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Unstable financial conditions in insurance companies can serve as an early 
indicator of potential bankruptcy, which may have wide-ranging impacts 
on policyholders, shareholders, and the overall stability of the financial 
sector. Therefore, early detection of bankruptcy risk is critically 
important. This study aims to evaluate the effectiveness of the Springate 
model in identifying potential bankruptcy among insurance companies 
listed on the Indonesia Stock Exchange during the 2022–2024 period. The 
Springate model was chosen due to its simplicity and its ability to provide 
quantitative insights into a company's financial condition. Data were 
collected from the annual financial statements of 16 companies selected 
through purposive sampling based on the completeness and consistency of 
their financial reporting. The model applies the S-Score calculation as the 
basis for classifying companies into financial distress or non-financial 
distress categories. The analysis revealed that six companies consistently 
exhibited signs of financial difficulty, with three of them identified as being 
in a state of financial distress for three consecutive years. Meanwhile, the 
other ten companies demonstrated stable and healthy financial conditions 
throughout the observation period. These findings indicate that the 
Springate model is reasonably practical as an early detection tool for 
bankruptcy risk, particularly in the insurance sector, which is influenced 
by various internal factors such as risk management, as well as external 
factors like economic fluctuations and government regulations. Therefore, 
this model can be utilized as a decision-support tool for both management 
and investors in making strategic financial decisions. 
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1. PENDAHULUAN  

Kondisi kesehatan keuangan perusahaan menjadi isu krusial dalam menjaga stabilitas sektor 
industri, terutama pada perusahaan asuransi yang memiliki peran strategis dalam perekonomian global 
[1], [2]. Seiring perubahan ekonomi, industri asuransi menghadapi tantangan seperti persaingan ketat, 
ketidakstabilan global, dan meningkatnya beban klaim akibat risiko tak terduga [3]. Pada dasarnya, 
peran utamanya adalah sebagai alat perlindungan finansial yang bertujuan meminimalkan dampak 
kerugian akibat kejadian tidak terduga dan membantu pemulihan kondisi ekonomi setelah risiko terjadi 
[4]. Di tengah ketidakpastian zaman, keberadaan asuransi menjadi instrumen penting bagi individu 
maupun pelaku usaha dalam menghadapi potensi ancaman yang dapat mengganggu stabilitas keuangan 
mereka [5]. 

Dalam beberapa tahun terakhir, industri asuransi di Indonesia sedang menghadapi sorotan 
serius akibat banyak kasus gagal bayar klaim atau mengingkari hak tertanggung yang menyebabkan 
kerugian bagi nasabah [6]. Penyebab umum gagal bayar di industri asuransi adalah salah kelola investasi 
dimana perusahaan menaruh dana premi asuransi di instrumen berisiko tinggi [7], kurangnya 
pengawasan internal dan eksternal memungkinkan praktik fraud dalam perusahaan tersebut [8], dan 
permasalahan solvabilitas menjadi indikator kuat bahwa perusahaan-perusahaan tersebut tengah 
mengalami tekanan keuangan yang serius, yang pada akhirnya dapat berkembang menjadi kondisi 
financial distress [9]. Fenomena ini perlu mendapatkan perhatian khusus, mengingat financial distress 
merupakan sinyal awal dari potensi kebangkrutan perusahaan. Jika tidak segera ditangani, 
meningkatnya jumlah perusahaan asuransi yang mengalami financial distress dan kebangkrutan dapat 
memberikan dampak negatif terhadap stabilitas perekonomian nasional. 

Lebih lanjut, kebangkrutan perusahaan asuransi tidak hanya berdampak pada perusahaan itu 
sendiri, melainkan juga berpotensi mengganggu stabilitas sektor jasa keuangan secara keseluruhan [10]. 
Perusahaan asuransi memiliki hubungan erat dengan berbagai pihak seperti pemegang polis, investor, 
dan lembaga keuangan lainnya. Ketika perusahaan mengalami kesulitan keuangan, hal ini dapat 
menimbulkan efek domino yang merugikan banyak pihak terkait [11]. Dampaknya bisa mengurangi 
kepercayaan masyarakat terhadap industri asuransi dan memperlemah sistem keuangan nasional. Oleh 
karena itu, pengelolaan risiko yang efektif serta pengawasan yang ketat sangat diperlukan guna 
mencegah terjadinya kebangkrutan dan menjaga keberlangsungan serta kestabilan sektor jasa 
keuangan. 

