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ABSTRAK 
 
Abstract: This study aims to analyze the effect of profitability, liquidity and 
leverage on the financial distress of general insurance companies listed on the 
Indonesia Stock Exchange (IDX) before and during the COVID-19 pandemic. 
This study uses 48 data from 8 general insurance companies selected by non-
probability sampling technique and purposive sampling method. Data analysis 
used multiple regression which was processed through the SPSS version 29 
program. The results of this study indicated that profitability had a negative effect 
on financial distress in the period before and during the COVID-19 pandemic, 
liquidity had no effect on financial distress in the period before the COVID-19 
pandemic, but had a positive effect on financial distress during the COVID-19 
pandemic, and leverage had no effect on financial distress before and during the 
COVID-19 pandemic. This research contributes to General Insurance companies 
that companies must maintain profitability so that they get adequate liquidity to 
prevent financial distress. 
 
Keywords: Profitability, Liquidity, Leverage, Financial Distress 
 
Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh profitabilitas, 
likuiditas, dan leverage terhadap financial distress perusahaan asuransi umum 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode sebelum dan saat terjadi 
pandemi COVID-19. Penelitian ini menggunakan 48 data dari 8 perusahaan 
Asuransi Umum yang dipilih dengan teknik non probability sampling dan metode 
purposive sampling. Analisis data menggunakan regresi berganda yang diolah 
melalui program SPSS versi 29. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa 
profitabilitas berpengaruh negatif terhadap financial distress periode sebelum dan 
saat terjadi pandemi COVID-19, likuiditas tidak berpengaruh terhadap financial 
distress periode sebelum terjadi pandemi COVID-19, namun berpengaruh positif 
terhadap financial distress periode saat terjadi pandemi COVID-19, dan leverage 
tidak berpengaruh terhadap financial distress periode sebelum dan saat terjadi 
pandemi COVID-19. Penelitian ini berkontribusi kepada perusahaan Asuransi 
Umum bahwa perusahaan harus menjaga profitabilitas sehingga mendapat 
likuiditas yang memadai guna mencegah terjadinya financial distress. 
 
Kata kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Leverage, Financial Distress 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

 

A. Permasalahan 

1. Latar Belakang Masalah 

Wabah yang menyebar bersamaan di wilayah geografi yang luas disebut 

sebagai pandemi. Severe Acute Respiratory Syndrome (SARS) yang terjadi pada 

tahun 2002 merupakan salah satu contoh pandemi yang pernah terjadi di dunia. 

Kemudian pada tahun 2020, dunia kembali diguncangkan ketika pandemi virus 

corona, yang kemudian dikenal sebagai COVID-19 merebak. Virus ini disebabkan 

oleh jenis virus yang dikenal sebagai SARS-CoV-2 dan awalnya ditemukan di 

Wuhan, China pada akhir 2019. (https://www.who.int/news/item/29-06-2020-

covidtimeline). 

Fenomena ekonomi pandemi COVID-19 sangat berdampak pada tren 

perlambatan pertumbuhan ekonomi. Untuk mengatasi hal tersebut, Otoritas Jasa 

Keuangan (OJK) menyiapkan berbagai kebijakan stimulus sebagai kebijakan 

countercyclical untuk mengantisipasi risiko penurunan yang dapat ditimbulkan 

oleh kondisi pandemi. Melalui Peraturan Otoritas Jasa Keuangan (POJK) Nomor 

11/POJK.03/2020, OJK menyiapkan berbagai langkah termasuk relaksasi 

penetapan kualitas aset, relaksasi pengaturan restrukturisasi kredit, dan 

penyediaan dana baru bagi debitur yang terdampak oleh penyebaran COVID-19. 

