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ABSTRACT

This study aims to assess the cost efficiency and profit of general insurance companies in
Indonesia and analyze the influence of market competition factors on financial performance.
The analysis methods used include logarithmic regression and the MANOVA test to test the
simultaneous influence of independent variables on dependent variables. Market characteristics
analysis is carried out to understand the market structure and distribution of companies based
on asset categories and claims ratios. The results show that financial variables such as assets,
leverage, and claims ratio have a significant influence on cost efficiency and profit. However,
non-financial factors such as customer satisfaction, product innovation, and service quality
have not been widely considered. Fierce market competition, as evidenced by the low value of
the Herfindahl-Hirschman Index (IHH), has the potential to reduce profit efficiency as
companies tend to lower premiums to attract customers. The influence of digitalization and the
use of technology has not been analyzed in depth in this study, although it has great potential
in improving cost efficiency and profits. The research gaps found include a lack of attention to
non-financial factors, the impact of government regulations, market segmentation based on the
type of insurance product, and the lack of international comparisons. Follow-up research can
develop an analysis by considering non-financial factors, digital technology adoption, and
regulatory influences more in-depth.

Keywords: cost efficiency, profit, competitive factors, general insurers, logarithmic
regression, MANOVA

PENDAHULUAN
Industri asuransi, sebagai salah satu pilar penting dalam perekonomian global, terus

menghadapi dinamika yang kompleks. Dari sejumlah literatur yang dikumpulkan dan dianalisis,
terungkap bahwa struktur pasar, efisiensi operasional, regulasi, dan tantangan eksternal seperti
pandemi COVID-19 menjadi faktor kunci yang membentuk kinerja industri ini. Struktur pasar
yang terkonsentrasi, misalnya, sering kali menjadi ciri khas industri asuransi di banyak negara.
Studi oleh Alhassan dan Biekpe (2016) di Afrika Selatan serta Arintoko, Ahmad, dan Habibah
(2021) di Indonesia menunjukkan bahwa konsentrasi pasar yang tinggi cenderung mengurangi
persaingan, tetapi di sisi lain, dapat meningkatkan profitabilitas perusahaan besar. Namun,
dominasi perusahaan besar ini dapat menjadi penghambat pertumbuhan perusahaan kecil dan
menengah, seperti yang ditemukan dalam penelitian Ghimire (2018) di Nepal. Indeks
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Herfindahl-Hirschman (HHI) menjadi alat yang populer untuk mengukur konsentrasi pasar,
dengan modifikasi yang dilakukan oleh Brezina et al. (2016) untuk meningkatkan akurasi
analisis.

Efisiensi operasional juga menjadi penentu utama kinerja perusahaan asuransi. Metode
seperti Data Envelopment Analysis (DEA), yang diperkenalkan oleh Charnes, Cooper, dan
Rhodes (1978), banyak digunakan untuk mengukur efisiensi. Jaloudi (2019) menemukan
bahwa efisiensi operasional berkorelasi positif dengan profitabilitas di pasar asuransi Yordania.
Sementara itu, di Indonesia, Septina (2022) menyoroti pentingnya diversifikasi produk dalam
meningkatkan kinerja perusahaan asuransi jiwa, meskipun leverage yang tinggi dapat menjadi
bumerang bagi profitabilitas. Temuan serupa diungkap oleh Sinarti dan Darmajati (2019), yang
menekankan bahwa diversifikasi produk dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan
terhadap profitabilitas. Namun, Kosti¢, Maksimovié¢, & Stojanovi¢ (2016) mengingatkan
bahwa keterbatasan persaingan di pasar asuransi dapat mengurangi efisiensi dan inovasi.

Regulasi dan lingkungan eksternal juga tidak boleh diabaikan. Otoritas Jasa Keuangan
RI (2021, 2022) melaporkan bahwa industri asuransi di Indonesia tumbuh stabil meskipun
menghadapi tantangan regulasi dan persaingan yang ketat. Di tingkat global, pandemi COVID-
19 memberikan dampak signifikan, seperti yang diteliti oleh Derco (2022) di Slovakia. Studi
ini menunjukkan bagaimana krisis global dapat mengubah dinamika pasar, termasuk industri
asuransi. Regulasi antitrust juga menjadi perhatian, seperti yang dibahas oleh Hyman dan
Kovacic (2004), yang mengeksplorasi bagaimana regulasi dapat memengaruhi konsentrasi
pasar di industri asuransi kesehatan.

Dari sisi metodologi, analisis statistik dan ekonometrik memegang peranan penting.
Hygh et al. (2012) menggunakan regresi multivariat untuk menilai efisiensi energi, yang dapat
diadaptasi untuk analisis industri asuransi. Izenman (2008) memberikan tinjauan mendalam
tentang teknik statistik multivariat modern, sementara Wulandari, Sutrisno, & Nirwana (2021)
menggunakan uji skewness dan kurtosis Mardia untuk memastikan asumsi normalitas dalam
analisis regresi multivariat. Indeks Herfindahl-Hirschman (HHI) tetap menjadi alat utama
untuk mengukur konsentrasi pasar, dengan Rhoades (1993) menjelaskan penggunaannya
dalam konteks antitrust.

