvvernennn. 40
2.5.1  Analisis SENSITIVILAS. .......cccvvrvieiieiie e 40

Vi



ANALISIS POTENSI BISNIS DAN PERTAMBAHAN NILAI PERUSAHAAN ASURANSI JIWA XYZ PASCA
AKUISISI OLEH BANK
ABC
ERNI PURWANINGSIH, Kusdhianto Setiawan Sivilekonom., Ph.D.
UNIVERSITAS

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2017 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

2.5.2  ANalisisS SKENAIO.........ccccveeiieeiiie e 41

2.6 Kerangka PEMIKIraN ........cccocveiiiiiiiiiiciiee e 41
BAB I11. METODE PENELLITIAN ..oooviiiiie e 43
3.1 Profil Perusahaan Asuransi Jiwa XYZ .......cccccoevveiiieeiinnesinnenn, 43
3.1.1  Sejarah Perusahaan Asuransi Jiwa XYZ ........cccccccveenen. 43
3.1.2 Kepemilikan Perusahaan Asuransi Jiwa XYZ................ 44
3.1.3  Struktur Organisasi Perusahaan Asuransi Jiwa XYZ...... 44
3.1.4  Produk Asuransi Perusahaan Asuransi Jiwa XYZ .......... 45

3.1.5 Jaringan Kerja Perusahaan Asuransi Jiwa XYZ ............. 46

3.2 Profil Bank ABC ..o 47
3.2.1  Sejarah Bank ABC.......cccocoviiiiiieiieiee e 47
3.2.2  Kepemilikan dan Subsidiaries.............ccccoovvvniiniicnnennn. 47
3.2.3 Jaringan kerja Bank ABC ........ccccoiviniiiiiiniie e 48

3.3 Desain Penelitian.........ccccoooveeiiieiiiiec e 49
3.4 Instrumen Penelitian..........ccccooveiiii i 49
3.5 Metode Pengumpulan Data...........cccooeeeriiiiieniieiieeie e 50
3.5.1  JeNIS Data....cceeiieiieiiiie e 50
3.5.2  Waktu Pelaksanaan Pengumpulan Data ............c.cccoe.ee. 51
3.5.3 Metode Pengumpulan Data..........ccccovvvveiiiiniiniieennennn 52

3.6 Metode Analisis Data ..........cccccveeviieeiiiie e 52
BAB IV. ANALISIS DAN PEMBAHASAN ... 56
4.1  ANalisis SINErgi AKUISISE.......ccceiviiiiiiiieiiie e 56

Vii



ANALISIS POTENSI BISNIS DAN PERTAMBAHAN NILAI PERUSAHAAN ASURANSI JIWA XYZ PASCA
AKUISISI OLEH BANK
ABC
ERNI PURWANINGSIH, Kusdhianto Setiawan Sivilekonom., Ph.D.
UNIVERSITAS

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2017 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

4.2 Analisis Potensi dan Strategi Bisnis Perusahaan......................... 58
4.2.1  Analisis POtensi BiSNIS..........ccocoviviieiiiiiiie e, 58
4.2.2  Pengembangan dan Pemasaran Produk Asuransi

BaNCaSSUIaNCE. ........cccovvriiieiiiiii e 60
4.2.3  Pengembangan dan Pemasaran Asuransi Mikro............. 61

4.2.4  Pengembangan dan Pemasaran Asuransi Kumpulan....... 63

4.2.5 Pengembangan dan Pemasaran Asuransi Individu.......... 64
4.3 Asumsi dalam Proyeksi Laporan Keuangan............cccoceervennnnne 65
4.3.1 Pendapatan Premi.......ccccooiiiiiiiiiiiesiicie e 66

4.3.2 Hasil Investasi, Imbal Hasil Jasa, dan Pendapatan

LAIN e 74

4.3.3 Klaimdan Manfaat............cccooveiiiiiiniieicee e, 75
4.3.4 Beban Usaha........c.cccoooiiiiiiiiiiici e, 75
4.3.5 Beban Umum dan Administrasi .........cccceeevveriveenvennnnnn, 77