Meski menghadapi tantangan yang berat, kebijakan countercyclical ini diharapkan 

mampu memitigasi dampak dari melemahnya ekonomi nasional. Penerapan 

kebijakan restrukturisasi kredit dapat mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan 

yang merupakan penilaian atas pencapaian suatu perusahaan 

(https://ojk.go.id/id/regulasi/Documents/Pages/Perubahan-Atas-Peraturan-

Otoritas-Jasa-Keuangan-Nomor-11-tentang-Stimulus-Perekonomian-

Nasional/Summary%20pojk%2048-2020.pdf).  
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Daya beli masyarakat menurun akibat dari pandemi COVID-19, terutama 

untuk barang-barang di luar kebutuhan dasar. Permintaan atas produk dan jasa 

tentunya juga akan berkurang seiring dengan adanya penurunan daya beli. Jika 

perusahaan tidak mampu menekan biayanya, maka akan berakibat pada 

penurunan penjualan dan laba bersih. 

Penurunan penjualan akan berdampak pada turunnya pendapatan sehingga 

dapat menyebabkan financial distress. Situasi financial distress muncul karena 

pertumbuhan yang tidak terkendali, ekspansi modal kerja yang rendah, dan 

ketidakmampuan perusahaan untuk memprediksi dan menghitung arus kas. 

Financial distress dapat diakibatkan oleh sejumlah masalah, termasuk penjualan 

bisnis yang rendah, pengeluaran yang mahal, perencanaan dan penetapan harga 

yang tidak rasional, arus kas perusahaan yang tidak mencukupi untuk 

menjalankan operasi bisnis secara efisien, saldo akun yang tidak mencukupi, dan 

manajemen utang yang buruk (Younas, UdDin, Awan, & Khan, 2021).  

Salah satu industri yang terdampak oleh pandemi COVID-19 adalah industri 

asuransi umum. Asosiasi Asuransi Umum Indonesia (AAUI) memperoleh data 

kinerja industri asuransi umum yang mengalami tekanan sepanjang tahun akibat 

adanya pandemi COVID-19. Pendapatan premi asuransi menurun sebanyak 3,6 

persen jika dibandingkan dengan periode yang sama di tahun 2019 

(https://www.kompas.tv/bisnis/171573/industri-asuransi-terdampak-pandemi-

bumn-indonesia-re-cari-terobosan-agar-bisa-bertahan). Hal tersebut merupakan 

salah satu dampak dari adanya kebijakan Pembatasan Sosial Berskala Besar 

(PSBB) sehinnga mengakibatkan menurunnya penghasilan masyarakat selama 

masa pandemi COVID-19 yang mengharuskan masyarakat mengurangi 

pengeluaran yang sifatnya bukan prioritas, yaitu salah satunya asuransi khususnya 

asuransi umum.  

Dalam Pasal 1 ayat (1) Undang-Undang Nomor 2 Tahun 1992 tentang Usaha 

Perasuransian, asuransi didefinisikan sebagai kontrak antara dua pihak atau lebih, 

yang dikenal dengan sebutan polis asuransi di mana pihak penanggung 

berkomitmen kepada tertanggung, dengan menerima jaminan dalam bentuk premi 

asuransi untuk memberikan penggantian yang berupa dalam bentuk klaim kepada 
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tertanggung atas adanya kerugian, kerusakan atau kehilangan keuntungan yang 

mungkin ditimbulkan oleh tertanggung sebagai akibat dari peristiwa yang tidak 

pasti atau untuk membayar pembayaran berdasarkan kematian atau kehidupan 

yang dipertanggungkan. Dalam asuransi terdapat tiga unsur utama di dalamnya, 

yaitu polis, premi, dan klaim asuransi. 

Industri asuransi umum sangat terdampak dengan adanya pandemi COVID-19 

jika dibandingkan dengan industri asuransi kesehatan. Hal tersebut dikarenakan 

meningkatnya kesadaran masyarakat mengenai pentingnya memiliki proteksi 

kesehatan terutama di masa pandemi dan biaya pengobatan yang mahal sehingga 

banyak masyarakat yang mulai memproteksikan dirinya dari terjadinya risiko 

kesehatan dengan membeli polis asuransi kesehatan 

(https://www.cnbcindonesia.com/market/20210705125942-17-258324/kabar-

baik-asuransi-kesehatan-tumbuh-konsisten-di-pandemi).  