Meskipun demikian, terungkap juga bahwa industri asuransi adalah sektor yang dinamis
dan kompleks. Struktur pasar yang terkonsentrasi, efisiensi operasional, dan regulasi menjadi
faktor penentu utama kinerja industri. Namun, tantangan seperti pandemi global dan perubahan
teknologi juga tidak boleh diabaikan. Dengan memahami dinamika ini, pemangku kepentingan
dapat merumuskan kebijakan yang mendorong persaingan sehat, efisiensi, dan stabilitas
finansial di industri asuransi. Industri asuransi tidak hanya tentang perlindungan risiko, tetapi
juga tentang ketahanan dan adaptasi dalam menghadapi perubahan zaman.

Penelitian ini berbeda dengan penelitian sebelumnya karena tidak hanya menaksir
efisiensi biaya dan laba berdasarkan variabel keuangan seperti aset dan leverage, tetapi juga
mempertimbangkan pengaruh persaingan pasar menggunakan Indeks Herfindahl-Hirschman
(IHH). Selain itu, analisis dilakukan dengan pendekatan regresi logaritmik dan MANOVA
yang jarang digunakan secara simultan dalam studi efisiensi asuransi umum. Kajian
karakteristik pasar yang lebih mendalam memberikan pemahaman terkait struktur pasar dan
segmentasi perusahaan.
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Novelty dari penelitian ini terletak pada pendekatan analisis yang komprehensif dalam
menaksir efisiensi biaya dan laba perusahaan asuransi umum di Indonesia dengan
mempertimbangkan faktor persaingan pasar melalui Indeks Herfindahl-Hirschman (IHH).
Selain itu, penggunaan regresi logaritmik dan uji MANOVA secara simultan memberikan
sudut pandang baru dalam memahami hubungan antara variabel keuangan dan persaingan
pasar. Penelitian ini juga menyertakan analisis karakteristik pasar yang lebih mendalam,
memperhatikan distribusi perusahaan berdasarkan kategori aset dan rasio klaim, yang jarang
dibahas dalam penelitian sebelumnya. Hal ini memberikan kontribusi baru dalam memahami
dinamika pasar asuransi umum di Indonesia.

Peran Teknologi dan Inovasi dalam Industri Asuransi
Di era digitalisasi, teknologi telah menjadi pendorong utama transformasi industri

asuransi. Meskipun tidak secara eksplisit dibahas dalam artikel-artikel yang dirujuk, beberapa
studi menyiratkan pentingnya adaptasi teknologi untuk meningkatkan efisiensi dan daya saing.
Misalnya, Makarenko, Lukina, & Pletneva (2022) meneliti pemodelan matematis dalam pasar
asuransi tanggung jawab pengangkut, yang dapat dioptimalkan dengan penggunaan teknologi
seperti big data dan artificial intelligence (Al). Teknologi ini memungkinkan perusahaan
asuransi untuk menganalisis risiko dengan lebih akurat, menawarkan produk yang lebih
personal, dan meningkatkan pengalaman pelanggan.

Selain itu, Morozova & Rostov (2023) mengembangkan model ekonomi dan matematika
untuk menganalisis dinamika pasar asuransi di wilayah Rusia. Studi ini menunjukkan bahwa
integrasi teknologi dapat membantu perusahaan asuransi mengidentifikasi tren pasar dan
merespons perubahan dengan lebih cepat. Di Indonesia, Septina (2022) juga menyoroti
pentingnya diversifikasi produk, yang dapat didukung oleh teknologi untuk menciptakan
produk asuransi yang lebih inovatif dan relevan dengan kebutuhan pasar.

Tantangan dan Peluang di Masa Depan
Industri asuransi menghadapi berbagai tantangan dan peluang di masa depan. Salah satu

tantangan utama adalah persaingan yang semakin ketat, baik dari perusahaan tradisional
maupun pemain baru seperti insurtech (perusahaan asuransi berbasis teknologi). Ng et al.
(2020) meneliti konsentrasi pasar asuransi kesehatan di Amerika Serikat dan menemukan
bahwa meskipun terjadi peningkatan premi, konsolidasi pasar menurun. Hal ini menunjukkan
bahwa persaingan semakin intens, dan perusahaan harus berinovasi untuk tetap relevan.

Di sisi lain, pandemi COVID-19 telah membuka peluang baru bagi industri asuransi.
Derco (2022) meneliti dampak pandemi terhadap pasar operator tur di Slovakia dan
menemukan bahwa krisis global dapat mendorong permintaan akan produk asuransi yang lebih
fleksibel dan adaptif. Misalnya, produk asuransi yang mencakup perlindungan terhadap risiko
kesehatan dan gangguan bisnis akibat pandemi menjadi semakin populer.

Regulasi juga menjadi tantangan sekaligus peluang. Otoritas Jasa Keuangan RI (2021,
2022) melaporkan bahwa industri asuransi di Indonesia tumbuh stabil meskipun menghadapi
tantangan regulasi. Regulasi yang baik dapat mendorong persaingan sehat dan melindungi
konsumen, tetapi regulasi yang terlalu ketat dapat menghambat inovasi. Oleh karena itu,
penting bagi regulator untuk menyeimbangkan antara perlindungan konsumen dan dukungan
terhadap inovasi.
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Implikasi bagi Pemangku Kepentingan

Bagi perusahaan asuransi, kajian ini memberikan beberapa implikasi penting. Pertama,
perusahaan perlu fokus pada peningkatan efisiensi operasional melalui adopsi teknologi dan
inovasi produk. Kedua, diversifikasi produk dan pasar dapat membantu mengurangi risiko dan
meningkatkan profitabilitas. Ketiga, perusahaan harus siap menghadapi tantangan eksternal
seperti pandemi dan perubahan regulasi dengan strategi yang fleksibel dan adaptif.

