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ABSTRAK

Industri asuransi umum di Indonesia menghadapi tuntutan penguatan modal dan
peningkatan daya saing, terutama dengan diberlakukannya ketentuan minimum ekuitas dalam
POJK No. 23 Tahun 2023. Kondisi ini mendorong perusahaan asuransi untuk mengevaluasi
kesehatan keuangan serta posisi relatifnya di dalam industri. Penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis profil kinerja keuangan, melakukan benchmarking, serta menentukan positioning
PT Asuransi Jasa Tania Thk (Jastan) di antara perusahaan asuransi umum non-KPPE dengan
ekuitas Rp250-500 miliar pada periode 2023-2024.

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif deskriptif dengan metode K-Means
Clustering untuk mengelompokkan perusahaan berdasarkan kemiripan profil keuangan.
Variabel penelitian meliputi rasio profitabilitas (ROA, ROE, NPM), leverage (DER),
solvabilitas (RBC), kinerja underwriting (Loss Ratio), dan pertumbuhan (CAGR). Data
diperoleh dari laporan keuangan audited perusahaan asuransi umum periode 2023-2024 dan
distandardisasi menggunakan Z-Score normalization.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Jastan memiliki tingkat solvabilitas yang sangat
kuat dengan nilai RBC jauh di atas batas minimum regulasi serta perbaikan pada Loss Ratio
pada tahun 2024. Namun demikian, tingkat profitabilitas perusahaan masih relatif lebih rendah
dibandingkan beberapa perusahaan sejenis. Hasil pengelompokan menunjukkan bahwa Jastan
berada pada cluster peringkat D (turnaround) pada periode 2023-2024. Temuan ini
menunjukkan bahwa penguatan ekuitas Jastan perlu didukung melalui kombinasi strategi
peningkatan kinerja internal dan opsi konsolidasi untuk memenuhi ketentuan minimum ekuitas
sesuai POJK No. 23 Tahun 2023.

Kata kunci: kesehatan keuangan, benchmarking, K-Means clustering, positioning perusahaan,

industri asuransi.
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ABSTRACT

The Indonesian general insurance industry is facing increasing pressure to strengthen
its capital structure and enhance its competitiveness, particularly following the implementation
of the minimum equity requirements stipulated in Financial Services Authority Regulation
(POJK) No. 23 of 2023. These regulatory changes require insurance companies to evaluate
their financial health and assess their relative position within the industry. This study aims to
analyze the financial performance profile, conduct benchmarking, and determine the
positioning of PT Asuransi Jasa Tania Thk (Jastan) among non-KPPE general insurance
companies with equity ranging from IDR 250 billion to IDR 500 billion during the 2023-2024
period.

This study employs a descriptive quantitative approach using the K-Means Clustering
method to classify companies based on the similarity of their financial profiles. The variables
analyzed include profitability ratios (ROA, ROE, and NPM), leverage (DER), solvency (RBC),
underwriting performance (Loss Ratio), and growth (CAGR). The data were obtained from the
audited financial statements of general insurance companies for the 2023-2024 period and
were standardized using Z-score normalization prior to the clustering process.

The results indicate that Jastan demonstrates a strong solvency position, with a Risk-
Based Capital (RBC) ratio well above the regulatory minimum requirement, along with a
significant improvement in its Loss Ratio in 2024. However, the company's profitability
remains relatively lower than that of several comparable insurers. The clustering analysis
places Jastan in the D (Turnaround) cluster for both 2023 and 2024, indicating that although
the company possesses strong capital resilience, improvements in profitability and overall
financial performance are still required. These findings suggest that strengthening Jastan's

equity should be supported through a combination of internal performance improvement

Vii



strategies and inorganic growth initiatives, such as consolidation, to meet the minimum equity
requirements stipulated in POJK No. 23 of 2023.

