omizt X1 DPR
dan (Moritas
Jaza Keuangan
(OJK) menyepa-
kati penundaan

implementasi fitur

pembagian rsiko atau co-pay-
ment pada produk asuransi
kesehatan.

Meskipun begitu, skema co-
pavment divakim berpotensi
memberikan efek baik positif
maupun negatif bagz kinerja
emiten rumah sakil

Berdasarkan Sural Edaran
OJK Mo, 7/2025 tenlang Pe-
nyelenggaraan Produk Asuransi
Kesehalan, mekanisme tersebul
seharusnva mulai diterapkan
sejak | Januan 2026,

Namum, rapat kerja Komi-
st X1 DPE Rl dengan Ketua
0OJK bersama Kepala Ekseku-
lif Pengawas Asuransi, Dana
Pensiun, dan Penjaminan pada
Senin (30/6) menvimpulkan
bahwa penerapan SEOJK yang
memual skema co-payment di-
tunda sampai dengan dite-
tapkannya aturan vang lehih
tinggi yakni Peraturan Otoritas
Jasa Keuangan (POJK).

“POJK kewenangzan penuh
[regulator], silahkan didesain
POJK seperti apa, di dalam-
mva co-pavment seperti apa,
co-benefil seperti apa, silahkan
bapak [di OJK] atur,” kala
Mishakhun dalam rapat kerja
tersebul.

Seperti diketahum, OJK
sendini menerbitkan SEQJK
MNo. 7/2025 guna menvikapi
fantangan inflasi medis vang
meningkat pesat dalam bebera-
pa lahun terakhir dan memicu
lonjakan klaim asuransi kese-
hatan. Sitwasi #tu kemudian di-
respons oleh industi asuransi
dengan peningkatan lanf premi
secara sigmifikan.

Untuk itu, skema co-pay-
ment mewajibkan pemegang
polis uniuk menanggung
beban 10% dar total klaim
asuransl dengan balas maksi-
mum sebesar Rp300.000 per
pengajuan klaim untuk rawat
jalan dan maksimum sebesar
Rp3 jula per pengajuan klaim
untuk rawal inap.

Namun, perusahaan asu-
ransi dapal menerapkan hatas
maksimum yang lebih tinggi
sepanjang ada kesepakatan
antara perusahaan asuransi
dengan pemegang polis atau
leranggung,

Dengan mekanisme tersebut,
QJK pun berharap lonjakan
harga premi asuransi kesehat-
an bisa ditelan.

DAMPAK EMITEN

i =isi lain, skema pemba-
glan nstko atau co-pavment
tersebut diperkimkan bakal
benimpak bagi emiten rumah
sakit.

Positifnva, penerapan skema
tersebul diyakimi membuka
kans bagi emilen penvedia la-
yanan kesehalan dan operator
rumah sakit untuk memperkuo-
al posisi pasar mereka.

Sebaliknya, mekanisme ilu
dapal memengaruhi hngkat
kunjungan pasien ke rumah
sakil dan pada akhimya ber-
efek pada pendapalan dan laba
emiten rumah sakil.

Paulma Margarela & Jocel-
yn Santoso, analis Maybank
Sekurifas Indonesia, menjelas-
kan bahwa kebijakan lersebut
dalam jangka panmjang akan
benmpak positif. Sebab, pene-
rapannya akan turut mening-
katkan keterjangkavan asuransi
kesehatan dan menguntungkan

semua pemangku kepentingan
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industri kesshatan.

MNamun, mereka mengakui
bahwa kebijakan baru tersebut
dapal memberkan sedikit te-
kanan pada volume lalu lintas
di rumah sakil premium.

"Beberapa pasien yang
memiliki asuransi kesehatan
mungkin memilih untuk bera-
lih ke rumah sakil yang lebih
murah,” jelas Pauline dan
Jocelyn dalam risel bertajuk
Indonesta Healthoare: Structiral
Reforms to Unlock Sustainaf-
le Groutth, vang dirlis Senin
(23/6).

Maybank Sekurilas mencatal
bahwa PT Siloam International
Hospitals Thk. (SILO) menjadi
emilen dengan tingkat penda-
patan per pasien, batk untuk
rawal inap maupun Aawal
jalan, vang lebih tinggi diban-
dingkan dua operalor rumah
sakil lainnya yakmi PT Med:-
kaloka Hermina Thk. (HEAL)
dan PT Mitra Keluarga Karya-
sehat Thk. [MIKA).