4.4  Analisis Proyeksi Laporan Keuangan dan Rasio Keuangan......... 77
4.4.1 Analisis Proyeksi Laporan Keuangan............cccocoeevveenne. 78

4.4.2 Analisis Proyeksi Rasio Keuangan...........c.cccccovvvenneanne. 81

4.5 Analisis Valuasi Perusahaan dengan Metode Discounted

Cash FIOW ......ooiiiiiiiiee e 82
4.5.1 Analisis Proyeksi Free Cash Flow Perusahaan............... 82
4.5.2 Analisis Biaya Modal ............cccooviiiiiiiiiic, 85
4.5.3 Analisis Proyeksi Tingkat Pertumbuhan........................ 87

viii



UNIVERSITAS

ANALISIS POTENSI BISNIS DAN PERTAMBAHAN NILAI PERUSAHAAN ASURANSI JIWA XYZ PASCA
AKUISISI OLEH BANK

ABC

ERNI PURWANINGSIH, Kusdhianto Setiawan Sivilekonom., Ph.D.

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2017 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

4.5.4 Analisis Pertambahan Nilai Perusahaan Melalui
AKUISIST 1ttt e e 88

4.6 Analisis Sensitivitas PV Value of Firm terhadap Variabel
LaD3 RUGI....eeiiiiiiiec e 90

4.7 Analisis Sensitivitas PV Value of Firm terhadap Biaya Modal . 100

BAB V. KESIMPULAN DAN SARAN ...ttt eanenns 100
5.1 KeSIMPUIAN ..oeiiiiiiiiiie e 102
5.2 KEBEEIDALASAN. .. ceeeve e ettt et e et e e e e e e e e ee e e e e eeeneeearenes 104
B 3 S AN .. ————————— 105
DAFT AR PU S T A K A oottt ettt e e e et e e e e e e e e eee e eeeeeeennreerenes 107
LAMPIRAN



ANALISIS POTENSI BISNIS DAN PERTAMBAHAN NILAI PERUSAHAAN ASURANSI JIWA XYZ PASCA
AKUISISI OLEH BANK
ABC
ERNI PURWANINGSIH, Kusdhianto Setiawan Sivilekonom., Ph.D.
UNIVERSITAS

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2017 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

DAFTAR TABEL
Tabel 1.1  Kinerja Industri Asuransi JiwaTahun 2014 — 2015..........ccccceevivnennne 2
Tabel 1.2  Kinerja Perusahaan Asuransi Jiwa XYZ Tahun 2014 — 2015............. 3
Tabel 1.3  Kinerja Industri Perbankan Tahun 2014-2015..........cccccooceeviieeeinnnnnn 4
Tabel 1.4  Kinerja BRI Tahun 2014-2015.......cccccoviieeiiie e cieeeieeee e 4
Tabel 4.1 Potensi Bisnis Perusahaan Asuransi Jiwa XYZ .......ccccccccvvviieeiinnnnn 59
Tabel 4.2  Asumsi Penambahan BFA dan IBS...........cccoce v 68

Tabel 4.3  Asumsi Target Penjualan Polis Asuransi Mikro pada Channel

BanK ABC ...t 70
Tabel 4.4 Asumsi Pendapatan Premi ASUransi .........ccocveveeiieineenineenneenienn, 73
Tabel 4.5 Asumsi Klaim dan Manfaat............ccccocooeevieiiie e 75
Tabel 4.6 ASUMSI FEE AKUISIST ....vvveiiuieeiiiieeiiie e cie e see e see e ee e 76
Tabel 4.7  Asumsi Jumlah Pegawai Perusahaan Asuransi Jiwa XYZ................ 77
Tabel 4.8 Proyeksi Kinerja Keuangan Tahun 2016-2021 ............cccceevcvveeiinnnnn 80

Tabel 4.9 Proyeksi Rasio Keuangan Pada Kondisi Diakuisisi Tahun
2016-2021......cc ettt 81