Tantangan yang dihadapi oleh industri asuransi di Indonesia semakin nyata, tercermin dari 
sejumlah kasus kebangkrutan yang terjadi dalam beberapa tahun terakhir. PT Asuransi Jiwasraya 
mengalami krisis keuangan yang dimulai sejak tahun 2018, di mana perusahaan gagal membayar klaim 
polis sebesar Rp 802 miliar yang jatuh tempo pada Oktober 2018 [12]. Krisis ini berlanjut hingga tahun 
2019 ketika total klaim yang belum dibayar mencapai lebih dari Rp 12,4 triliun akibat investasi 
bermasalah pada instrumen sukuk dan reksadana. Selain Jiwasraya, industri asuransi Indonesia juga 
menghadapi tekanan dari kasus PT Asuransi Jiwa Bersama (AJB) Bumiputera 1912 yang pada tahun 
2019 mengalami defisit modal mencapai Rp 7,7 triliun akibat investasi yang tidak sehat dan tata kelola 
yang buruk [13]. WanaArtha Life menghadapi masalah serius pada tahun 2020 terkait dugaan praktik 
pencucian uang yang berujung pada penyitaan aset perusahaan, sementara Kresna Life pada tahun 2021 
mengalami kerugian besar akibat investasi bermasalah dengan perusahaan dalam satu grup. Beberapa 
perusahaan asuransi besar, seperti PT Asuransi Jiwasraya, WanaArtha Life, dan Kresna Life, mengalami 
kegagalan akibat berbagai permasalahan internal. PT Asuransi Jiwasraya, misalnya, mengalami 
penurunan rasio solvabilitas secara signifikan akibat kesalahan dalam pengelolaan investasi, yang 
berdampak pada ketidakmampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban pembayaran klaim kepada 
nasabah. WanaArtha Life menghadapi dugaan praktik pencucian uang, yang berujung pada penyitaan 
aset perusahaan dan kegagalan dalam memenuhi klaim polis [14] Sementara itu, Kresna Life mengalami 
kerugian besar akibat investasi bermasalah dengan perusahaan dalam satu grup, yang mengakibatkan 
memburuknya rasio solvabilitas dan melemahnya posisi permodalan, sehingga perusahaan tidak dapat 
memenuhi komitmennya kepada pemegang polis [15]. 

Karena pentingnya analisis dalam mengidentifikasi kondisi buruk sebuah perusahaan, 
kemudian dilakukan sebuah penelitian yang bertujuan menciptakan model guna mengidentifikasi 
kemungkinan terjadinya kesulitan keuangan pada perusahaan tersebut [16]. Model Springate termasuk 
salah satu alat analisis yang sering diterapkan dalam menilai kemungkinan terjadinya kebangkrutan. 
Menurut [17], metode Springate memiliki tingkat akurasi lebih tinggi khususnya pada sektor teknologi 
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selama periode 2021–2023, sehingga relevan digunakan dalam menilai kondisi keuangan perusahaan 
asuransi yang memiliki kompleksitas serupa. Model ini berfungsi untuk menilai kinerja keuangan 
perusahaan melalui berbagai rasio keuangan yang relevan, seperti rasio solvabilitas, likuiditas, dan 
profitabilitas [18]. Melalui penerapan model Springate, diharapkan deteksi dini terhadap perusahaan 
yang berisiko mengalami kebangkrutan dapat dilakukan, sehingga memungkinkan pengambilan 
tindakan korektif secara cepat guna meminimalisasi potensi kerugian bagi para pemangku kepentingan. 
 