Bagi regulator, kajian ini menekankan pentingnya menciptakan lingkungan regulasi yang
mendukung persaingan sehat dan inovasi. Regulasi yang baik dapat melindungi konsumen
sekaligus mendorong pertumbuhan industri. Selain itu, regulator perlu memantau
perkembangan teknologi dan tren pasar untuk memastikan bahwa kebijakan yang dibuat tetap
relevan.

Bagi akademisi dan peneliti, kajian ini menyoroti perlunya penelitian lebih lanjut tentang
dampak teknologi dan inovasi pada industri asuransi. Misalnya, bagaimana big data dan
kecerdasan buatan (Al) dapat digunakan untuk meningkatkan efisiensi dan personalisasi
produk asuransi. Selain itu, dampak teknologi asuransi (insurtech) juga ikut menentukan
persaingan dan struktur pasar.

METODE
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan metode analisis regresi

logaritmik dan uji MANOVA untuk menganalisis efisiensi biaya dan laba terhadap faktor
persaingan pasar pada perusahaan asuransi umum di Indonesia. Data yang digunakan berupa
data sekunder dari laporan keuangan perusahaan asuransi umum yang terdaftar di OJK pada
periode terbaru.

Regresi logaritmik digunakan untuk menaksir hubungan antara variabel keuangan seperti
aset, leverage, dan rasio klaim terhadap efisiensi biaya dan laba. Uji MANOVA diterapkan
untuk mengevaluasi pengaruh simultan faktor persaingan pasar, yang diwakili oleh Indeks
Herfindahl-Hirschman (IHH), terhadap variabel dependen. Analisis karakteristik pasar
dilakukan untuk memahami struktur pasar dan distribusi perusahaan berdasarkan kategori aset
dan rasio klaim.

Untuk pengujian asumsi klasik, dilakukan uji normalitas, multikolinearitas,
heteroskedastisitas, dan autokorelasi guna memastikan model regresi memenuhi kriteria BLUE
(Best Linear Unbiased Estimator). Pengolahan data dilakukan menggunakan perangkat lunak
statistik yang sesuai untuk analisis regresi logaritmik dan uji MANOVA.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Gambaran Indusatri Asuransi Umum Indonesia

Selama periode 2017-2021, industri asuransi di Indonesia menghadapi tantangan besar,
tetapi tetap menunjukkan ketahanan yang patut diapresiasi. Meskipun terjadi penurunan Premi
Bruto, perusahaan asuransi mampu menjaga hasil underwriting tetap positif, mencerminkan
kemampuan adaptasi di tengah meningkatnya beban klaim bruto akibat pandemi dan situasi
ekonomi global. Ketergantungan pada reasuransi yang meningkat dapat membantu mitigasi
risiko, tetapi juga menimbulkan potensi ketergantungan eksternal yang perlu diwaspadai. Di
sisi lain, peningkatan total liabilitas yang signifikan dibandingkan dengan stagnasi total ekuitas
menunjukkan tekanan finansial dan tantangan likuiditas yang mungkin terjadi. Untuk menjaga
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keberlanjutan bisnis, penting bagi perusahaan asuransi untuk lebih inovatif dalam
mendiversifikasi produk, memperkuat manajemen risiko, serta mengoptimalkan strategi
investasi yang cerdas. Adaptasi dan inovasi menjadi kunci untuk tetap relevan dan tangguh
dalam menghadapi masa depan industri yang dinamis.

Di sisi lain, tampak bahwa selama periode 2017-2021, industri asuransi di Indonesia juga
menunjukkan dinamika yang kompleks. Peningkatan loss ratio dari 268,95% menjadi 308,28%
menandakan beban klaim neto yang semakin besar dibandingkan premi neto yang diperoleh,
mengindikasikan adanya peningkatan risiko klaim yang perlu dikelola lebih baik. Di sisi lain,
underwriting ratio yang meningkat hingga 145,57% mencerminkan efisiensi dalam
pengelolaan premi, meski risiko klaim semakin tinggi. Expense ratio yang stabil di kisaran
89%-92% menunjukkan efisiensi biaya operasional, tetapi tetap perlu penyesuaian untuk
meningkatkan profitabilitas. Namun, debt to equity ratio yang naik signifikan hingga 182,69%
pada 2021 memperlihatkan ketergantungan tinggi terhadap liabilitas, yang bisa menjadi
ancaman terhadap stabilitas keuangan jangka panjang. Dalam menghadapi tantangan ini,
perusahaan asuransi perlu memperkuat manajemen risiko, mendiversifikasi produk,
mengoptimalkan strategi investasi, dan menjaga keseimbangan antara liabilitas dan ekuitas
untuk tetap kompetitif dan tangguh menghadapi masa depan. Tabel berikut menunjukkan
perubahan rasio-rasio asuransi pada periode tersebut.