Sedangkan, penjualan produk asuransi umum seperti asuransi kendaraan 

bermotor dan asuransi gedung mengalami penurunan. Hal tersebut dikarenakan 

menurunnya daya beli masyarakat terhadap kebutuhan sekunder selama pandemi 

termasuk kendaraan bermotor sehingga berdampak pula pada menurunnya 

pendapatan premi asuransi kendaraan bermotor 

(https://www.cnbcindonesia.com/market/20200619132817-19-166596/aaui-

premi-asuransi-kendaraan-bermotor-di-2020-turun-40). Sedangkan, asuransi 

gedung mengalami penurunan terutama pada segmen hotel dan ritel yang 

diharuskan tutup sementara akibat kebijakan PSBB 

(https://keuangan.kontan.co.id/news/akibat-psbb-premi-asuransi-properti-

merosot-pada-semester-i-2020).  

Financial distress adalah suatu kondisi yang terjadi ketika perusahaan 

mengalami kerugian yang signifikan dikarenakan adanya kewajiban yang lebih 

besar dibandingkan dengan harta perusahaan sehingga perusahaan berisiko 

menghadapi kebangkrutan. Kerugian perusahaan mengakibatkan kekurangan 

modal yang ditandai dengan adanya penurunan saldo laba yang digunakan untuk 

pembayaran dividen, yang mengakibatkan kekurangan total ekuitas (Andre & 

Salma, 2014).  
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Banyak faktor yang dianggap dapat mempengaruhi kondisi financial distress, 

seperti profitabilitas, likuiditas, dan leverage. Profitabilitas menunjukkan seberapa 

efektif perusahaan mengelola harta yang dimilikinya. Semakin menguntungkan 

sebuah perusahaan menunjukkan semakin baik harta perusahaan dikelola (Kisman 

& Krisandi, 2019). Namun, jika kapabilitas menghasilkan keuntungan perusahaan 

rendah, artinya sumber daya perusahaan belum dikelola secara produktif. Kondisi 

seperti itu akan mempersulit perusahaan dalam memperoleh sumber pendanaan 

untuk investasi, sehingga berpotensi menyebabkan terjadinya financial distress. 

Dari penelitian milik Masdupi, Tasman dan Davista (2018), Dance dan Made 

(2019), dan Zelie (2019) ditemukan bahwa adanya hubungan yang negatif antara 

profitabilitas dengan financial distress. Lain halnya dengan penelitian yang diteliti 

oleh Jaafar, Muhamat, Alwi, Karim dan Rahman (2018), Dirman (2020), dan 

Aman (2019) yang menemukan keterkaitan secara positif dan signifikan dalam 

profitabilitas dengan financial distress 

Faktor lain yang mempengaruhi kondisi financial distress adalah likuiditas. 

Likuiditas mengukur kapabilitas perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 

pendeknya. Rasio likuiditas dapat diukur dengan menggunakan berbagai metode 

seperti Current Ratio yang besarannya ditentukan dengan cara membagi aktiva 

lancar dengan utang lancar perusahaan, Quick Ratio yaitu dengan melakukan 

perbandingan antara hasil aktiva lancar setelah dikurangi dengan nilai persediaan 

perusahaan dengan kewajiban lancar, dan Cash Ratio dengan cara melakukan 

perbandingan cash and cash equivalent dengan utang lancar perusahaan. Das 

(2022), Yusuf dan Abdulkarim (2020), dan Fatimah, Toha dan Prakoso (2019) 

dalam penelitiannya mengatakan bahwa antara likuiditas dan financial distress 

tidak ditemukan adanya pengaruh. Namun, hasil tersebut berbeda dengan hasil 

penelitian milik Songhor (2018), Sporta (2018), dan Anwar (2020) yang dalam 

penelitiannya menemukan adanya hubungan yang positif antara likuiditas dengan 

financial distress. 