2. METODOLOGI 

Metode pengumpulan data dalam penelitian ini menggunakan pendekatan dokumentasi. 
Prosedur dokumentasi merupakan metode pengumpulan data sekunder yang diperoleh melalui laporan 
keuangan perusahaan dari situs resmi Bursa Efek Indonesia (BEI) atau situs perusahaan terkait. 
Pengumpulan data sekunder diperoleh secara daring melalui situs resmi Bursa Efek Indonesia, yakni 
www.idx.co.id. Data hasil pengumpulan digunakan dalam menelaah kinerja keuangan perusahaan 
selama kurun waktu penelitian berlangsung. Keakuratan dan kelengkapan data menjadi faktor penting 
dalam memastikan hasil analisis yang dapat dipertanggungjawabkan. 

Studi ini diklasifikasikan ke dalam jenis penelitian kuantitatif. Menurut [19] Pendekatan 
kuantitatif merupakan metode penelitian yang fokus pada pengumpulan data berbentuk angka, atau 
mengonversi informasi kualitatif menjadi format numerik untuk dianalisis secara statistik. Populasi 
dalam penelitian ini mencakup semua entitas usaha dalam sub-sektor asuransi dan tercata di BEI selama 
rentang waktu 2022 hingga 2024. Teknik penentuan pengambilan sampel dilakukan secara purposive 
dengan sejumlah kriteria sebagai acuan, antara lain, perusahaan berada dalam sub-sektor asuransi dan 
termasuk di BEI, perusahaan menyajikan laporan keuangan dalam mata uang rupiah, dan perusahaan 
secara konsisten mempublikasikan laporan keuangan selama periode 2022 sampai 2024 melalui situs 
resmi di BEI. 

Dengan merujuk pada persyaratan yang telah ditentukan sebelumnya, diperoleh 16 perusahaan 
asuransi yang memenuhi syarat sebagai sampel dari total 18 perusahaan asuransi yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. Dari jumlah total tersebut, total data yang berhasil dikumpulkan selama periode 
observasi mencapai 48unit data yang dianalisis. Penentuan sampel yang tepat sangat penting untuk 
memastikan relevansi hasil analisis dengan kondisi riil industri. Jumlah data yang terkumpul 
mencerminkan konsistensi pelaporan keuangan oleh perusahaan-perusahaan yang menjadi sampel 
penelitian. 
  Menurut [20], [21] pada penelitiannya menjelaskan bahwa variabel bebas memiliki fungsi 
sebagai komponen yang memiliki pengaruh terhadap terjadinya variasi pada variabel dependen. Dalam 
konteks penelitian ini, variabel-variabel operasional ditujukan untuk menganalisis kebangkrutan 
perusahaan asuransi di Bursa Efek Indonesia sepanjang tahun 2022 hingga 2024, melalui pendekatan 
model Springate. Variabel-variabel tersebut diukur berdasarkan indikator yang mencerminkan kondisi 
keuangan perusahaan. Rincian indikator dan klasifikasi nilai S-Score ditunjukkan pada Tabel 1 dan Tabel 
2. 

Tabel 1. Operasional Variabel 

Variabel Indikator 

Working Capital to Total Assets 
𝐴𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 − 𝑈𝑡𝑎𝑛𝑔 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

EBIT to Total Assets 
𝐸𝐵𝐼𝑇

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡
 

EBT to Current Liabilities 
𝐿𝑎𝑏𝑎 𝑆𝑒𝑏𝑒𝑙𝑢𝑚 𝑃𝑎𝑗𝑎𝑘 (𝐸𝐵𝑇)

𝐿𝑖𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎𝑠 𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟 
 

Fixed Asset Turnover 
𝑃𝑒𝑛𝑗𝑢𝑎𝑙𝑎𝑛

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡 𝑇𝑒𝑡𝑎𝑝
 

 

Tabel 2. Nilai S-Score 

Metode Springate Nilai Keterangan 
 > 0,862 Non–Financial Distress 

http://u.lipi.go.id/1466480524
http://u.lipi.go.id/1464049910
http://www.idx.co.id/
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 < 0,862 Financial Distress 

 
3. HASIL DAN ANALISIS 

Penelitian ini menghasilkan data prediksi kebangkrutan menggunakan pendekatan model Springate 
terhadap perusahaan-perusahaan asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Setiap perusahaan 
dianalisis selama tiga tahun, yaitu dari tahun 2022 hingga 2024, untuk melihat pola perubahan kondisi 
keuangannya. Hasil pengolahan data disajikan dalam bentuk skor Springate (S-Score) yang 
mencerminkan tingkat risiko kebangkrutan masing-masing perusahaan. Rincian lengkap hasil 
perhitungan S-Score dapat dilihat pada Tabel 3. 
 

