BAB IV
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Gambaran Umum Perusahaan
4.1.1 Profil PT Asuransi Takaful Keluarga

PT. Asuransi Takaful Keluarga merupakan pelopougeaiaan
asuransi murni syari'ah, sekaligus salah satu pbaen terdepan di
Indonesia yang berdiri sejak tahun 1994. Takafuhyediakan jasa
asuransi dan perencanaan keuangan sesuai dengaip @yari'ah
untuk memenuhi kebutuhan umat dan masyarakat dnksia.

Sejak tahun 2004, Takaful menempati kantor pusagayg baru,
Graha Takaful Indonesia, yang berlokasi di Mamp@rapatan Raya,
Jakarta. Pada saat yang sama, melalui serangkaikarga strategis,
perusahaan berhasil meningkatkan efektivitas dansiessi
operasionalnya yang berdampak pada peningkatamj&kikeuangan
dari tahun ke tahun.

Sebagai upaya dalam meningkatkan kualitas layanang y
diberikan dan menjaga konsistensinya, Perusahaem neemperoleh
sertifikasi ISO 9001:2000 untuk Sistem ManajemenrntuMii Asuransi
Takaful Umum (anak perusahaan grup Takaful) yakgldarkan oleh
SGS JAS-ANZ, Selandia Baru, pada tahun 2004, sere@tsuransi
Takaful Keluarga (anak perusahaan grup Takafufjht@hemperoleh
sertifikasi 1ISO 9001:2000 dari Det Norske Verit&N\y), Belanda,

pada tahun yang sama.
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Komitmen Takaful Indonesia untuk menjadi penyedasaj
asuransi syari'ah terkemuka di Indonesia dibuktikaengan
serangkaian penghargaan yang telah diterimanyatdramya adalah
tiga buah penghargaan dari Karim Business Conguftebagailhe
Best Risk Management Islamic Life Insuran@elK), Best Risk
Management Islamic General Insurand@®TU), Top of Mind
Asuransi Syari'ah(STI), serta dua buah penghargaan dari majalah
Investor untuk ATK sebagaBest Performance Syari’ah Insurance
dan untuk ATU sebag#iioneerAsuransi Umum Syari’ah.

Selain itu, Takaful Indonesia menjadi perusahaanraasi
syari'ah pertama di Indonesia yang menempatkan glalannya di
Million Dollar Round Table (MDRT), sebuah klub bertaraf
internasional untuk para agen asuransi berpredtaisseluruh dunia,
sekaligus sebagai pengakuan atas tingkat profdsnmaperusahaan.

Setelah lebih dari satu dasawarsa berkiprah meirghadjasa
asuransi dan perencanaan keuangan syari'ah bedsualiang
melayani kebutuhan umat dan nasabah di Indonesakafil
Indonesia kini siap melangkah pada tahap pertumbdigaikutnya,
memanfaatkan keunggulan dari citra perusahaan kaag jaringan
pemasaran yang luas, serta sinergi yang kokoh dgtam Takaful

Indonesia.
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4.1.2 Struktur Organisasi PT Asuransi Takaful Keluarga

Adapun struktur organisasi kantor cabang PT Asurdakaful

Keluarga adalah sebagaimana pada Gambar 4.1 déegarangan

sebagai berikut:

KAPP

SAO

SAP

GS

BAO

CFC

TAD

RO

TSM

TFC

: Kepala Administrasi Pelayanan Pemasaran
. Staf Administrasi dan Operasional

. Staf Administrasi dan Pelayanan

:General Support

: Bancassurance Officer

:CorporateFinancial Consultante
: TakafulAgency Director

:Representative Office

: TakafulSupervisor Manager

: TakafulFinancial Consultante

Struktur tersebut merupakan struktur yang ada didkaCabang

Semarang untuk periode penelitian (2012). Pada &iraksi Takaful

Keluarga cabang Semarang jabatan tertinggi ada BadRP yang

bertanggung jawab pada kantor pusat di Jakarta.AR<B&tanggung

jawab atas tercapainya target pemasaran dalam gawgktu yang

telah ditentukan dan bertanggung jawab atas teekbnnya

permasalahan pemasaran secara umum di kantor C8barayang.



Gambar 4.1
STRUKTUR ORGANISASI
PT ASURANSI TAKAFUL KELUARGA
CABANG SEMARANG PERIODE 2012
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4.1.3 Produk Takafulink PT Asuransi Takaful Keluarga
Takafulink merupakan salah satu produk unggulan &ar
Asuransi Takaful Keluarga yang memadukan antaréeksodengan
investasi. Dengan ketentuan proteksi untuk men#apamanfaat
asuransi yang dapat berupa manfaat meningdiddh@iraa) maupun
manfaat tambahan seperti asuransi kesehatan dalakaan diri
(cacat sebagian atau cacat tetap). Adapun prodtikininterdiri dari
4 (empat) jenis yang ditawarkan kepada nasabalam@siudiantaranya
adalaft:
1) Takafulink Salam Alia
Diterbitkan mulai tahun 2007. Merupakan investaangy
bersifat agresif dengan tujuan memperoleh hasilgyaptimal
dalam jangka panjang melalui penempatan pada sebdgisar
efek syari'ah bersifat ekuitas. Adapun alokasimagetitempatkan
pada saham syari'ah sebesar 80 — 100% dan pasgusyari’ah
maksimal 20%.
2) Takafulink Salam Ahsan
Diterbitkan mulai tahun 2010. Merupakan investaang
bersifatbalance progressivdengan tujuan memperolah hasil yang
optimal dalam jangka panjang dengan tetap memberika
pendapatan yang memadai melalui penempatan paklayea’ah

bersifat ekuitas, sukuk, dan pasar uang syari’atapiin alokasi

! Wawancara dengan Kusnawati sebagai Marketing IR&t&i Asuransi Takaful
Keluarga Cabang Semarang pada tanggal 15 Mei 2012
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asetnya ditempatkan pada saham syari'ah sebesar-50D0%0,
pendapatan tetap syari'ah 20% - 40% dan pasar sgagah
sebesar maksimal 20%

3) Takafulink Salam Mizan

Diterbitkan mulai tahun 2005. Merupakan investaang

bersifatbalance moderatelengan tujuan memperoleh hasil yang
optimal dalam jangka panjang dengan tetap memberika
pendapatan yang memadai melalui penempatan pakiayefa’ah
bersifat ekuitas, sukuk, dan pasar uang syari’atapfin alokasi
asetnya ditempatakan pada saham syari'ah sebe%ar- 2D%,
pendapatan tetap syari'ah 50% - 70%, dan pasar sgagah
maksimal 20%.