Tabel 4.10 Proyeksi Rasio Keuangan Pada Kondisi Tidak Diakuisisi Tahun

2006-2021.... e 82
Tabel 4.11 Proyeksi Capital Expenditure Tahun 2016-2021 ..........ccccceevveeenennn 83
Tabel 4.12 Proyeksi Working Capital Tahun 2016-2021..........ccccceevvevivrerinnnnnn 84
Tabel 4.13 Proyeksi Free Cash Flow of Firm Tahun 2016-2021....................... 85
Tabel 4.14 WACC Perusanaan ...........cccouiuveiieeniiiiiee et 87



ANALISIS POTENSI BISNIS DAN PERTAMBAHAN NILAI PERUSAHAAN ASURANSI JIWA XYZ PASCA
AKUISISI OLEH BANK
ABC
ERNI PURWANINGSIH, Kusdhianto Setiawan Sivilekonom., Ph.D.
UNIVERSITAS

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2017 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

Tabel 4.15 Proyeksi Nilai Perusahaan Tahun 2021 ..........cccoceevveeiiieeiiiee e, 89
Tabel 4.16 Analisis Skenario atas Sesitivitas PV Perusahaan Asuransi

terhadap Penurunan Outstanding Kredit Bank............cccccccovveinee 92
Tabel 4.17 Analisis Sensivitas PV Perusahaan Asuransi XYZ terhadap

Penurunan Outstanding Kredit Bank ABC ...........ccccccevviieeiiieeene, 93
Tabel 4.18 Analisis Skenario atas Sensitivitas PV Perusahaan Asuransi Jiwa

XYZ terhadap Penurunan DPK Bank ABC ..........cccccocveviieeciiinenne, 94
Tabel 4.19 Analisis Skenario atas Sensivitas PV Perusahaan Asuransi

terhadap Peningkatan Beban Umum dan Administrasi ................... 96
Tabel 4.20 Analisis Sensivitas PV Value of Firm terhadap Peningkatan

Beban Umum dan AdminIStrasi .........cccceeviieeiiieeiiieesnieessiee e 97
Tabel 4.21 Analisis Skenario atas Sensitivitas PV Value of Firm terhadap

Peningkatan Beban Klaim dan Manfaat...............ccccooeviiniieniinnnnn, 98
Tabel 4.22 Analisis Sensivitas PV Value of Firm terhadap Peningkatan

Beban Klaim dan Manfaat..............ccccoviveiiiei e 99

Tabel 4.23 Analisis Sensivitas PV Value of Firm terhadap Biaya Modal........ 101

Xi



ANALISIS POTENSI BISNIS DAN PERTAMBAHAN NILAI PERUSAHAAN ASURANSI JIWA XYZ PASCA
AKUISISI OLEH BANK
ABC
ERNI PURWANINGSIH, Kusdhianto Setiawan Sivilekonom., Ph.D.
UNIVERSITAS

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2017 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

DAFTAR GAMBAR

Gambar 2.1 KIasifikasi AKUISIST ........cceeiiiieiiiiiiie e 13
Gambar 2.2 Kerangka PemIKIran ............ccooviiiiiiiiiiieie e 42
Gambar 3.1 Struktur Organisasi Perusahaan Asuransi Jiwa XYZ........c...ccc....... 45

Gambar 4.1 Analisis Sensivitas PV Value of Firm terhadap Penurunan

Outstanding Kredit Bank ABC .........cccooiieiiiie e 94
Gambar 4.2 Sensivitas PV Value of Firm terhadap Penurunan Outstanding

Kredit dibandingkan terhadap Penurunan DPK Bank ABC........... 95
Gambar 4.3 Sensivitas PV Value of Firm terhadap Peningkatan Beban

Umum dan AdMiNISTraSi.......c.oeoeeivieiieiie e 98
Gambar 4.4 Sensivitas PV Value of Firm terhadap Peningkatan Beban

Klaim dan Manfaat............coooeriiiiiiiieiecee e 99
Gambar 4.5 Sensivitas PV Value of Firm terhadap Peningkatan Beban

Umum Administasi dibandingkan terhadap Beban Klaim dan

MANTAAL ... 100

Gambar 4.6 Sensivitas PV Value of Firm terhadap Biaya Modal.................... 101

xii



ANALISIS POTENSI BISNIS DAN PERTAMBAHAN NILAI PERUSAHAAN ASURANSI JIWA XYZ PASCA
AKUISISI OLEH BANK
ABC
ERNI PURWANINGSIH, Kusdhianto Setiawan Sivilekonom., Ph.D.
UNIVERSITAS