Keywords: financial health, benchmarking, K-Means clustering, corporate positioning,
general insurance industry.

viii



DAFTAR ISI

HALAMAN PERNYATAAN ORISINALITAS ..ottt e e e et e e e e e e e e e e e een i
HALAMAN PENGESAHAN ...t e et e e et e et e e et e e et e e aa e e eaaeenans iii
UNGKAPAN TERIMA KASIH ... ettt e e e et e e et e e et e e aa e e eaaeeanas iv
HALAMAN PERNYATAAN PERSETUJUAN PUBLIKASI....c.uiiiiiiiieieeiiiee et v
ABSTRAK ..ttt e et ee e e e ettt e e e e e et et e n b e e e e e e e e e ernnaeeeeeeeres Vi
DAFTAR GAMBAR ...ttt ettt e et s e ettt s s e e eaas s e eeanaseeaasaeseaasnanseensnnnsserennnnsens Xi
DAFTAR TABEL .ceeeiiiiiie ettt sttt s e e et s e et et s s e eeaas s e eaanaseenannsssanennnnsens Xii
27 - 3 PR PPTTRPPPPRR PPNt 1
1.1. Latar Belakang Masalah...........ccccoiiiiiiiiii e 1
1.2, RUMUSAN MaSAIAN.........ccuiiiiiee e 5
130 TUJUAN PENEIITIAN ... 6
1.4, Manfaat PENEITIAN ......ccocviieiiee ettt 6
1.4. 1. Manfaat TEOMILIS 1oouuuuveiiieieei ittt e e e e e e e s eeeeeeeeas 6
1.4.2. Manfaat Praktis.....cccuuiieeiiiiiiiiiiieee e 7

BA B Il e et e e e e et e e s e e e e e e et e aa e ean e raneaarsanansannns 9
P O I T o T g I =To] o PP P R UROUROPRUPPTN 9
2.1.1. TeoriKinerja Keuangan (Financial Performance Theory).......cccceeeeeevveevvnvnnnn... 9
2.1.2. Teori Struktur Modal (Capital Structure TREOIY)..........uuuueeeeeeeeeeeeeererrerrerrersnnnnns 9
2.1.3. Risk-Based Capital Framework dalam Industri ASUransi ........cceeeeeeeeveevennnnnnnn.. 10

2.2.  Konsep Positioning Keuangan Perusahaan............cccccocvveiiieeiiineciine e 10
2.3.  Analisis Tingkat Kesehatan Perusahaan .............cccccceviiveiiiiesiine e 12
2.4. Kinerja Keuangan Perusahaan ASUIaNSI ..........ceeeiveeeiiieeeiiiresiieeesieeesnneesseeesnnas 12
2.5. Dimensi Rasio Kesehatan Keuangan yang Digunakan dalam Penelitian ................ 13
2.5.1. Profitabilitas ....ccoeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieee e 13
2.5.2. LOVEBIAGE ..coueeeeiiiiie ettt sttt s et s et s et e et et e e e e e e aa s eaaans 13
2.5.3.  SOIVADIITAS ..cetiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeteee e 13
2.5.4. Efisiensi UNerWriting .......uueeeiiiiiiieiccee e e e e e e e e s 14
2.5.5. Pertumbuhan ... 14

2.6.  INAUSErT ASUFANST UMUIM L...viiiiiiiicecie et 14

2.7. Kerangka Regulasi Permodalan dan Kesehatan Keuangan Perusahaan Asuransi.... 15
2.8. Average Rank Approach dalam Positioning Keuangan .............cccecvvveeiviieneecinnnnn. 17
2.9. Z-Score (Standardization) untuk Pra-Pemrosesan Data .............cccovvveeiiiivineeninnnnn. 18