Tabel 3. Hasil Perhitungan Prediksi Kebangkrutan Metode Springate 

Kode Tahun S-score Keterangan 

ABDA 
2022 2,011  Non-Financial Distress 
2023 1,343  Non-Financial Distress 
2024 1,207  Non-Financial Distress 

AHAP 
2022 1,121  Non-Financial Distress 
2023 1,273  Non-Financial Distress 
2024 1,249  Non-Financial Distress 

AMAG 
2022 1,064  Non-Financial Distress 
2023 1,714  Non-Financial Distress 
2024 1,610  Non-Financial Distress 

ASBI 
2022 0,863  Non-Financial Distress 
2023 0,784 Financial Distress 
2024 0,607 Financial Distress 

ASDM 
2022 0,256 Financial Distress 
2023 0,596 Financial Distress 
2024 0,740 Financial Distress 

ASJT 
2022 0,395 Financial Distress 
2023 0,495 Financial Distress 
2024 0,523 Financial Distress 

ASMI 
2022 0,343 Financial Distress 
2023 0,674 Financial Distress 
2024 0,524 Financial Distress 

ASRM 
2022 4,969  Non-Financial Distress 
2023 0,063 Financial Distress 
2024 0,810 Financial Distress 

LIFE 
2022 0,886  Non-Financial Distress 
2023 0,860 Financial Distress 
2024 0,979  Non-Financial Distress 

LPGI 
2022 1,566  Non-Financial Distress 
2023 1,412  Non-Financial Distress 
2024 1,475  Non-Financial Distress 

MREI 
2022 1,034  Non-Financial Distress 
2023 1,140  Non-Financial Distress 
2024 1,122  Non-Financial Distress 

PNIN 
2022 3,138  Non-Financial Distress 
2023 2,588  Non-Financial Distress 
2024 2,932  Non-Financial Distress 

TUGU 
2022 0,987  Non-Financial Distress 
2023 1,430  Non-Financial Distress 
2024 1,213  Non-Financial Distress 

VINS 
2022 1,365  Non-Financial Distress 
2023 1,336  Non-Financial Distress 
2024 1,319  Non-Financial Distress 

PNLF 
2022 1,270  Non-Financial Distress 
2023 1,492  Non-Financial Distress 
2024 1,979  Non-Financial Distress 

BHAT 
2022 1,102  Non-Financial Distress 
2023 1,098  Non-Financial Distress 
2024 1,142  Non-Financial Distress 

(Sumber: data diolah, 2025) 
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Hasil penelitian ini bertujuan untuk menganalisis kondisi keuangan perusahaan-perusahaan 
sektor asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode tahun 2022 hingga 2024 
dengan menggunakan metode Springate. Metode ini menghasilkan skor yang disebut S-Score, yaitu skor 
hasil kombinasi dari empat rasio keuangan utama yang mencerminkan kondisi kesehatan finansial suatu 
perusahaan. Berdasarkan ketentuan metode Springate, perusahaan dengan perusahaan yang memiliki 
skor S-Score di bawah 0,862 dianggap berada dalam kondisi Financial Distress, sedangkan perusahaan 
dengan nilai S-Score sama dengan atau lebih besar dari 0,862 diklasifikasikan dalam kondisi Non-
Financial Distress. Rasio-rasio dalam metode Springate mencakup aspek profitabilitas, likuiditas, dan 
efisiensi penggunaan aset. 