4) Takafulink Salam Istiqgomah

Diterbitkan mulai tahun 2005, merupakan investaangy
bersifat konservatif dengan tujuan memperolah hasif optimal
dalam jangka panjang melalui penempatan pada sebdgisar
efek syari'ah yang bersifat pendapatan tetap. Adaplokasi
asetnya ditempatkan pada pendapatan tetap sy&i%h- 100%
dan pasar uang syari’ah maksimal 20%.
4.1.4 Mekanisme Pengelolaan Dana Takafulink

Pada hakikatnya mekanisme dana takafulink salaranddPT

Asuransi Takaful Keluarga disajikan dalam bentulstilasi sebagai

berikut:
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. Perhitungan manfaat takaful dalam ilustrasi merapaiustrasi
dengan menggunakan asumsi tingkat investasi nefdona masa
perjanjian dan bukan merupakan suatu jaminan.

. Asumsi tinggi rendahnya tingkat hasil investasiy@abertujuan
untuk ilustrasi saja dan bukan merupakan tolak ukntuk
perhitungan rata-rata tingkat hasil investasi yaegendah,
sedang, dan tertinggi.

. Dana investasi dalam ilustrasi merupakan nilai dafdo unit
yang dihitung berdasarkan harga unit pada saantertBesarnya
dana investasi yang dibayarkan bisa lebih besar latzih kecil
dari yang disajikan dalam ilustrasi.

. Harga unit dapat berubah dari waktu ke waktu yang
menggambarkan hasil kinerja investasi. Kinerja stasi tidak
dijamin, dapat menaik atau menurun tergantung disiko
masing-masing jenis investasi. Peserta diberi katgan untuk
menempatkan dana investasi ke dalam jenis invegtag] ada
sesuai dengan kebutuhan dan profil risiko Peserta.

. Persentase jenis investasi yang sudah ditetapkawadl dapat
berubah dari waktu ke waktu sesuai dengan peruldzdraa unit.

. llustrasi yang disajikan belum termasuk perhitungakat sebesar

2.5%

. Jenis Investasi :

a) Istigomah:
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1) Efek Pendapatan Tetap Syari’ah sebesar 80% s.d 100%
2) Instrumen Pasar Uang Syari’ah sebesar 0% s.d 20%
b) Mizan:
1) Investasi Pendapatan Tetap Syari'ah sebesar 50% s.d
70%
2) Saham Syari’ah sebesar 20% s.d 40%
3) Instrumen Pasar Uang Syari’ah sebesar 0% s.d 20%
c) Ahsan
1) Investasi Pendapatan Tetap Syari'ah sebesar 20% s.d
40%
2) Saham Syari’ah sebesar 50% s.d 70%
3) Instrumen Pasar Uang Syari'ah sebesar 0% s.d 20%
d) Alia:
1) Saham Syari’ah sebesar 80% s.d 100%
2) Instrumen Pasar Uang Syari’ah sebesar 0% s.d 20%

8. Kontribusi Risiko untuk Manfaat Takaful Utama daanibahan
(Riden) dibayar secara bulanan dari Dana Investasi yang
terkumpul secara otomatis dan besarnya dihitunglasarkan
rate kontribusi risiko sesuai usia peserta dikali dendsanfaat
Takaful Utama dan Manfaat Takaful Tambahan.

9. Pembayaran kontribusi secara bulanan, triwulanam da
semesteran wajiautodebetekening.

10. Pembayaran kontribusi dapat dilakukan melalui :
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BNI Syari'ah Cabang Jakarta Timur No.Rek : 01904886&.n PT
Asuransi Takaful Keluarga.
Pembayaran Kontribusi lanjutan dapat dilakukan haela
a) Virtual Accountatau
b) PT POS, atau
c) BSM Online Paymentatau
d) Auto Debet BNI
Pembayarafop Up Unreguledilakukan melalui:
BNI Syari'ah Cabang Jakarta Timur No.Rek : 01904886&.n PT
Asuransi Takaful Keluarga.

11.Untuk setiap penarikan sebelum 3 (tiga) tahun aki&enakan
pajak penghasilan terhadap hasil keuntungan insiestasuai
dengan ketentuan perpajakan yang berlaku.

12.Manfaat TambaharR{der) secara otomatis akan berakhir apabila
peserta mencapai Usia 60 Tahun (atau sesuai katentasing-
masing Riden dan perusahaan tidak berkewajiban untuk
membayarkan manfaat tambahan ini.

13.Polis ini adalah Polis dengan komitmen jangka pamnjaesuai
dengan masa perjanjian yang direncanakan, apabilis p
dihentikan pada tahun-tahun awal dapat menyebak&argian
bagi Peserta.

14.Biaya-biaya:

a) BiayaFree LookRp.100,000,-



b)

d)

f)

9)
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Biaya Akuisisi :

80% dari Kontribusi Dasar pada Tahun Pertama

50% dari Kontribusi Dasar pada Tahun Kedua

25% dari Kontribusi Dasar pada Tahun Ketiga

15% dari Kontribusi Dasar pada Tahun Keempat

Biaya Penarikan tidak ada.

Biaya Pengalihan Dana : Gratis untuk dua kali pkinga
dalam setahun, berikutnya dikenakan 1% dari Danggya
dialihkan, maksimal Rp. 50,000,-

Biaya Administrasi Rp. 25,000,- per bulan mulauatkedua
Biaya Top Up UnReguler5% dari Kontribusi Top Up
UnReguler dan BiayaTop Up Regule5% dari Kontribusi
Top Up Reguler

Biaya Pengelolaan Investasi & Kustodi diperhiturmgkacara
harian & dibebankan pada setiap tanggal evaluasi
(maksimal):

1) Istigopmahl.75% per tahun dari Nilai Aktiva Bersih.
2) Mizan2.00% per tahun dari Nilai Aktiva Bersih.