2.10. Penentuan Jumlah Cluster Optimal............ccooiiiiiiiiieii e 19

2.11. Metode K-Means Clustering dalam Analisis Kesehatan Keuangan........................ 20
2.12. PT Asuransi Jasa Tania TOK .........cccueiiiiiiiiii e 21
2.13. Konsolidasi Industri sebagai Implikasi Regulasi Permodalan ..............ccccooveinene. 22
2.14. Penelitian TerdaNulU ...........oooiiiiiiiie e 23
2.15. Research Gap dan Kontribusi Penelitian............cccoovieiiiiiiiiiciicee e 29
272 2 3 1 | TP UPPTPT PP PPPPRRP 31
3.1, JeNIS PENEIILIAN ... 31
3.2.  Populasi dan Sampel Penelitian...........cccoiiiiiiiiiiiiiee e 31
I TR o T o 11 - 1 EE RO 31
3.2.2.  SAMPEL i e e e e e e e r e e eeerer s 31
3.3, Sumber Data dan Penelitian .............cccouviiiiieiiiie e 32
3.4, Variabel Operasional.............ooooiiiiiiiii 36
3.5, TeKNIK ANALISIS......cciiiiieiie ettt et e e e e e e e e e nes 38
3.5.1. Average RAnk POSItiONING..........cceuiieeeiieeeuiiiieeeeeeeeeeeiiiieeeeeeeeseesssiieeeeesesessssnnns 39
3.5.2. Standardisasi Data Menggunakan Z-SCOre........cccoeeevieiiiiieeeiiiieeeeeeeeeeerriieeenns 39
3.5.3. Penentuan JumMIah CIUSEEr........ccccuuiiiiiiiiiiiiiieee et 40
3.5.4. Proses lteratif dan KONVEIZENSI........uuveeiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeee e 40
3.5.5. Interpretasi dan Karakteristik CIUSLOr ............oouuuvuieeeiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeee 40
3.5.6. Intepretasi Positioning Jastan........cveeiiiiiiiiiiiiiiiin e 41

B A B [V e et e et e et e e e tan e e ran e e e een e e renaans 42
4.1.  Gambaran Umum Data dan Variabel Analisis (2023—-2024) ..........cccceeevvvevirveennnen. 42
4.2.  Profil Kinerja Keuangan Jastan Periode 2023-2024 ...........cccccooveeiiieeiiieesciiee e 42
4.3.  Statistik Deskriptif Industri NON-KPPE ...........cccccooiiiiiiie e 44
4.4. Benchmarking dan Positioning Perusahaan terhadap 20 Perusahaan Non-KPPE.... 45
4.4.1. Alasan Penggunaan Metode RANKiNG ..........ccceeeeeeeeeeiiiiiceniiieeeeicee e, 45
4.4.2. Tahap Pengolahan Data untuk Pemeringkatan Multivariat...........c....cceeeen. 45

4.4.3. Hasil Benchmarking: Peringkat Jastan dan Diagnosa Kekuatan/Kelemahan
Relatif 46

4.5, Analisis K-Means CIUSLEIING........ccviiiiiiieiiiie e 48
B A D Vit ettt et e et e e e e et e e et e e et etaaaareaaraeaans 65
5.1, KESIMPUIAN ... ..ooieiiice e e e rae e e e e 65
ST Y | 1 FO TP PP OPPPTRTPOP 67
Daftar PUSTAKA. . iiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeee ettt teaaaaaaaaaaae 70



DAFTAR GAMBAR

Gambar 1. 1 Minimum Ekuitas Sesuai Tahapan Regulasi ............ccoceevieriieniiinicinienieeneee 2

Gambar 3. 1 Alur Proses Penelitian..........cceevveeeeeeeeennnn...
Gambar 4. 1 Elbow dan Silhouette untuk K-Means 2023

Xi



Tabel 2.
Tabel 2.
Tabel 3.
Tabel 4.
Tabel 4.
Tabel 4.
Tabel 4.
Tabel 4.
Tabel 4.
Tabel 4.
Tabel 4.
Tabel 4.
Tabel 4.
Tabel 4.

DAFTAR TABEL

1 POJK 23 TAhUN 2023.......oeieiieeiiieciie ettt e teesee et eeae e s e e saaeeseeenseennns 16
2 Penelitian TerdahulU...........cocuviiiiioiiee e e 24
1 Daftar 20 Perusahaan Asuransi Umum NoON-KPPE ..........cccccoeiiiiviiieiiiieceieeene 35
1 Statistik Deskriptif Rasio KeUaNQaN..........ccouviriiiiiiniienieeee e 43
2 Statistik Deskriptif Rasio KeUANQaN..........cccvveviieeriiieeniiie e eeieeeiveeenveeesnee e 44
3 COMPOSIEE SCOTE....ueeeitiieeiiieeieieeeeteeesteeesteeesaaeestaeesteeesssaeesnsseeensseesnsseeensseeanns 47
4 Hasil Cluster Perusahaan Non-KPPE tahun 2023...........ccccoeviieiiieeeiiee e 50
5 Jumlah PAU setiap cluster di tahun 2023 .........c.cooviiieiiiieeee e 52
6 Cluster dan Peringkat PAU Non-KPPE Tahun 2023 ..........ccccovveeiviieeniieeeieeene 53
7 Hasil Cluster Perusahaan Non-KPPE tahun 2024 ............coooveeeeiiieeiiee e 55
8 Jumlah PAU di setiap cluster di tahun 2024 .............coovoveeeiiieecee e 56
9 Cluster dan Peringkat PAU Non-KPPE Tahun 2024 ...........cccoeeveeevieeerieeeeieeens 57
10 Peringkat PAU Tahun 2023 dibanding Tahun 2024 ............ccccoveevieeeiieeeeieeens 59
11 Pemetaan Kandidat Konsolidasi Jastan Berdasarkan Peringkat.......................... 63