Hasil analisis menggunakan metode springate pada perusahaan asuransi tahun 2022-2024, dari 
16 perusahaan yang diamati terdapat 10 perusahaan yang konsisten 3 tahun berturut-turut tidak 
terindikasi financial distress yaitu, PT Asuransi Bina Dana Arta Tbk, PT Asuransi Harta Aman Pratama 
Tbk, PT. Asuransi Multi Artha Guna Tbk, PT Lippo General Insurance Tbk, PT Maskapai Reasuransi 
Indonesia Tbk , PT Paninvest Tbk, PT Asuransi Tugu Pratama Indonesia Tbk, PT Victoria Insurance Tbk, 
PT Panin Financial Tbk, dan PT Bhakti Multi Artha Tbk. Nilai S-Score dari perusahaan-perusahaan 
tersebut selalu berada di atas ambang batas, yang menunjukkan bahwa perusahaan-perusahaan 
tersebut menunjukkan kondisi keuangan yang stabil serta relatif sehat. Sebagai contoh, perusahaan 
PNIN mencatatkan S-Score tertinggi di antara seluruh sampel, yaitu 3,138 pada tahun 2022 dan kembali 
meningkat menjadi 2,932 pada tahun 2024. Hal ini mencerminkan efisiensi manajemen dalam 
mengelola aset dan menghasilkan keuntungan secara konsisten.  

Sementara itu, terdapat 6 perusahaan yang terindikasi mengalami finacial distress selama tahun 
2022 - 2024. Pada tahun 2022 sebanyak tiga perusahaan teridentifikasi mengalami tekanan keuangan 
yaitu, PT Asuransi Dayin Mitra tbk, PT Asuransi Jasa Tania Tbk dan PT Asuransi Maximus Graha Persada 
Tbk. Pada tahun 2023 terdapat 6 perusahaan terindikasi mengalami financial distress yaitu, PT Asuransi 
Bina Dana Arta Tbk, PT Asuransi Dayin Mitra tbk, PT Asuransi Jasa Tania Tbk, PT Asuransi Maximus 
Graha, PT Asuransi Ramayana Tbk dan PT MSIG Life Insurance Indonesia Tbk. Pada tahun 2024 terdapat 
5 perusahaan terindikasi mengalami financial distress yaitu, PT Asuransi Bina Dana Arta Tbk, PT 
Asuransi Dayin Mitra tbk, PT Asuransi Jasa Tania Tbk, PT Asuransi Maximus Graha dan PT Asuransi 
Ramayana Tbk. 

Terdapat beberapa perusahaan yang termasuk dalam kategori financial distress selama 3 tahun 
berturut-turut, seperti PT Asuransi Dayin Mitra Tbk (ASDM), PT Asuransi Jasa Tania Tbk (ASJT), dan PT 
Asuransi Maximus Graha Persada Tbk (ASMI). ketiga perusahaan tersebut menunjukkan nilai S-Score 
yang selalu berada di bawah angka 0,862, yang berarti ketiga perusahaan tersebut memiliki risiko 
kebangkrutan cukup tinggi dan memerlukan perhatian dari pihak manajemen maupun regulator. 
Rendahnya skor S-Score ini menunjukkan adanya masalah struktural yang serius dalam keuangan 
perusahaan, seperti tingginya beban operasional, menurunnya pendapatan, dan lemahnya efisiensi 
pengelolaan aset. Kondisi ini mencerminkan ketidakmampuan perusahaan untuk mengelola sumber 
daya secara optimal dalam jangka panjang. 