3) Ahsan2.25% per tahun dari Nilai Aktiva Bersih.

4) Alia 2.50% per tahun dari Nilai Aktiva Bersih.

5) Biaya dapat berubah sewaktu-waktu.
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15.Bila Peserta telah memahami isi ilustrasi yang jittga, maka
ilustrasi harus ditandatangani oleh Peserta sebdnaiti
persetujuan.

Poin-poin diatas merupakan tahapan dari ilustrasingy
digambarkan akan diberikan kepada calon nasabamdagrasuransi.
Tahapan tersebut telah dijelaskan secara detaird@mbaran polis.

4.2 Analisis Data dan Pembahasan

Pada sub bab ini akan menjelaskan data yang dgherdoérdasarkan
analisis pada proporsi dana premi asuransi. Premiaasi yang dimaksud
adalah produk unit link syari'ah yang disebut takak salam pada PT
Asuransi Takaful Keluarga Cabang Semarang. Prerselteit secara garis
besar akan dibagi menjadi dua bagian porsi setdilarangi biaya-biaya
pada beberapa periode yang telah ditentukan. Dimse@ap porsi
dimasukkan dalam rekening yang berbeda, sehinggaldkan analisis pada
setiap porsinya yang akan dijadikan variabel dgdamelitian tersebut. Dalam
hal ini rekening pertama disebut sebagai rekeningsks peserta sebagai
danatabarru’ dengan perolehan manfaat takaful utael&lairaf) yang akan
dijadikan variabel pertama (X). Analisis selanjingada rekening kedua
disebut rekening peserta sebagai dana investaaigraduk takafulink salam
dengan pilihan empat (4) jenis produk yang akaadiipn sebagai portofolio
optimal dari pilihan jenis produk. Sehingga perldaaya pembentukan
optimal dalam pilihan jenis produk tersebut untijedikan sebagai variabel

kedua (Y).
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Pada tahapan analisis selanjutnya kedua variabsgliet yang saling
mempengaruhi akan membentuk suatu proporsi yangnalptdiantara
keduanya. Sehingga proporsi optimal dimaksudkamagagbhasil yang akan
mempengaruhi besarnya nilai pada setiap varialveehet dengan tujuan
untuk mendapatkameturn yang diharapkan dengan meminimalisir risiko
investasi bagi peserta maupun risiko klaim pemegalig bagi perusahaan
asuransi.

4.2.1 Pembentukan Portofolio Optimal Investasi Syari’ah

Pembentukan portofolio optimal investasi syari'amg dimaksud
adalah pembentukan portofolio pada produk tak&afulisalam.
Takafulink salam merupakan produk perpaduan antsaransi
(proteksi) dengan investasi (reksadana). Analissgy dimaksud
adalah pada bagian pengelolaan investasi dengarunmskan
portofolio pada jenis produk takafulink salam yamgmiliki harga
unit per jenis produk pada setiap periodenya. Readkafulink salam
tersebut terdiri dari empat (4) jenis, yaldia, Ahsan, Mizandan
Istigomah.Berikut ini adalah contoh perhitungan yang akdakdikan
untuk mendapatkan portofolio optimal berdasarkandehandeks
tunggal terhadap jenis produktigomah sebagai nilai saham yang
diasumsikan dari perjanjian polis PT ATK, yaitu:
1. Menghitungreturn produk (sebagai nilai saham) yang dilakukan

dengan rumus:

R Pt~ P
L Peo1(i)
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Tabel 4.1
ISTIQOMAH (PASAR UANG DAN SUKUK)
BULAN HARGA? RETURN

01/10 Rpl1.384,95
02/10 Rp1.385,11 0,0001
03/10 Rpl.411,92 0,0194
04/10 Rp1.411,54 -0,0003
05/10 Rpl.411,41 -0,0001
06/10 Rp1.251,35 -0,1134
07/10 Rp1.437,04 0,1484
08/10 Rpl.451,4Q 0,0100
09/10 Rp1.463,97 0,0087
10/10 Rp1.463,17 -0,0005
11/10 Rpl1.478,5(Q 0,0105
12/10 Rpl1.491,64 0,0089
01/11 Rpl1.490,51 -0,0008
02/11 Rp1.490,4(Q -0,0001
03/11 Rp1.519,15 0,0193
04/11 Rpl1.518,16 -0,0007
05/11 Rpl1.533,56 0,0101
06/11 Rp1.547,44 0,0091
07/11 Rp1.548,48 0,0007
08/11 Rpl1.549,18 0,0005
09/11 Rpl.575,77 0,0172
10/11 Rpl1.578,21 0,0015
11/11 Rp1.593,19 0,0095
12/11 Rp1.605,47 0,0077

Jumlah 0,1656

Average 0,0072

Sumber: data diolah oleh Peneliti
Jadi, produkistigomahdijadikan sebagai nilai suatu saham
dengan perolehan nilegturn sebesaf,0072.
2. Menghitungreturn indeks dan varian Jll sebagaturn pasar

dengan menggunakan rumus:

2 Harga diambil dari harga penutupan pada setiagnbyh. Harga tersebut diunduh dari
situs www.kontan.co.id pada tanggal 28 Mei 2012
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Rt :% dansz = W
Tabel 4.2
DAFTAR INDEKS SAHAM JlI
BULAN INDEKS? RETURN | VARIAN

01/10 427,6800
02/10 413,7330 -0,0326 0,0019
03/10 443,6670 0,0724 0,0023
04/10 474,7960 0,0702 0,0023
05/10 444,5980 -0,0636 0,0068
06/10 460,2600 0,0352 0,0002
07/10 483,3220 0,0501 0,0009
08/10 473,7870 -0,0197 0,0014
09/10 526,5190 0,1113 0,0086
10/10 540,2910 0,0262 0,0002
11/10 508,7820 -0,0583 0,0050
12/10 532,9010 0,0474 0,0010
01/11 477,5140 -0,1039 0,0137
02/11 496,8700 0,0405 0,0005
03/11 514,9210 0,0363 0,0004
04/11 528,7630 0,0269 0,0002
05/11 531,3770 0,0049 0,0001
06/11 536,0360 0,0088 0,0000
07/11 567,1190 0,0580 0,0021
08/11 529,1570 -0,0669 0,0059
09/11 492,2980 -0,0697 0,0068
10/11 530,1920 0,0770 0,0037
11/11 520,4930 -0,0183 0,0010
12/11 537,0310 0,0318 0,0003