Sekurntas itu melaporkan
bahwa pendapatan SILO per
han rawat inap adalah 1.4 kah
lebih tingzi dan MIKA dan 2,6
kali dari HEAL. Perbanding-
annya bahkan kian melebar
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| ASURANSI KESEHATAN |

EMITEN RUMAH SAKIT &
EFEK PEMBAGIAN RISIKO

Meski implementasinya ditunda, pembagian risiko alau copayment asuransi punya dampak terhadap kinerja

emiten rumah sakit.
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Pasien berada di lobi RS Mitra Keluarga di Bekasi, Jawa Barat.

untuk rawat jalan.

“Pendapatannva [SILO] per
kunjungan rawat jalan ada-
lah 3 kali MIKA dan 3.5 kali
HEAL,” ungkap Paulina dan
Jocelyn.

[Malam laporan berbeda,
Muhamad Rudy Setiawan, Re-
search Analyst MNC Sekunitas,
juga menilai bahwa regulasi
terbaru 1lu akan memberikan
batk dampak positii maupun
impak negatif bagi penvedia
layanan kesehatan.

Dan si=m positif, jelasnya,
skema co-payment akan me-
ningkatkan arus kas operasi
operator rumah sakil. Pasalnya,
pembayaran langsung dan pa-
sien yang diasuransikan secara
pribadi.

“Dalam jangka panjang, im
dapal menyebabkan peninghkat-
an kontribusi dari pendapatan
asuranst swasla,” jelas Rudy
dalam nset MNC Sekurilas
vang dirilis, Kamis (12/6).

Sebaliknya, Rudy mengata-
kan bahwa fitur tersebut juga
dapal berdampak negatif dalam
jangka pendek yakni penurun-
an volume kunjungan pasien
karena peningkalan kesadaran
soal iaya di antara pasien

Dalam jangka
panjang, ini
[co-payment
asuransi] dapat
menyebabkan
peningkatan
kontribusi dari
pendapatan asuransi
swasta.

vang sekarang dihamskan
membayar sebagian dan biaya
medis.

"Kami juga melihal potensi
bagi pasien untuk semakin
mempertimbangkan melakukan
pemeniksaan medis (meadical
check ap/MCU) di rumah sakit
di luar Indomesia.”

MNC Sekuritas juga mem-
perhitungkan potensi dampak
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Warga beraktivitas di dekat logo Dtoritas Jasa Keuangan (OJK) di Jakarta.

kebijakan co-payment itu bagi

HEAL, MIEA dan SILO. Bes-
dasarkan analiziz sensitivitas
yvang dilakukan MNC Seku-
nitas, penurunan 1% secara
simultan pada harga jual
rala-rala (average selling pricef
ASP) dan volume Kunjungan
pada 2026 dapat menyebabkan
penurunan total pendapatan
sebesar 11% untuk MIEA,
9% bagi SILO, dan 2% untuk
HEAL.

Lebih lanjul, penvusutan top
line ilu sa benimpak pada
penurunan laba bersih yak-

m sekitar 14% uniuk MIKA,
29% bag SILO, dan 4% untuk
HEAL.

"Dengan mempertimbangkan
rnsiko ini, kami memandang
HEAL sebagai emiten rumah
sakit yang relatif tangguh
mengingal paparan pendapatan
yvang lebih tinggi dan program
Jaminan Kesehatan Nastonall
(JKN), dibandingkan dengan
MIKA dan SILO yang lebih
bergantung pada asuransi
swasta,” jelas Rudy.

Berdazarkan data MNC Seku-
ritas, MIKA memiliki proporsi
pendapatan dengan eksposur
tertingz terhadap asuransi
swasta. Segmen ilu menyum-
bang 57% bagi pendapatan
perseroan pada kuarlal 1/2025.

SILO menyusul dengan
kontribusi asuransi swasia
mencapai 50% bagi pendapat-
an, sedangkan HEAL mencapai
26%.

“Dalam pandangan kami,
operator rumah sakit yang
melayani segmen menengah
hingga tingei lebih diposisikan
untuk menanggung dampak
dar perubahan peraturan ini.”

Secara umum, baik Maybank
Sekuritas Indonesia maupun
MMNC Sekuntas telap menye-
maltkan prospek positif untuk
sektor kesehatan.

“Kami mempertahankan pan-
dangan positf kam terhadap
seklor ini karena prospek per-
tumbuhan jangka panjangnva
yang menark dengan negara
ini dalam tahap pertumbuhan
awal pengembangan layanan
kesehatan,” jelas Panlina dan
Jocelyn. &