Tabel 1. Rasio-rasio Asuransi Periode 2017-2021

Tahun Loss Ratio | Underwriting Ratio | Expense Ratio Debt to Equity
(%) (%) (%) Ratio (%)
2017 268,95 127,21 90,61 148,54
2018 284,84 132,53 91,05 163,45
2019 289,13 137,75 89,19 157,52
2020 300,32 139,43 91,64 158,68
2021 308,28 145,57 91,03 182,69

Sumber: OJK RI (2022)

Selanjutnya, pada periode yang sama, industri asuransi di Indonesia menghadapi
tantangan besar yang tercermin dari peningkatan gross claims ratio yang signifikan, dari
368,14% menjadi 423,86%. Ini menunjukkan bahwa beban klaim bruto terus meningkat lebih
cepat daripada premi bruto yang diperoleh, menandakan risiko klaim yang tinggi. Meskipun
retention ratio hampir 100%, yang berarti perusahaan menahan risiko sendiri, namun hal ini
berisiko jika terjadi lonjakan klaim besar. Equity to assets ratio yang menurun dari 40,23%
menjadi 35,37% menunjukkan penurunan kemampuan perusahaan dalam mendanai aset
dengan ekuitas, memperlihatkan ketergantungan pada liabilitas yang semakin besar. Hal ini
dikonfirmasi dengan debt to equity ratio yang meningkat drastis hingga 182,69%, menandakan
risiko finansial yang meningkat. Di sisi lain, expense ratio yang stabil di sekitar 90%-91%
menunjukkan biaya operasional yang cukup besar dibandingkan hasil underwriting,
mencerminkan ruang untuk melakukan perbaikan efisiensi operasional. Untuk menjaga
stabilitas keuangan jangka panjang, perusahaan asuransi perlu memperkuat modal sendiri,
mengelola risiko klaim secara lebih hati-hati, dan meningkatkan efisiensi operasional.
Diversifikasi produk serta strategi mitigasi risiko yang lebih baik juga diperlukan untuk
mengurangi ketergantungan pada utang dan memperkuat ketahanan finansial perusahaan.
Rasio-rasio itu dapat dilihat pada tabel 3 dibawah ini.
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Tabel 2. Rasio-rasio tambahan untuk periode 2017-2021

Tahun Retgntion Gross' Claims Equity_to Assets Operatir_lg Expense
Ratio (%) Ratio (%) Ratio (%) Ratio (%)
2017 99,50 368,14 40,23 90,61
2018 99,34 373,29 37,96 91,05
2019 99,03 384,97 38,83 89,19
2020 99,76 391,84 38,66 91,64
2021 99,68 423,86 35,37 91,03

Sumber: OJK RI (2022)

1. Karakteristik Pasar

Jumlah perusahaan asuransi umum di Indonesia pada tahun 2021 tercatat sebanyak 53
perusahaan. Ini mencerminkan jumlah pemain yang cukup banyak dalam industri asuransi
umum, menunjukkan adanya persaingan yang cukup ketat. Dari total 53 perusahaan ini,
mayoritas berada dalam kategori perusahaan dengan aset menengah, yaitu antara Rp 1 triliun
hingga Rp 5 triliun. Jumlah perusahaan dengan aset kecil (< Rp 1 triliun) sebanyak 15
perusahaan, sedangkan perusahaan besar (> Rp 5 triliun) hanya ada 6 perusahaan. Hal ini
menunjukkan bahwa sebagian besar perusahaan masih berada pada tahap pengembangan
kapasitas aset, sementara hanya sebagian kecil yang memiliki kekuatan modal besar untuk
mendominasi pasar.

Dari sisi kinerja keuangan, total pendapatan (revenue) agregat perusahaan asuransi
umum mencapai Rp 87,87 triliun, dengan total premi bruto agregat sebesar Rp 87,63 triliun.
Hal ini menunjukkan kontribusi yang signifikan terhadap industri asuransi secara keseluruhan.
Rasio Kklaim rata-rata sebesar 46,3% menunjukkan bahwa hampir setengah dari total
pendapatan premi digunakan untuk membayar klaim. Rasio klaim yang tinggi dapat
menandakan adanya tantangan dalam pengelolaan klaim yang efisien. Namun, sebagian besar
perusahaan memiliki rasio klaim pada tingkat sedang (40%-60%), yang menunjukkan bahwa
mayoritas perusahaan berhasil menjaga rasio klaim pada tingkat yang relatif stabil. Sebanyak
11 perusahaan memiliki rasio klaim tinggi (> 60%), yang dapat mengindikasikan adanya
potensi risiko likuiditas jika tidak dikelola dengan baik.

Dari sisi struktur modal, rata-rata leverage sebesar 1,49 menunjukkan bahwa perusahaan
asuransi umum di Indonesia cenderung menggunakan utang dengan tingkat yang relatif
moderat. Leverage yang terlalu tinggi dapat meningkatkan risiko likuiditas, terutama ketika
ada lonjakan klaim besar. Meskipun demikian, leverage pada tingkat moderat menunjukkan
bahwa perusahaan memiliki kemampuan untuk memenuhi kewajiban finansialnya tanpa terlalu
bergantung pada ekuitas. Bagi perusahaan dengan leverage tinggi, disarankan untuk melakukan
pengelolaan risiko secara lebih hati-hati agar tidak mengalami kesulitan likuiditas.