Jumlah 0,2638 0,0654

Average 0,0115 0,0028

Sumber: data diolah oleh Peneliti
Berdasarkan tabel diatas, maka nilaiurn dari indeks Jll
sebagareturn pasar saham syari'ah sebe8@i115dengan nilai

varian indeks Jll sebes@0029(Pembulatan)

% Indeks diperoleh dari penutupan pada setiap bykanyang diunduh dari situs
www.yahoo.finance.com pada tanggal 28 Mei 2012
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3. Menghitungreturn aktiva bebas risikorisk freg yang dilakukan

dengan menggunakan rumus:

N o (]
Rert =——
Ig—1

Tabel 4.3
TINGKAT SUKU BUNGA Bl BULANAN *

BULAN PERSENTASE (%) | RETURN
01/10 6
02/10 6 0,0000
03/10 6,5 0,0833
04/10 6,75 0,0385
05/10 6,75 0,0000
06/10 6,75 0,0000
07/10 6,75 0,0000
08/10 6,75 0,0000
09/10 6,75 0,0000
10/10 6,75 0,0000
11/10 6,75 0,0000
12/10 6,5 -0,0370
01/11 6,5 0,0000
02/11 6,5 0,0000
03/11 6,5 0,0000
04/11 6,5 0,0000
05/11 6,5 0,0000
06/11 6,5 0,0000
07/11 6,5 0,0000
08/11 6,5 0,0000
09/11 6,5 0,0000
10/11 6,5 0,0000
11/11 6,5 0,0000
12/11 6,5 0,0000

Jumlah 0,0848

Average 0,0037

Sumber: data diolah oleh Peneliti

* Suku bunga Bl diperoleh dari situs resmi www.hiiggpada tanggal 28 Mei 2012
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Berdasarkan tabel diatas maka dapat ditento&amn aktiva

bebas risiko (Suku bunga Bank Indonesia) sej2037.

4. Menghitung alpha o) dan beta f{) produk takafulink yang

dilakukan dengan bantuan progr&RSS for Windows versi 16.00

yang hasilnya sebagai berikut:

Tabel 4.4
Alpha dan Beta
Coefficients
Unstandardized |Standardize
Coefficients Coefficients
Model B Std. Erro Bete t Sig.

1 (Constant .007 .009 .761 455
RM .049 .155 .06 .313 .758

a. Dependent Variable: R/
Sumber: data diolah oleh Peneliti

Berdasarkan produk istigomah (RA) tersebut mempunya

nilai Alpha (@) dan Betaf{) sebesa®,007dan0,049

5. Menghitung nilai varian dari kesalahan residu pkothkafulink

salam éei®) yang dilakukan dengan rumus:

en =Ra—0aa—(Ba.Ru)

€a = Rat—0oa = (Ba-Ruy)
eA,1 = 0,0001 0,007 ( 0,049 * -0,0326 )= -0,0053
eA,2 = 0,0194 0,007 ( 0,049 * 10,0724 )= 0,0089
eA,3 -0,0003 0,007 ( 0,049 * 0,0702 )= -0,0107
eA4 -0,0001 0,007 ( 0,049 * -0,0636 )= -0,0040
eA5 -0,1134 0,007 ( 0,049 * 0,0352 )= -0,1221
eA,b 0,1484 0,007 ( 0,049 * 0,0501 )= 0,1389
eA,7 0,01 0,007 ( 0,049 * -0,0197 )= 0,0040
eA,8 = 0,0087 0,007 ( 0,049 * 0,1113 )= -0,0038
eA9 = -0,0005 0,007 ( 0,049 * 0,0262 )= -0,0088
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eA,10 = 0,0105 - 0,007 ( 0,049 * -0,0583 )= 0,0064
eA,11 = 0,0089 - 0,007 ( 0,049 * 0,0474 )= -0,0004
eA/12 = -0,0008 - 0,007 ( 0,049 * -0,1039 )= -0,0027
eA,13 = -0,0001 - 0,007 ( 0,049 * 0,0405 )= -0,0091
eA/14 = 0,0193 - 0,007 ( 0,049 * 0,0363 )= 0,0105
eA,15 = -0,0007 - 0,007 ( 0,049 * 10,0269 )= -0,0090
eA,16 = 0,0101 - 0,007 ( 0,049 * 10,0049 )= 0,0029
eA,17 = 0,0091 - 0,007 ( 0,049 * 0,0088 )= 0,0017
eA,18 = 0,0007 - 0,007 ( 0,049 * 0,058 )= -0,0091
eA,19 = 0,0005 - 0,007 ( 0,049 * -0,0669 )= -0,0032
eA,20 = 0,0172 - 0,007 ( 0,049 * -0,0697 )= 0,0136
eA21 = 0,0015 - 0,007 ( 0,049 * 0,077 )= -0,0093
eA22 = 0,0095 - 0,007 ( 0,049 * -0,0183 )= 0,0034
eA23 = 0,0077 - 0,007 ( 0,049 * 0,0318 )= -0,0009

Kemudian, menghitung jumlah variannya dengan

menggunakan rumus:

oei’ = ((-0,0053-0) + (0,0089-03 + (-0,0107-03 + (-0,0040-03 +

(-0,1221-0F + (0,1389-0) + (0,0040-03 + (-0,0038-03 +

(-0,0088-0% + (0,0064-0j + (-0,0004-03 + (-0,0027-03 +

(-0,0091-0% + (0,0105-0) + (-0,0090-0j + (0,0029-0j +

(0,0017-0§ + (-0,0091-03 + (-0,0032-03 + (0,0136-03 +

(-0,0093-0§ + (0,0034-0) + (-0,0009-03)/ 23-1

= 0,001603

Jadi, produk takafulink salam jenis istigomah menyati

nilai varian kesalahan residu sebe3®01603.