Selain faktor profitabilitas dan likuiditas, faktor leverage juga menjadi salah 

satu faktor penentu terhadap kondisi financial distress. Leverage adalah 

perbandingan yang digunakan untuk menyatakan persentase utang perusahaan 
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dalam jangka panjang yang penentuan besarannya dapat dirumuskan dengan Debt 

to Assets Ratio (DAR), Debt to Equity Ratio (DER), Long Term Debt to Equity 

Ratio, Times Interest Earned, dan Fixed Charge Coverage (FCC). Tingkat 

leverage yang semakin besar akan berdampak terhadap peningkatan probabilitas 

terjadinya kondisi financial distress. Hasil penelitian milik Sporta (2018), Ikpesu 

(2019), dan Susilowati, Suwarti, Puspitasari dan Nurmaliani (2019) 

mengemukakan adanya hubungan antara leverage dengan financial distress yang 

positif dan signifikan. Namun, tidak ditemukan adanya pengaruh antar leverage 

dengan financial distress dalam perolehan penelitian yang diteliti oleh Zelie 

(2019), Assefa (2021), dan Dirman (2020). 

Dengan adanya perbedaan hasil dari penelitian-penelitian sebelumnya, dapat 

disimpulkan bahwa studi mengenai profitabilitas, likuiditas, dan leverage masih 

perlu dilakukan penelitian lebih lanjut. Berdasarkan uraian di atas, maka 

penelitian ini mengambil judul: 

“Pengaruh Profitabilitas, Likuiditas, dan Leverage terhadap Financial Distress 

Perusahaan Asuransi Umum Periode Sebelum dan Saat Terjadi Pandemi COVID-

19” 

 

1. Identifikasi Masalah 

Sesuai dengan yang telah diuraikan di latar belakang masalah, industri 

Asuransi Umum mengalami penurunan akibat dari adanya pandemi COVID-19. 

Hal tersebut disebabkan karena adanya kebijakan PSBB pada saat pandemi. 

Selain itu, terdapat pula perbedaan hasil penelitian terdahulu di Indonesia dan 

negara lain maka dilakukan penelitian lebih lanjut mengenai financial distress 

yang dipengaruhi oleh profitabilitas, likuiditas, dan leverage. 

 

2. Batasan Masalah 

Penelitian ini berfokus pada tiga variabel, yaitu profitabilitas, likuiditas, dan 

leverage sebagai variabel yang mempengaruhi financial distress. Sebagai 

objeknya diambil Perusahaan Asuransi Umum yang terdaftar di Bursa Efek 

Indonesia (BEI) dengan mengambil data periode sebelum terjadi pandemi 
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COVID-19 yaitu 2017-2019 dan periode saat terjadi pandemi COVID-19 yaitu 

2020-2022. 

  

3. Rumusan Masalah 

Berdasarkan penguraian latar belakang masalah, identifikasi masalah, dan 

batasan masalah, maka perumusan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai 

berikut: 

a. Apakah profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap financial distress 

sebelum dan saat terjadi pandemi COVID-19? 

b. Apakah likuiditas memiliki pengaruh positif terhadap financial distress 

sebelum dan saat terjadi pandemi COVID-19? 

c. Apakah leverage memiliki pengaruh positif terhadap financial distress 

sebelum dan saat terjadi pandemi COVID-19? 

 

B. Tujuan dan Manfaat 

1. Tujuan 

Berdasarkan rumusan masalah yang ada, maka penelitian ini memiliki tujuan 

sebagai berikut: 

a. Menganalisis pengaruh profitabilitas terhadap financial distress sebelum dan 

saat terjadi pandemi COVID-19. 

b. Menganalisis pengaruh likuiditas terhadap financial distress sebelum dan saat 

terjadi pandemi COVID-19. 

c. Menganalisis pengaruh leverage terhadap financial distress sebelum dan saat 

terjadi pandemi COVID-19. 

 

2. Manfaat 

Penelitian ini dilakukan dengan harapan dapat memberi manfaat sebagai 

berikut: 

a. Bagi perusahaan: 
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Penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan perusahaan dalam 

pengambilan keputusan di masa yang akan datang untuk mencegah terjadinya 

financial distress serta melakukan perbaikan yang berarti demi kelangsungan 

perusahaan. 

b. Bagi investor: 

Penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan untuk mempertimbangkan kembali 

keputusan untuk berinvestasi jika terjadi kondisi financial distress pada 

perusahaan yang dituju. 

c. Bagi peneliti selanjutnya: 

Penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan referensi dan informasi untuk 

penelitian selanjutnya. 
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