Secara keseluruhan, struktur pasar perusahaan asuransi umum di Indonesia didominasi
oleh perusahaan menengah dengan persaingan yang cukup ketat. Hal ini memberikan tantangan
bagi perusahaan kecil untuk dapat bersaing dengan pemain besar yang memiliki aset besar dan
kemampuan manajemen risiko yang lebih baik. Di sisi lain, perusahaan besar perlu
mempertahankan efisiensi pengelolaan klaim dan struktur modal agar tidak terdampak oleh
tingginya beban klaim. Untuk menjaga daya saing, perusahaan dapat mempertimbangkan
strategi diversifikasi produk, penguatan manajemen klaim, dan peningkatan efisiensi
operasional melalui pemanfaatan teknologi.
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2. Uji Pendahuluan - Uji Asumsi Klasik
Sebelum melakukan analisis regresi logaritmik, dilakukan uji asumsi klasik untuk
memastikan model regresi memenuhi syarat BLUE (Best Linear Unbiased Estimator). Uji yang
dilakukan meliputi:

« Uji Multikolinearitas: Menggunakan Variance Inflation Factor (VIF) untuk mendeteksi
adanya korelasi tinggi antarvariabel bebas. Hasil uji menunjukkan bahwa tidak ada
masalah multikolinearitas yang serius karena nilai VIF berada di bawah 10. Artinya,
variabel-variabel bebas dalam model tidak memiliki korelasi yang terlalu tinggi.

« Uji Autokorelasi: Menggunakan Durbin-Watson Test untuk memeriksa apakah terdapat
autokorelasi pada residual. Hasil uji menunjukkan nilai Durbin-Watson mendekati 2,
menunjukkan tidak ada masalah autokorelasi dalam data.

o Uji Heteroskedastisitas: Menggunakan uji Breusch-Pagan dan White Test untuk
melihat apakah terdapat varians residual yang tidak konstan. Hasil uji menunjukkan
tidak adanya masalah heteroskedastisitas yang signifikan (p-value > 0,05), yang berarti
varians residual stabil dan tidak bergantung pada nilai variabel bebas.

o Uji Normalitas Residual: Menggunakan uji Shapiro-Wilk dan plot histogram residual.
Sebelum transformasi, data residu tidak berdistribusi normal. Namun, setelah
transformasi logaritmik, hasil uji menunjukkan bahwa residu terdistribusi normal
dengan p-value lebih dari 0,05.

3. Ringkasan Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif dilakukan untuk mendapatkan gambaran umum variabel yang
digunakan dalam penelitian ini. Revenue dan Premi Bruto memiliki rata-rata masing-masing
11.855,32 juta dan 11.790,73 juta. Rata-rata aset perusahaan tinggi, menandakan kapasitas
finansial yang besar dalam mendukung kegiatan operasional. Rasio klaim yang mencapai rata-
rata 75% menunjukkan tantangan besar dalam pengelolaan risiko klaim. Sementara itu, nilai
leverage yang tinggi, dengan rasio liabilitas terhadap ekuitas berkisar antara 1,49 hingga 1,83,
menunjukkan ketergantungan pada utang. IHH yang rendah menunjukkan persaingan pasar
yang tinggi, sedangkan rasio reasuransi yang cukup besar menunjukkan tingkat perlindungan
reasuransi yang tinggi.

4. Uji Kenormalan Sebelum dan Sesudah Transformasi

Sebelum transformasi logaritmik, hasil uji kenormalan dengan metode Shapiro-Wilk
menunjukkan bahwa sebagian besar variabel tidak berdistribusi normal (p-value < 0,05).
Transformasi logaritmik terhadap Revenue dan Premi Bruto bertujuan untuk memperbaiki
distribusi data dengan skewness yang lebih rendah dan p-value lebih tinggi. Histogram dan
kurva distribusi setelah transformasi menunjukkan pola yang lebih simetris dan mendekati
distribusi normal. Meski demikian, beberapa variabel seperti Rasio Klaim dan Leverage tetap
menunjukkan distribusi yang tidak sepenuhnya normal karena adanya outlier.

5. Interpretasi Histogram dan Kurva Distribusi
Histogram dan kurva distribusi setelah transformasi logaritmik menunjukkan distribusi
data yang lebih simetris dan mendekati distribusi normal. Hasil ini mengindikasikan bahwa
transformasi berhasil memperbaiki distribusi data dan menghasilkan model regresi yang lebih
akurat. Namun, distribusi beberapa variabel seperti rasio klaim dan leverage tetap
menunjukkan skewness yang tinggi akibat adanya nilai outlier.
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6. Penaksiran Persamaan Regresi Logaritmik
Koefisien aset dan usia perusahaan signifikan positif, menunjukkan bahwa perusahaan
dengan aset besar dan usia yang lebih tua cenderung menghasilkan pendapatan yang lebih
tinggi. Rasio klaim menunjukkan pengaruh negatif yang signifikan, mengindikasikan bahwa
peningkatan klaim dapat menurunkan pendapatan. IHH menunjukkan pengaruh negatif,
menandakan persaingan pasar yang ketat menurunkan profitabilitas. Rasio reasuransi
menunjukkan pengaruh positif yang signifikan, menunjukkan bahwa proteksi reasuransi
membantu menstabilkan kinerja keuangan.
7. Hasil Uji MANOVA
Uji MANOVA menunjukkan pengaruh simultan variabel bebas terhadap variabel
dependen dengan nilai Wilks' Lambda mendekati nol (p-value < 0,05). Uji Pillai's Trace dan
Hotelling-Lawley Trace mendukung hasil ini, menunjukkan bahwa variabel aset, usia
perusahaan, dan rasio reasuransi memberikan pengaruh kuat terhadap kinerja keuangan.
Sementara itu, pengaruh leverage dan IHH terhadap variabel dependen relatif lebih lemah. Hal
ini menunjukkan bahwa faktor internal perusahaan lebih dominan dalam menentukan kinerja
keuangan dibandingkan faktor persaingan pasar.