6. Menghitung nilaiExcess Return to Bef{@&RB) yang dilakukan

dengan menggunakan rumus:

ERBI

__E(Ri)- Rf

Bi
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_ 0,0072-0,0037
0,049

=0,0714
Jadi, produk takafulink salam jenis istigomah menyati
nilai ERB sebesad,0714.
7. Menghitung nilai Ai yang dilakukan dengan mengguarak

rumus:

_[E(RD- REpi
- cei?

A

_[0,0072—-0,0037]0,049
0,001603

=0,0001715/0,001603
=0,1069
Jadi, produk takafulink salam jenis istigomah menyati
nilai Ai sebesa0,1069

8. Menghitung nilai Bi yang dilakukan dengan mengguamatumus:

12
Bi :B;

cei?

_ (0,049)2
0,001603

= 0,002401/0,001603 = 1,4978
Jadi, produk takafulink salam jenis istigomah menyau
nilai Bi sebesalf,4978
9. Menghitung nilai Ci yang dilakukan dengan menggamatumus:
(Ri-Rf)Bi

cei?

- : i2
2 yi B
1+op, Z]‘:1[Ge12

o Zj=1

G

]
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10,0029 .0,1069
~ (14 0,0029).1,4978

= 0,00031001/1,50214362 = 0,00020637
Jadi, produk takafulink salam jenis istigomah mempunyai

nilai Ci sebesa0,00020637

10.Karena produk takafulink salam jenis istigomah menyai nilai
ERB lebih besar dari nilai Ci* maka produk takafillisalam
jenis istigomah ini masuk dalam pembentukan politofaptimal.
Dimana dalam perhitungan diketahui bahwa nilai Gdak
terdefinisikan, karena terbatasnya jumlah produkagai nilai
saham yang diperhitungkan. Oleh karena itu dariatr(d) jenis
produk semuanya diikutkan sebagai candidat portofdéngan
nilai Xi yang dihitung dengan menggunakan rumus:
Xi = U% (ERB - C)

0,049
0,001603

(0,0714 - 0)

= 30,5676 . 0,0714 = 2,1825
Jadi, produk takafulink salam jenis istigomah menyau
nilai Xi sebesal,1825.
11.Menghitung berapa proporsi dana yang akan diinsgsta pada
produk takafulink salam jenis istiqgomah, dari ptrhgan
diketahui bahw&(Xi) sebesar 6,35487. Maka untuk menghitung

besarnya proporsi menggunakan rumus:
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=2,1825/ 6,35487 = 0,3434 atau 34,34%
Jadi, produk takafulink salam jenis istigomah menyau
proporsi dana investasi sebe34r35% (Pembulatan).

Dengan demikian hasil analisis data dari empajg@dis produk
takafulink salam sebagai sampel produk penelitiangdn bantuan
SPSS for Windows versi 16.@an Microsoft Office Excel 2007,
diperoleh portofolio optimal dengan perhitungan gashlah satu
produkiIstigomahmenghasilkameturn sebesar 0,0072 dan risiketa
sebesar 0,049 akan diperoleh ERBi sebesar 0,07&Bihgga Ci
sebesar 0,0001379 untuk itu proporsi dana untuksiasi terhadap
produk takafulink jenis istiqgomah sebe84r35% (Pembulatan).

Pada produk takafulink salam jeNéizan dengarreturn sebesar
0,0078 dan risiko beta sebesar 0,316 akan diperf6RRBiI sebesar
0,01297 sehingga Ci diperoleh sebesar 0,000037&X it proporsi
dana investasi terhadap jehszan ini sebesal7,02%. (perhitungan
dalam lampiran).

Pada produk takafulink salam jedisandengarreturn sebesar
0,0043 dan risiko beta sebesar 0,476 akan dipereRBi sebesar
0,0012605 sehingga Ci diperoleh sebesar 0,000003646k itu
proporsi dana investasi terhadap jeiBsan ini sebesarl3,3%.
(perhitungan dalam lampiran).

Pada produk takafulink salam jemdia denganreturn sebesar

0,0181 dan risiko beta sebesar 0,952 akan dipereRBi sebesar
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0,0151261 sehingga Ci diperoleh sebesar 0,00028%8Kk uitu
proporsi dana investasi terhadap jediBa ini sebesar25,33%.
(perhitungan dalam lampiran).

Selanjutnya untuk menghitumgturn portofolio digunakan rumus

sebagai berikut:

E(Ry) =%, Wi. E(R)
Tabel 4.5
RETURNPORTOFOLIO OPTIMAL
JENIS . . . :
PRODUK Wi E(Ri) Wi x E(Ri)

Istigomah 0,343580 0,0072 0,0024738
Mizan 0,270174 0,0078 0,0021074
Ahsan 0,132980 0,0043 0,0005718
Alia 0,25326 0,018: 0,004584
TOTAL 1,000000 0,0374 0,0097371

Sumber: data diolah oleh Peneliti
Jadi, portofolio optimal yang didapat dari hasiabsis data akan
menghasilkameturn portofolio sebesad,009737 latau0,97%.
Selanjutnya untuk menghitung risiko portofolio digikan rumus
sebagai berikut:

op” =pp’ . ow’

Tabel 4.6
RISIKO PORTOFOLIO OPTIMAL
P;%“SSK Wi Bi om? Wi X Bi
istiqomal 0.34358i 0.04¢ 0,002¢ | 0,01683541
Mizan 0.27017- 0.31¢ 0.002¢ | 0,08537484
Ahsan 0132980 0476  0,0029] 0,06329846¢
Alia 0253267 0.952]  0,0029] 0.241110061
TOTAL 1000000 0.40661879-

Sumber: data diolah oleh Peneliti
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Maka risiko dari portofolio optimal yang didapat rddnasil
analisis yaitu:

op® = (0,40661*0,40661)*0,0029

=0,0004794atau0,04794%

Jadi portofolio yang didapat dari hasil analisistadaakan
menghasilkan risiko portofolio sebe$g04794%.

Berdasarkan perhitungan pembentukan portofolioadjamaka
dapat ditentukan besarnya proporsi pada setiaphapili jenis
investasinya berdasrkan kriteria jenis investasigt@ferensi investor/
nasabah asuransi syari'ah. Besarnya proporsi tgrskspat dijadikan
rekomendasi bagi pihak perusahaan asuransi dalanyamgaikan
return yang diharapkan dengan meminimalkan risiko yan@htel
dihitung.