Xii



	HALAMAN PERNYATAAN ORISINALITAS
	HALAMAN PENGESAHAN
	UNGKAPAN TERIMA KASIH
	HALAMAN PERNYATAAN PERSETUJUAN PUBLIKASI
	ABSTRAK
	DAFTAR GAMBAR
	DAFTAR TABEL
	BAB I
	1.1. Latar Belakang Masalah
	1.2. Rumusan Masalah
	1.3. Tujuan Penelitian
	1.4. Manfaat Penelitian
	1.4.1. Manfaat Teoritis
	1.4.2. Manfaat Praktis


	BAB II
	2.1. Landasan Teori
	2.1.1. Teori Kinerja Keuangan (Financial Performance Theory)
	2.1.2. Teori Struktur Modal (Capital Structure Theory)
	2.1.3. Risk-Based Capital Framework dalam Industri Asuransi

	2.2. Konsep Positioning Keuangan Perusahaan
	2.3. Analisis Tingkat Kesehatan Perusahaan
	2.4. Kinerja Keuangan Perusahaan Asuransi
	2.5. Dimensi Rasio Kesehatan Keuangan yang Digunakan dalam Penelitian
	2.5.1. Profitabilitas
	2.5.2. Leverage
	2.5.3. Solvabilitas
	2.5.4. Efisiensi Underwriting
	2.5.5. Pertumbuhan

	2.6. Industri Asuransi Umum
	2.7. Kerangka Regulasi Permodalan dan Kesehatan Keuangan Perusahaan Asuransi
	2.8. Average Rank Approach dalam Positioning Keuangan
	2.9. Z-Score (Standardization) untuk Pra-Pemrosesan Data
	2.10. Penentuan Jumlah Cluster Optimal
	2.11. Metode K-Means Clustering dalam Analisis Kesehatan Keuangan
	2.12. PT Asuransi Jasa Tania Tbk
	2.13. Konsolidasi Industri sebagai Implikasi Regulasi Permodalan
	2.14. Penelitian Terdahulu
	2.15. Research Gap dan Kontribusi Penelitian

	BAB III
	3.1. Jenis Penelitian
	3.2. Populasi dan Sampel Penelitian
	3.2.1. Populasi
	3.2.2. Sampel

	3.3. Sumber Data dan Penelitian
	3.4. Variabel Operasional
	3.5. Teknik Analisis
	3.5.1. Average Rank Positioning
	3.5.2. Standardisasi Data Menggunakan Z-Score
	3.5.3. Penentuan Jumlah Cluster
	3.5.4. Proses Iteratif dan Konvergensi
	3.5.5. Interpretasi dan Karakteristik Cluster
	3.5.6. Intepretasi Positioning Jastan


	BAB IV
	4.1. Gambaran Umum Data dan Variabel Analisis (2023–2024)
	4.2. Profil Kinerja Keuangan Jastan Periode 2023–2024
	4.3. Statistik Deskriptif Industri Non-KPPE
	4.4. Benchmarking dan Positioning Perusahaan terhadap 20 Perusahaan Non-KPPE
	4.4.1. Alasan Penggunaan Metode Ranking
	4.4.2. Tahap Pengolahan Data untuk Pemeringkatan Multivariat
	4.4.3. Hasil Benchmarking: Peringkat Jastan dan Diagnosa Kekuatan/Kelemahan Relatif

	4.5. Analisis K-Means Clustering

	BAB V
	5.1. Kesimpulan
	5.2. Saran

	Daftar Pustaka