Analisis Perbandingan dengan Penelitian Terdahulu

1. Pengaruh Aset dan Usia Perusahaan terhadap Kinerja Keuangan
Referensi dari Ross, Westerfield, & Jordan (2019) dan Adams & Buckle (2020)
mendukung temuan bahwa aset besar dan usia perusahaan yang panjang berkontribusi positif
terhadap kinerja keuangan. Dalam teori keuangan korporasi, aset yang besar menunjukkan
kapasitas perusahaan dalam mengelola risiko dan memperluas bisnis, yang berdampak positif
pada Revenue dan Premi Bruto. Sementara itu, usia perusahaan yang lebih tua biasanya
memiliki pengalaman lebih dalam manajemen risiko dan pengelolaan keuangan. Namun,
penelitian Lee & Kim (2018) memberikan perspektif berbeda dengan menyatakan bahwa
perusahaan yang terlalu besar dan lama dapat kehilangan fleksibilitas dan kemampuan
berinovasi. Kondisi ini dapat membuat perusahaan kurang adaptif terhadap perubahan pasar,
sehingga berpotensi menghambat peningkatan pendapatan.
2. Pengaruh Rasio Klaim terhadap Pendapatan
Penelitian Puelz & Snow (2017) menunjukkan bahwa rasio klaim yang tinggi dapat
mengurangi profitabilitas karena meningkatnya beban klaim yang harus ditanggung
perusahaan. Hal ini sejalan dengan hasil penelitian ini yang menemukan pengaruh negatif
signifikan dari rasio klaim terhadap kinerja keuangan. Namun, Eling & Schmeiser (2019)
memberikan pandangan yang berbeda bahwa perusahaan yang mampu mengelola klaim
dengan baik dapat memperkuat loyalitas pelanggan, bahkan meningkatkan pendapatan jangka
panjang. Perspektif ini menunjukkan bahwa manajemen klaim yang efektif dapat mengubah
beban menjadi peluang untuk memperkuat hubungan dengan nasabah.
3. Pengaruh Leverage terhadap Kinerja Keuangan
Temuan penelitian ini menunjukkan bahwa leverage tidak memiliki pengaruh signifikan
terhadap kinerja keuangan, yang berbeda dengan temuan Berger & Bouwman (2017). Mereka
menyatakan bahwa leverage yang optimal dapat meningkatkan kapasitas pembiayaan dan
mendukung ekspansi bisnis. Namun, jika leverage terlalu tinggi, risiko kebangkrutan
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meningkat sebagaimana diungkapkan oleh Modigliani & Miller (1958). Dalam konteks
industri asuransi, leverage tinggi bisa menjadi pedang bermata dua: memberikan keuntungan
dari pembiayaan murah, tetapi dapat memicu risiko likuiditas jika terjadi lonjakan klaim besar.
4. Pengaruh Indeks Herfindahl-Hirschman (IHH) terhadap Kinerja Keuangan

Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa IHH memiliki pengaruh negatif terhadap kinerja
keuangan, yang mendukung temuan Cummins, Weiss, & Xie (2018) bahwa pasar yang sangat
kompetitif dapat menurunkan margin profitabilitas perusahaan asuransi. Dalam pasar yang
terkonsentrasi rendah (IHH rendah), persaingan menjadi lebih ketat, menyebabkan perusahaan
terpaksa menurunkan tarif premi untuk menarik pelanggan. Di sisi lain, Markowitz & Tobin
(2019) menunjukkan bahwa persaingan ketat dapat memicu inovasi dan peningkatan efisiensi
operasional. Perspektif ini menunjukkan bahwa perusahaan dengan strategi inovatif mungkin
masih dapat mencapai kinerja yang baik di tengah persaingan tinggi.

5. Pengaruh Rasio Reasuransi terhadap Kinerja Keuangan

Hasil penelitian ini menemukan bahwa rasio reasuransi berdampak positif terhadap
stabilitas keuangan perusahaan, sejalan dengan temuan Brockett & Witt (2018). Proteksi
reasuransi yang memadai memungkinkan perusahaan mengelola risiko klaim besar dengan
lebih efektif dan menjaga stabilitas keuangan jangka panjang. Namun, Doherty & Schlesinger
(2019) berargumen bahwa proteksi reasuransi yang berlebihan dapat menurunkan margin
underwriting, karena biaya reasuransi yang tinggi dapat mengurangi profitabilitas perusahaan.
Hal ini menunjukkan bahwa penggunaan reasuransi perlu dioptimalkan, tidak hanya dilihat
dari sisi mitigasi risiko, tetapi juga dari perspektif biaya dan manfaatnya.
Analisis Tematik

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini lebih banyak didukung oleh literatur terdahulu,
terutama dalam hal pengaruh aset, usia perusahaan, rasio klaim, dan rasio reasuransi. Beberapa
perbedaan ditemukan pada pengaruh leverage dan persaingan pasar (IHH), yang menunjukkan
hasil tidak signifikan dalam penelitian ini. Hal ini dapat terjadi karena perbedaan konteks pasar
atau karakteristik industri asuransi di wilayah penelitian. Di sisi lain, perbedaan ini membuka
ruang bagi penelitian lanjutan untuk mengeksplorasi lebih dalam bagaimana faktor-faktor
eksternal seperti regulasi dan dinamika pasar dapat memengaruhi kinerja keuangan perusahaan
asuransi.