Dengan demikian dugaan (Hipotesis 1) dapat dijeladtahwa
semakin tinggi tingkat pembentukan portofolio o@irtersebut, maka
akan semakin tinggieturn yang dihasilkan. Hal ini dengan ketentuan
bahwa semua pilihan jenis produk takafulink tersetisebarkan
sesuai dengan proporsi yang telah dihitung. Adgpansalah satu
pilihan jenis produk tersebut tidak diinginkan madapat digunakan
rata-rata perhitungan setelah dikurangi dari salatu pilihan jenis

investasi tersebut dihilangkan.
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Analisis Volatilitas Risiko Klaim Pemegang Polis

Gambaran mengenai analisis volatilitas risiko klalidasarkan
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atas pembagian porsi pada nitabarru’ setelah dikurangi dengan

biaya pengelolaan, biaya administrasi dan biaya yainnya. Adapun

ketentuan besarnya damabarru’ didasarkan atas tabel penentuan

iurantabarru Takaful dana investasi.

Tabel 4.7
luran Tabarru’ Takaful Dana Investasi
Polis Rupiah
Masa Perjanjian
Umur ¢ 6 | 7 ] 8] o 10| 11| 12 9Mv
18-30| 1.25 1.25| 128 175 175 1.75 2.5 225 1§
31-35| 1.25 1.25| 150 175 175 225 2b0 275 31
36-40| 2.00 200 225 3.00 325 350 4p5 450 36
41-45| 3.00 325 350 475 500 55%0 7.00 750 41
46-50 | 5.0C | 5.5C | 6.0C | 8.0C | 8.7 | 9.5C | 11.78 | 12.7% | 46-5C
5C-55 | 8.5C | 9.2F | 10.0(C | 13.2% | 14.5C | 15.5( - - 50-55
55-60 | 13.2¢ - - - - - - - 55-6C
Umur Masa Perjanjian Umur
13 14 15 16 17 | 18 19 20
18-30| 2.25 2500 2753 275 325 350 3./5 425 18
31-35| 3.00 3500 400 425 500 525 55 650 31
3640 | 5.0C | 6.0C | 6.5C | 6.7 | 8.0C | 8.5C | 9.2F | 10.7% | 36-4C
41-45 | 8.0C | 9.7t | 10.5( | 11.2F | 13.2f | 14.2F | 15.2F | 17.5( | 41-4&
46-50 | 13.75| 16.7% 17.50 17.00 1725 17,25 16.75 - 6-5(1

Sumber: data diolah oleh Peneliti dari penelitiebbesumnya (2002)

-30
-35
-40
-45

-30
-35

Tabel iurantabarru’ dimaksudkan untuk menentukan besarnya

danatabarru’ berdasarkan umur dan masa perjanjian. Berikut akan

disajikan contoh penentuan alokasi dana premi:
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LAPORAN ALOKASI
1. Kontribusi Dasar : 750.000
2. Biaya Pengelolaan : 600.000

(80% Kontribusi Awal)

3. Tabarru’ Manfaat Takaful Utama :13.833,00
4. Tabarru’ Manfaat Takaful Tambahan : 33.533,33
5. Biaya Administrasi Bulanan : 25.000
6. Kontribusi Investasi (1-2-3-4-5) . 77.633,67
7. Kontribusi Top Up Reguler :0
8. Biaya Top Up :0
9. Kontribusi Investasi (7-8) 10
10.Kontribusi Top Up Unreguler :0
11 Biaya Top Up Unreguler :0
12 Kontribusi Investasi (10-11) :0
13 Dana Investasi Peserta Awal (6+9+12) . 77.633,67
Tabel 4.8
RINCIAN TRANSAKSI
Tanggal Dana
Perhitung| Keterangan Transaksi % Investasi Nilai Unit Jumllah Tot_al
an Unit Peserta Unit Unit
Awal (IDR)
19 1. Istigomah
Oktober a. Saldo awal
2010 b. Jumlah transaksi| 0 | O 0 0 0
dana peserta awal
c. Saldo akhir
2. Mizan
a. Saldo awal
b. Jumlah transaksi| 50 | 38.816,84 | 1.774,3705| 21,8764
dana peserta awal
c. Saldo akhir 21,8764
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3. Ahsan
a. Saldo awal
b. Jumlah transaksi
dana peserta awé
c. Saldo akhir
4. Alia
a. Saldo awal
b. Jumlah transaksi
dana peserta awa
c. Saldo akhir

7]

A

50

38.816,84

1.083,1762

35,8361

35,8361

Total

77.633,67

Berdasarkan alokasi dana tersebut dapat ditentuk@danya
proporsi dana premi dihitung setelah dikurangi athiaya. Seperti

halnya biaya pengelolaan disebut juga sebagai toaygbng

Oleh karena itu, dandaabarru’ adalah sebagai dana yang

dimaksudkan sebagai dana bersama, sesuai dengesip paisuransi

syari'ah. Prinsip saling menanggung yang dimaksdaladn prinsip

sharing of risk. Karena Asuransi syariah memiliki fungsi utama

saling tolong menolong dalam kebajikan dan tagwesu&i dengan

Firman Allah SWT dalam al-Qur'an Surat Al-Maidahaaydua (2).

Namun adakalanya jika selama perjanjian tidak miangaklaim,

maka dana tersebut akan masuk dalam rekening khustisk

menanggung bersama antara peserta yang mengalasibatmuatau

kerugian sewaktu-waktu.

Asuransi syari'ah sebagai lembaga keuangan syanitah bank

tentunya memiliki tujuan memperolekturn dari pengelolaan dana

tersebut. Danaabarru’ merupakan dana yang dialokasikan pada

rekening khusus peserta. Kemudian dikelola seceofegional oleh
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perusahaan asuransi melalui manajer investasi tealy ditentukan.
Sehingga danatabarru’ tetap menghasilkan suatreturn yang
diharapkan dapat mengembangkan daatzarru’ bagi peserta atau
sesuai dengan kesepakatan bersama.