Selain itu, ditemukan perusahaan yang mengalami perubahan status kinerja keuangan seperti 
PT Asuransi Ramayana Tbk (ASRM) dan PT Asuransi Bintang Tbk (ASBI). Pada Perusahaan (ASBI) yang 
pada tahun 2022 berada dalam kondisi Non-Financial Distress dengan nilai S-Score sebesar 0,863, namun 
kemudian turun menjadi 0,784 di tahun 2023 dan terus melemah menjadi 0,607 di tahun 2024. 
Perubahan ini mengindikasikan adanya penurunan signifikan dalam kinerja finansial perusahaan dalam 
kurun waktu yang relatif cepat. Kondisi tersebut bisa saja dipicu oleh berbagai penyebab, antara lain 
penurunan laba, peningkatan beban utang, atau strategi manajerial yang tidak berjalan optimal. Selain 
Perusahaan ASBI, perusahaan ASRM juga menunjukkan dinamika yang menarik. Pada tahun 2022, ASRM 
mencatatkan nilai S-Score yang sangat tinggi, yaitu 4,969—jauh di atas rata-rata industri. Namun, secara 
mengejutkan, skor ini turun drastis menjadi 0,063 pada tahun 2023 dan hanya sedikit meningkat 
menjadi 0,810 di tahun 2024, sehingga masuk dalam kategori financial distress. 

Secara keseluruhan, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa metode Springate memiliki 
efektivitas yang baik dalam mengidentifikasi kemungkinan terjadinya kondisi financial distress pada 
perusahaan-perusahaan asuransi yang tercatat di Bursa Efek Indonesia. Sebagian besar perusahaan 

http://u.lipi.go.id/1466480524
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mampu menunjukkan kondisi keuangan yang stabil, namun tidak sedikit pula yang menghadapi 
tantangan serius dari sisi likuiditas dan profitabilitas. Adanya dinamika perubahan S-Score dari tahun 
ke tahun juga menunjukkan bahwa kondisi keuangan perusahaan tidaklah statis, melainkan sangat 
dipengaruhi oleh keputusan manajemen internal, strategi operasional, maupun kondisi eksternal 
seperti perubahan kebijakan regulasi dan situasi ekonomi makro. Hasil ini sejalan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh [22] yang menunjukkan bahwa metode Springate memiliki kemampuan prediktif 
yang cukup akurat dalam sektor asuransi. Oleh karena itu, penggunaan model ini dapat dijadikan 
sebagai alat bantu yang relevan dalam menilai kesehatan keuangan perusahaan dan sebagai acuan 
dalam pengambilan keputusan oleh investor, kreditor, maupun manajemen perusahaan itu sendiri. 

Jika dibandingkan dengan model prediksi kebangkrutan lain seperti Altman Z-Score, Grover, dan 
Zmijewski, metode Springate menunjukkan tingkat akurasi yang kompetitif pada sektor asuransi [23], 
[24]. Berdasarkan temuan [6], [25], [26] dalam Analisis Risiko Kebangkrutan Perusahaan Asuransi Jiwa 
Indonesia Menggunakan Metode Altman, Springate, Grover, dan Zmijewski, tingkat akurasi Springate 
berada pada kisaran 81–85%, sedikit lebih tinggi dibanding Altman yang berkisar 78–82%, namun 
sedikit di bawah Grover yang pada beberapa sampel mencapai 86%. Keunggulan Springate terletak pada 
sensitivitasnya terhadap perubahan rasio likuiditas dan profitabilitas, meskipun pada kondisi tertentu 
cenderung menghasilkan false positive bagi perusahaan dengan pola pendapatan musiman. Perbedaan 
struktur variabel input antar model juga menjadi faktor yang mempengaruhi tingkat akurasi prediksi 
masing-masing. 

Untuk meningkatkan validitas prediksi, penelitian selanjutnya dapat mempertimbangkan 
penerapan confusion matrix guna mengukur true positive, false positive, true negative, dan false negative 
secara kuantitatif. Selain itu, melakukan cross-check hasil Springate dengan metode alternatif seperti 
Altman atau Zmijewski akan memberikan gambaran robustness dari model ini. Langkah ini tidak hanya 
akan memperkuat kesimpulan, tetapi juga membantu manajemen dan investor mengurangi risiko 
kesalahan dalam pengambilan keputusan strategis. Penggunaan lebih dari satu pendekatan juga dapat 
memberikan pembanding objektif terhadap performa masing-masing model. 