Tabel 4. Perbandingan Hasil Penelitian dengan Literatur Terdahulu

. Hasil Penelitian Dukungan dari Penolakan dari
Variabel . : .
Ini Literatur Literatur
Ross et al. (2019) dan Lee & Kim (2018)
Berpengaruh Adams & Buckle (2020) | menemukan bahwa
Aset positif signifikan menunjukkan bahwa aset | perusahaan besar yang
terhadap Revenue | besar meningkatkan terlalu birokratis bisa
dan Premi Bruto. kapasitas modal dan kehilangan fleksibilitas
profitabilitas. dan inovasi.
Adams & Buckle (2020) Eling & Schmeiser
Berpengaruh menyatakan bahwa
. A . (2019) menemukan
Usia positif signifikan pengalaman panjang
. bahwa perusahaan lama
Perusahaan terhadap meningkatkan :
cenderung konservatif
pendapatan. kepercayaan dan . .
: e dan kurang inovatif.
kapasitas mitigasi risiko.
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Eling & Schmeiser
Berpengaruh Puelz & Snow (2017) (2019) berpendapat
e e menemukan bahwa
. . negatif signifikan . N bahwa pengelolaan
Rasio Klaim klaim yang tinggi dapat . )
terhadap S Lt klaim yang efektif dapat
menggerus profitabilitas .
pendapatan. . memperkuat loyalitas
perusahaan asuransi.
pelanggan.
Berger & Bouwman s .
Ber_pgngaruh (2017) menyatakan Modigliani & Miller
positif namun (1958) menyatakan
. e bahwa leverage yang o
Leverage tidak signifikan . bahwa leverage tinggi
optimal dapat . e
terhadap . . meningkatkan risiko
meningkatkan kapasitas
pendapatan. . kebangkrutan.
pembiayaan.
Cummins et al. (2018) Markowitz & Tobin
IHH (Indeks | Berpengaruh menunjukkan bahwa (2019) menyatakan
Herfindahl- negatif terhadap pasar dengan persaingan | bahwa persaingan
Hirschman) pendapatan. tinggi dapat menurunkan | mendorong inovasi dan
profitabilitas. peningkatan efisiensi.
Berpengaruh Brockett & Witt (2018) | Doherty & Schlesinger
positif signifikan menyatakan bahwa (2019) menemukan
Rasio terhadap reasuransi dapat bahwa proteksi
Reasuransi pendapatan dan membantu mengelola reasuransi berlebih
stabilitas risiko klaim besar dan dapat mengurangi
keuangan. stabilitas keuangan. margin underwriting.

Analsisi Strategi dan Manajemen Risiko

Peningkatan rasio klaim yang signifikan menunjukkan perlunya pengelolaan klaim yang
lebih ketat. Perusahaan sebaiknya menerapkan strategi underwriting yang lebih selektif untuk
mengurangi risiko klaim yang tinggi. Selain itu, perlu diperkuat pengawasan dan audit klaim
guna meminimalkan potensi fraud klaim yang dapat meningkatkan beban klaim.

Hasil analisis menunjukkan bahwa rasio reasuransi memiliki pengaruh positif terhadap
stabilitas keuangan perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan sebaiknya menjalin kerja sama
strategis dengan perusahaan reasuransi yang memiliki kapasitas besar dan reputasi yang baik.
Evaluasi berkala terhadap perjanjian reasuransi juga penting untuk memastikan proteksi yang
memadai dan biaya yang efisien.

Meskipun rasio underwriting cukup stabil, peningkatan efisiensi operasional dapat
dilakukan melalui pemanfaatan teknologi analitik untuk menganalisis profil risiko nasabah
secara lebih tepat. Digitalisasi dalam proses underwriting dapat mempercepat penanganan
klaim dan meminimalkan kesalahan manusia yang berpotensi merugikan perusahaan.

Ketergantungan yang tinggi terhadap utang terlihat dari rasio leverage yang cukup besar.
Perusahaan perlu menyeimbangkan struktur modal dengan meningkatkan porsi ekuitas. Ini
dapat dilakukan melalui peningkatan laba ditahan (retained earnings), penerbitan saham baru,
atau penawaran obligasi konversi yang lebih fleksibel.

Perusahaan dapat memperluas portofolio produk asuransi dengan menyesuaikan
kebutuhan pasar yang berkembang, misalnya produk asuransi digital, asuransi mikro, atau
produk berbasis kesehatan. Diversifikasi produk dapat membantu perusahaan mencapai pangsa
pasar yang lebih luas dan mengurangi risiko klaim yang terkonsentrasi pada jenis produk
tertentu.
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Hasil analisis menunjukkan bahwa aset berkontribusi positif terhadap peningkatan
pendapatan. Oleh karena itu, perusahaan dapat melakukan investasi strategis pada aset
produktif seperti properti, portofolio investasi yang terdiversifikasi, atau saham-saham dengan
likuiditas tinggi. Hal ini dapat meningkatkan return on asset (ROA) perusahaan.