Pembentukan Proporsi Optimal Investasi Syari'ah degan Risiko
Klaim Pemegang Polis Asuransi Syari’ah

Pada analisis ini proporsi optimal yang dimaksudlad dana
premi (selanjutnya disebut kontribusi, asuransbasis syari’ah) yang
dibayarkan oleh peserta/ nasabah PT Asuransi Takédluarga
Cabang Semarang. Proporsi ini dikelompokan memjadikelompok,
yaitu: dana tabarru’ dan dana investasi. Selanjutnya adalah
menganalisa persentase pengelolaan dana untukpdipikan pada
dua rekening tersebut, yakni rekening khusus pegdenatabarru’)
dan rekening peserta (dana investasi, berupa fakagalam).

Analisa dilakukan secara deskriptif untuk mengetdiasarnya
alokasi masing-masing dana kontribusi pada setappsl nasabah.
Kemudian berdasarkan variabel-variabel terbentukny@porsi
optimal dilakukan analisis korelashtuk mengetahui berapa proporsi
dana pada kedua rekening tersebut setelah dikuraiaga-biaya,
yaitu tingkat volatilitas risiko klaim pemegang golberupa dana
tabarru’ (X) dan portofolio optimal takafulink salam sebaigaestasi
syari‘ah (Y). Analisis Korelasi tersebut menggunakdantuan

programSPSS for Windows versi 16,00
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Analisis deskriptif digunakan untuk menggambarkataddalam

bentuk kuantitatif tanpa menyertakan pengambilapukesan. Data

dipresentasikan dalam bentuk deskriptif tanpa Hi@angan teknik-

teknik analisis lainnya.

4.2.3.1Perhitungan Proporsi Optimal Investasi Syari’ah dengan

Berdasarkan data-data premi asuransi,

Risiko Klaim Pemegang Polis (Dana Tabarru’)

perhitungaporsi

investasi syari'ah berupa portofolio optimal selbhagansekuensi

pembentukan proporsi optimal dengan penentuan dabarru’

sebagai penentu dari volatilitas risiko klaim pear@gpolis. Sehingga

melalui perhitungan rata-rata pembagiannya paddajumana premi

dalam membentuk proporsi optimal adalah sebagéiuier

Tabel 4.9

Proporsi Optimal Premi Asurasni Syari'ah

. . Masa Nilai Proporsi Proporsi Premi
Objek | Usia Perj(?hn)pan Premi (X) Tabarru' (%) |Investasi (%)
1 35 20 Rp95.000 6,50 93,50
2 45 10 Rp25.000 3,50 96,50
3 25 20 Rp125.000 5,50 95,75
4 31 20 Rp175.000 6,530 93,50
5 25 2C Rp115.00 4,2t 95,7¢
6 28 2C Rp35.00! 4,2t 95,7¢
7 32 2C Rp35.00! 6,5(C 93,5(
8 40 15 Rp35.000 6,50 93,50
9 31 20 Rp175.000 6,530 93,50
10 30 20 Rp35.000 4,25 95,75
11 30 20 Rp35.000 4,25 95,75
12 39 20 Rp45.000 10,715 89,25
13 24 2C Rp35.00! 4,2t 95,7¢
14 45 2C Rp75.00! 17,5(C 82,5(
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15 19 20 Rp35.000 4,25 95,75
16 40 20 Rp35.000 10,75 89,25
17 35 20 Rp35.00! 6,5 93,5
18 35 20 Rp575.00 6,5( 93,5(
19 46 9 Rp35.000 8,75 91,25
20 45 20 Rp35.000 17,50 82,50
21 25 20 Rp35.000 4,25 95,75
22 32 20 Rp35.000 6,50 93,50
23 28 20 Rp75.000 4,25 95,75

RATA-RATA 6,97 93,03

Sumber: data diolah oleh Peneliti

Dari sampel proporsi premi pemegang polis yangalisis yaitu

sebanyak 23 pemegang polis tersebut, dapat dikdiagaimana rata-

rata proporsi premi pada Asuransi Syari'ah. Prdpdematabarru’

rata-rata sebesar 6,97%, dan dana investasi sed@8&%, Adapun

rata-rata proporsi dana premi asuransi tersebuatddigambarkan

pada gambar berikut ini:

Gambar 4.2

Proporsi Dana Premi Asuransi

Syari'ah

6.97

M Dana Tabarru'

B Dana Investasi
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4.2.3.2Proporsi  Optimal terhadap Pembentukan Portofolio
Optimal Investasi Syari'ah

Berdasarkan analisa data kontribusi/ premi prodakafulink
salam pada PT Asuransi Takaful Keluarga cabang &emanilai
rata-rata proporsi dangbarru’ sebesar 6,97%, dan dana investasi
sebesar 93,03%. Setelah dikurangi bi&yading (pengelolaan) dan
biaya administrasi.
4.2.3.3Tren Proporsi Optimal Kontribusi/ Premi

Diantara beberapa aspek yang mempengaruhi propotsira
investasi syari'ah dengan risiko klaim pemegangispadalah
pertama penentuan dartabarru’ yang dalam hal ini telah ditentukan
berdasarkan sistem dari pusat. Namun perhitungara tebarru’
dapat dilakukan dengan manual melalui tabel iusarathbarru’.

Kedua pembentukan portofolio investasi syari'ah yang
dianalogikan pada produk takafulink salam dengamatnf4) jenis
produk tersebut didasarkan pada preferensi nasalgahg
menginginkanreturn yang diharapkan dengan mempertimbangkan
risiko yang akan ditanggung. Pilihan jenis prodokeistasi tersebut
adalah sepenuhnya hak bagi nasabah/ peserta asssarsah.
Namun demikian, seorang agen/ marketing PT Asurdadiaful
Keluarga dapat memberikan rekomendasi calon nasababk
menentukan pilihan jenis investasi. Rekomendasetart didasarkan

atas beberapa hal sebagai berikut:
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1) Tujuan investasi nasabah (investor) memilih prodakafulink
salam untuk jangka panjang, sedang atau jangkaegend

2) Tipe preferensi nasabah (investor) yang akan besitagi pada
produk takafulink salam.