 
4. KESIMPULAN 

Merujuk pada hasil penghitungan melalui pendekatan Springate (S-Score) terhadap perusahaan 
asuransi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2022–2024, perusahaan dengan skor di 
atas ambang batas 0,862 dikategorikan dalam kondisi finansial yang sehat dan stabil, tidak menghadapi 
financial distress, serta menunjukkan kestabilan kinerja keuangan selama periode pengamatan. 
Perusahaan yang konsisten dalam kategori ini antara lain PT Asuransi Bina Dana Arta Tbk, PT Asuransi 
Harta Aman Pratama Tbk, PT Asuransi Multi Artha Guna Tbk, PT Asuransi Jiwa Sinarmas MSIG Tbk, PT 
Lippo General Insurance Tbk, PT Maskapai Reasuransi Indonesia Tbk, PT Paninvest Tbk, PT Asuransi 
Tugu Pratama Indonesia Tbk, PT Victoria Insurance Tbk, PT Panin Financial Tbk, dan PT Bhakti Multi 
Artha Tbk. Sementara itu, perusahaan dengan skor di bawah 0,862, seperti PT Asuransi Bintang Tbk, PT 
Asuransi Dayin Mitra Tbk, PT Asuransi Jasa Tania Tbk, PT Asuransi Maximus Graha Persada Tbk, dan PT 
Asuransi Ramayana Tbk, terindikasi mengalami tekanan keuangan dan berisiko lebih tinggi menghadapi 
kebangkrutan. Kinerja keuangan yang buruk dapat diamati dari fluktuasi rasio keuangan penting dalam 
laporan tahunan mereka. 

Analisis lebih lanjut menunjukkan bahwa rendahnya S-Score umumnya dipicu oleh tingginya 
beban operasional, penurunan efisiensi dalam pengelolaan aset, lemahnya perputaran aset tetap, atau 
penurunan margin laba akibat peningkatan beban klaim dan liabilitas jangka pendek yang tidak 
diimbangi aset lancar memadai. Faktor-faktor ini memperburuk rasio likuiditas dan profitabilitas. Selain 
itu, dalam beberapa kasus, penurunan S-Score terjadi akibat strategi investasi yang terlalu agresif pada 
instrumen berisiko tinggi, tanpa manajemen risiko yang memadai. Ketidakseimbangan struktur modal 
juga berkontribusi terhadap penurunan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 
pendek. 

Dalam konteks eksternal, peran Otoritas Jasa Keuangan (OJK) sangat penting untuk mencegah 
kondisi ini berkembang menjadi kebangkrutan. Pengawasan OJK melalui pemeriksaan rasio solvabilitas, 
evaluasi tata kelola, dan audit laporan keuangan secara berkala dapat membantu mendeteksi dini 
potensi masalah. OJK juga berperan mendorong penerapan prinsip kehati-hatian dalam penempatan 
investasi, serta meningkatkan transparansi laporan keuangan agar investor dan pemegang polis dapat 
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mengambil keputusan yang lebih terinformasi. Langkah preventif seperti penyusunan early warning 
system menjadi salah satu fokus regulator dalam menjaga stabilitas sektor asuransi. 

Strategi mitigasi kebangkrutan yang dapat diambil perusahaan meliputi: (1) restrukturisasi 
utang untuk mengurangi tekanan likuiditas; (2) optimalisasi manajemen aset dengan penempatan 
investasi pada instrumen yang aman dan likuid; (3) efisiensi operasional untuk menekan biaya tidak 
produktif; (4) diversifikasi sumber pendapatan agar tidak bergantung pada satu segmen pasar; dan (5) 
penguatan tata kelola perusahaan serta transparansi laporan keuangan. Meskipun perusahaan berada 
dalam kategori non-financial distress, evaluasi kinerja keuangan secara berkala tetap diperlukan untuk 
mempertahankan efisiensi, profitabilitas, dan ketahanan menghadapi dinamika ekonomi serta 
perubahan regulasi. Proses evaluasi ini mencakup analisis tren rasio keuangan dari waktu ke waktu 
sebagai indikator kesehatan usaha. Perusahaan juga perlu mengembangkan sistem pelaporan internal 
yang adaptif terhadap perubahan lingkungan bisnis.  
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