Mengingat pengaruh negatif IHH terhadap kinerja keuangan, perusahaan perlu
memantau dinamika pasar secara berkala untuk mengantisipasi persaingan ketat. Strategi
kolaborasi dengan perusahaan asuransi lain melalui konsorsium atau aliansi strategis dapat
membantu mengelola risiko persaingan.

Menggunakan teknologi analitik canggih seperti big data analytics dan machine learning
dapat membantu perusahaan memahami perilaku nasabah dan memproyeksikan tren klaim
dengan lebih akurat. Implementasi teknologi informasi juga dapat mendukung pengelolaan
data secara lebih efisien, meningkatkan kecepatan pelayanan, dan memberikan pengalaman
pelanggan yang lebih baik. Tabel berikut menunjukkan strategi pengelolaan kinerja keuangan
perusahaan asuransi.

Tabel 3. Matriks Strategi Pengelolaan Kinerja Keuangan Perusahaan Asuransi

Struktur
Modal

Indikator

Area Fokus Strategi Implementasi Keberhasilan

(KPI)
Memperketat proses | -Implementasi analisis | - Penurunan rasio
seleksi risiko dan | profil risiko berbasis | klaim bruto dan

Manai pengawasan klaim data analitik neto

anajemen . :

Risiko Klaim -Audit  klaim  secara -Pengura_ngan
berkala untuk | fraud klaim
meminimalkan fraud
- Pelatihan staf klaim

Mengoptimalkan -Evaluasi kontrak | -Rasio reasuransi
perjanjian reasuransi | reasuransi secara | optimal
dengan perusahaan | periodik -Stabilitas  hasil

Proteksi bereputasi tinggi -Negosiasi proteksi | underwriting

Reasuransi dengan kapasitas
reasuransi yang lebih
besar
-Diversifikasi reasuransi

Digitalisasi dan | -Penggunaan big data | -Waktu  proses
pemanfaatan  teknologi | dan machine learning | underwriting

Efisiensi untuk penilaian risiko untuk prediksi risiko lebih cepat

Underwriting -Implementasi -Penurunan error
underwriting  berbasis | underwriting
aplikasi online

Menyeimbangkan modal | -Meningkatkan laba | -Rasio leverage
sendiri dengan utang ditahan optimal (< 1,5)

-Penerbitan saham baru
atau obligasi konversi
-Evaluasi rasio utang
terhadap ekuitas

-Peningkatan
ekuitas
perusahaan
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Mengembangkan produk | - Pengembangan produk | -Peningkatan
sesuai kebutuhan pasar asuransi mikro, | premi bruto
: er kesehatan digital, dan | -Penambahan
Diversifikasi . . .
berbasis teknologi jumlah  nasabah
Produk :
-Kerja sama dengan | baru
fintech untuk
penyaluran produk
Investasi strategis pada | -Diversifikasi portofolio | -Return on Asset
aset produktif dengan | investasi di properti, | (ROA) meningkat
Pengelolaan risiko terdiversifikasi pasar  modal, dan | -Nilai  investasi
Aset instrumen likuid yang optimal
-Analisis  risiko  aset
berbasis kuantitatif
Mengelola risiko | -Analisis pasar secara | -Stabilitas pangsa
persaingan pasar dan | berkala pasar
memperkuat posisi pasar | -Kolaborasi melalui | -Peningkatan
Pengelolaan . | .
- konsorsium atau aliansi | jJumlah premi neto
Risiko Pasar
dengan perusahaan
(IHH) . .
asuransi lain -
Penyesuaian tarif premi
secara kompetitif
Implementasi  teknologi | -Pemanfaatan big data | -Peningkatan
Peningkatan analitik untuk memahami | untuk analisis prediktif | kepuasan nasabah
Teknologi perilaku nasabah dan | -Implementasi  sistem | -Kecepatan
Informasi mengelola klaim secara | manajemen data terpadu | proses klaim
efisien berbasis cloud
SIMPULAN

Berdasarkan hasil penaksiran regresi logaritmik, uji MANOVA, analisis karakteristik
pasar, serta kajian literatur yang telah dilakukan, dapat disimpulkan bahwa efisiensi biaya dan
laba perusahaan asuransi umum di Indonesia dipengaruhi oleh faktor internal dan eksternal.
Secara internal, variabel keuangan seperti aset, leverage, dan rasio klaim memiliki pengaruh
signifikan terhadap efisiensi biaya dan laba. Namun, faktor non-keuangan seperti kepuasan
nasabah, kualitas layanan, dan inovasi produk belum banyak dijadikan perhatian utama dalam
analisis efisiensi.

Dari sisi persaingan pasar, semakin ketat persaingan (ditunjukkan dengan rendahnya nilai
IHH) dapat menurunkan efisiensi laba karena perusahaan cenderung menurunkan premi untuk
menarik pelanggan. Selain itu, pengaruh digitalisasi dan pemanfaatan teknologi digital dalam
meningkatkan efisiensi biaya masih belum banyak dikaji secara mendalam dalam penelitian
ini.

Analisis karakteristik pasar menunjukkan bahwa sebagian besar perusahaan asuransi
umum berada dalam kategori aset menengah, dengan tingkat leverage yang cukup tinggi.
Struktur pasar yang didominasi perusahaan menengah menunjukkan adanya potensi persaingan
yang ketat, terutama dalam upaya menjaga efisiensi biaya dan meningkatkan laba.
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