3) Penempatan pada setiap jenis produk takafulinknsadd&an
diinvestasikan ke pasar uang atau pasar modal'aygsaham
syari'ah, seperti JIl) yang akan ditentukan pei@sgrtya oleh
Manajer InvestasiHund Managey.

Ketiga, penentuan dalam pembentukan proporsi antara irsiesta
syari'ah dengan risiko klaim pemegang polis (dasaarru’) akan
ditentukan setelah adanya perhitungan biaya-biaya gerhitungan
yang lainnya berdasarkan:

1. Usia, dengan ketentuan batas maksimal usia 65 tahun

2. Masa perjanjian

3. Kontribusi bulanan

4. Penentuan biaya pengelolaan dan biaya administrasi

5. Manfaat proteksi utamalKhairat)

6. Pengaruh perubahan kebijakan, seperti penangaf@nreasabah
dari cabang langsung diubah dengan sistgency
Adapun tren untuk masing-masing variabel berbedeandamiliki

karakteristik dalam menentukan besarnya nilai prsippada setiap

instrumen yang mempengaruhinya. Berikut akan digakam tren

pada kedua variabel tersebut adalah:



1)

2)
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Tren Proporsi Investasi Syari'ah
Pada proporsi investasi digambarkan dengan hasil dari
portofolio optimal pada produk takafulink salam.rDkeempat

jenis produk memiliki tren yang berbeda-beda, yaitu

Gambar 4.3
PROPORSI INVESTASI SYARI'AH

40

35

30

25

20 B PROPORSI
15

10

5

0 r r .

ISTQOMAH  AHSAN MIZAN ALIA

Sumber: data diolah oleh peneliti

Perbedaan tersebut dipengaruhi oleh tren harga ygeladu
berubah-ubah setiap waktu. Tren tersebut dapahggrahi oleh
berbagai faktor seperti faktor indeks pasar sahgami'ah yang
tergabung dalanjakarta Islamic Index (Jll)faktor suku bunga
Bank Indonesia (SBI) sebagai bunga bebas risikdtora
volatilitas harga saham-saham yang bersangkut&iprfaisiko
beta sekuritas yang menjadi tolok ukur besarnya risidan
faktor-faktor yang lainnya.
Tren Proporsi Dana Tabarru’

Pada penentuan proporsi danabarru’ memiliki tren

berdasarkan faktor yang mempengaruhi besarnya tddaaru’.
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Faktor-faktor tersebut diantaranya adalah usia,anmpesjanjian,

besarnya kontribusi, besarnya manfaat protekskfairat) atau

manfaat tambahan rider). Faktor tersebut mempengaruhi

besarnya premi danatabarru’ yang akan digambarkan

berdasarkan penelitian ini menghasilkan tren setmegyikut:
Gambar 4.4

PREMI DANA TABARRU'

20.00
15.00 A A
10.00 A A

\_/ ——PREMI
5.00 -

0.00 r T 111 r 111111111111
1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23

Sumber: data diolah oleh peneliti

4.2.3.4Hasil Analisis Korelasi

Data variabel mengenai variabel pertama dan kediah t
diuraikan pada bab sebelumnya dimasukkan sebapat program
SPSS. Selanjutnya mengalami proses analisis kosshsigga dapat
mengetahui kekuatan hubungan antar variabel. Melahalisis
tersebut maka besarnya pengaruh dan sumbangarbelapartama
(X) yaitu proporsi dangbarru’ sebagai risiko klaim pemegang polis
ketika mengharapkan manfaat takaful utama (MTUgagabmanfaat
utama @&l-khairat) berpengaruh terhadap variabel kedua proporsi

investasi syari'ah (Y).
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Berdasarkan Hipoteses alternatif yang telah penutiziskan (H
: r #0) menunjukkan bahwa adanya korelasi antara delaatabarru’
dengan besarnya nilai dana investasi syari'ah paoduk takafulink
salam. Adapun dari hasil analisis pada premi asiuratapat
digambarkan bahwa hasil analisis korelasi, didapabungan
persamaan seperti pada tabel berikut ini:

Tabel 4.10
Hasil Analisis Korelasi

Model Summary

Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square Square Estimate

1 .993° .985 .985 47371

a. Predictors: (Constant), Dana Tabarru'
Sumber: data diolah oleh peneliti

Nilai signifikan dengan taraf signifikansi sebes@f) 0,005
menunjukkan bahwa pengaruh nilai premi asuransiadabarru’
terhadap proporsi investasi syari'ah memiliki keifin korelasi R =
0,993 pada nilai premi asuransi yang menunjukkaiwhahubungan
antara premi asuransi dartabarru’ terhadap proporsi investasi
syari'ah adalah sangat kuat. Persentase pengamibeitersebut
dapat dilihat dari besarnya nilai koefisien detevasi danaabarru’
nilai R? = 0,985 atau 98,5%.

Besarnya nilai koefisien korelasi tersebut menukgkkuatnya
pengaruh dantabarru’ terhadap besarnya nilai investasi syari’ah. Hal
ini menunjukkan bahwa semakin besar nilai ddaabarru’ akan

mempengaruhi nilai dana investasi syari'ah yang ad@m kecil.
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Sehingga jika nilai dang@abarru’ yang dipengaruhi oleh beberapa
faktor penentu dalam tabdhbarru’ sebagai pengamatan, maka
diharapkan usia dan masa perjanjian dapat dijadgedoman bagi
investor untuk memulai investasi sedini mungkin,aragdapat
menghasilkameturn yang diharapkan.

Besarnya nilai koefisien korelasi juga dipengaralgh nilai R
tabel yang dianalisis berdasarkan tabel korefasiduct moment
dengan R tabel dua sisi (Ro tail). Besarnya R tabel dihitung dengan
ketentuan dk= n-2, yaitu dk=23-2=21 adalah 0,41&ndan demikian
dapat ditentukan kriteria pengujian bahwa jikauR (0,993) > Rupel
(0,413) maka dapat disimpulkar; Hebagai Hipotesis alternatif (Ha)
telah diterima. Dengan kesimpulan terdapat hubungarg positif
dan signifikan antara variabel pertama (datadarru’) dengan

variabel kedua (dana investasi syari'ah).