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2017 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

DAFTAR LAMPIRAN

Lampiran 1. Daftar WaWaNCara ...........cccceereeiiieieeeiie e 108
Lampiran 2. Proyeksi Pendapatan Premi.........cccoccevveiiieniiniieenie e, 109
Lampiran 3. Proyeksi Pendapatan Reasuransi ...........cccoccvevveenieniienneennesniens 113
Lampiran 4. Asumsi Beban Klaim ..o, 114
Lampiran 5. Asumsi Beban Usaha Lainnya..........c.ccocceviiiiiiiiiiiienie e, 115
Lampiran 6. Asumsi Beban Umum dan Administrasi...........ccccceevveriviniiennnnnnn, 117
Lampiran 7. Laporan Laba RUGH ..........cooieiiiiiiiiiiiie e 119
Lampiran 8. NEIACA ........ueviiiiiieiiie ittt 121
Lampiran 9. Laporan AruS KaS .........ccocieiiiiiiiiiie e 125
Lampiran 10. SAldo Laba.........cccooiiiiiiiiiieiie e 127
Lampiran 11, INVESTASI......ccveriiiiiieiiieiie et 131
Lampiran 12. HaSil INVESTASI..........ovviiiiiiiieiiccceiec e 135
Lampiran 13. Liabilitas yang Diperkenankan ............ccccoeviiiiiiniiniiiiniiesien, 137
Lampiran 14, CUITENT ASSEL .......oviuiiiiieiiie e 138
Lampiran 15. ASEE TEIAD. ......eeiiiiieiiie it 142
Lampiran 16. Aset Tak BErwUJUd ..........ccoviveiiieiiiniie e 143
Lampiran 17. LIablilIties. .......ccoooiiiiiii e 145
Lampiran 18. LiablilitieS ASUFANST .........ccoviieiiiiiiieiie e 147
Lampiran 19. Capital Expenditure (CapeX)........cccceereerrieerireeiieiiiesiee e 150
Lampiran 20. NEt CAPEX ......veeiiiiiiiiiiie ettt 151

Xiii



ANALISIS POTENSI BISNIS DAN PERTAMBAHAN NILAI PERUSAHAAN ASURANSI JIWA XYZ PASCA
AKUISISI OLEH BANK
ABC

ERNI PURWANINGSIH, Kusdhianto Setiawan Sivilekonom., Ph.D.

Gli\l\lg)lJXElRl%[-/l:\ADSA Universitas Gadjah Mada, 2017 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

Lampiran 21. Working Capital...........cccooeviiiiiiiiiiiicee e 152
Lampiran 22. Net Working Capital ..........ccccooviiiiiiiiiiie e, 154
Lampiran 23. Free Cash Flow of Firm (FCFF).........cccocovviiiiiiicee e, 156

Lampiran 23. Beta Indsutri Sejenis dan Weighted Average Cost of Capital

(WACC) e 157

Xiv



ANALISIS POTENSI BISNIS DAN PERTAMBAHAN NILAI PERUSAHAAN ASURANSI JIWA XYZ PASCA
AKUISISI OLEH BANK
ABC
ERNI PURWANINGSIH, Kusdhianto Setiawan Sivilekonom., Ph.D.
UNIVERSITAS

GADJAH MADA Universitas Gadjah Mada, 2017 | Diunduh dari http://etd.repository.ugm.ac.id/

DAFTAR LAMBANG DAN SINGKATAN

1. AAJ = Asosiasi Asuransi Jiwa Indonesia
2. AJK = Asuransi Jiwa Kredit

3. BFA = Business Financial Analyst

4. Capex = Capital Expenditure

5. CAPM = Capital Asset Pricing Model

6. CF = Cash Flow

7. DCF = Discounted Cash Flow

8. DPK = Dana Pihak Ketiga

9. FCFF = Free Cash Flow of Firm

10. IBS = In-Branch Sales

11. M&A = Merger dan Akuisisi

12. WACC = Weighted Average Cost of Capital

XV



