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Mengapa permintaan asuransi jiwa di Indonesia masih rendah, di saat 

asuransi jiwa telah berkontribusi positif dan pendapatan meningkat? Serta, jika 

bukan pendapatan, apakah faktor yang menentukan permintaan asuransi jiwa? 

Disertasi ini menjawabnya dengan menganalisis determinan permintaan asuransi 

jiwa di Indonesia dari perspektif konsumen, perusahaan, dan regulasi serta 

menganalisis ketidakkonsistenan hubungan antara permintaan asuransi jiwa dan 

determinan-determinannya. Determinan yang dianalisis dari sisi konsumen adalah 

pendapatan dan penghindaran risiko, dari sisi perusahaan adalah keuangan 

perusahaan, dan dari sisi regulasi adalah regulasi pewajiban asuransi. 

Ketidakkonsistenan hubungan yang diuji adalah permintaan asuransi jiwa dengan 

pendapatan, pendidikan, harapan hidup, dan regulasi pewajiban asuransi. 

Disertasi ini merupakan penelitian kuantitatif menggunakan data sekunder 

yaitu data statistik tahun 2002 sampai 2022 dengan periode tahunan yang diperoleh 

dari laporan Statistik Perasuransian Indonesia (SPI) Otoritas Jasa Keuangan (OJK), 

Statistik Ekonomi Keuangan Indonesia (SEKI) Bank Indonesia (BI), Organisation 

for Economic Co-operation and Development (OECD) statistics, dan World Bank 

(WB) metadata, serta dokumen regulasi dari OJK dan BPJS. Metode untuk estimasi 

data deret waktu menggunakan Ordinary Least Squares (OLS) dan Vector Error 

Correction Model (VECM), sedangkan data panel menggunakan Generalized 

Method of Moment (GMM). Unit observasi untuk sisi konsumen dan regulasi 

adalah Indonesia, sedangkan unit observasi sisi perusahaan adalah perusahaan 

asuransi jiwa. Untuk memperkuat simpulan, metode yang sama juga diterapkan 

pada data negara-negara internasional. 

Pada sisi konsumen, ditemukan bahwa suku bunga berpengaruh negatif 

signifikan terhadap permintaan asuransi jiwa dan harapan hidup berpengaruh positif 

signifikan. Faktor pendapatan dan demografi sebagai variabel bebas menjelaskan 

permintaan asuransi jiwa lebih baik dibandingkan dengan faktor pendapatan dan 

makro ekonomi. Masyarakat Indonesia adalah penghindar risiko dan penghindaran 

risiko berpengaruh positif signifikan terhadap permintaan asuransi jiwa. 

Pada sisi perusahaan, keberadaan regulasi memengaruhi penjualan asuransi 

jiwa, seperti POJK Nomor 71/POJK.05/2016 tentang kesehatan keuangan. 

Solvabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap jumlah tertanggung, sedangkan 

cadangan teknis dan investasi berpengaruh negatif signifikan. Konsumen juga 

menerapkan disiplin pasar, yaitu penurunan cadangan teknis dan ekuitas di tahun 

sebelumnya berpengaruh negatif signifikan terhadap pendapatan per tertanggung 

serta penurunan solvabilitas, cadangan teknis, dan ekuitas di tahun sebelumnya 
berpengaruh negatif signifikan terhadap pendapatan. 

Selain regulasi kesehatan keuangan, regulasi pewajiban asuransi atau 

Peraturan BPJS Kesehatan nomor 1 Tahun 2014 juga berpengaruh terhadap 

permintaan asuransi jiwa di Indonesia. Keberadaan regulasi pewajiban asuransi 

serta penetrasi asuransi wajib berpengaruh negatif signifikan terhadap permintaan 

asuransi jiwa di Indonesia. Ketidakkonsistenan pengaruh pendapatan terhadap 



penetrasi asuransi jiwa di Indonesia ditemukan di periode sebelum dan sesudah 

regulasi pewajiban asuransi. Tahun 2002 sampai 2013, pendapatan berpengaruh 

positif terhadap penetrasi asuransi jiwa, sedangkan pada tahun 2014 sampai 2022, 

pendapatan berpengaruh negatif.  

Disertasi ini juga menemukan bahwa hasil penelitian dapat diterapkan pada 

konteks antarnegara skala global. Diperoleh bahwa faktor pendapatan, demografi, 

dan penghindaran risiko berpengaruh signifikan terhadap permintaan asuransi jiwa. 

Ketidakkonsistenan hubungan antara permintaan asuransi jiwa dan determinannya 

juga ditemukan dengan menggunakan negara-negara pilihan. Pada studi kasus 

empat puluh satu negara, ditemukan bahwa pendapatan berpengaruh positif pada 

negara tidak berpendapatan tinggi, tetapi berpengaruh negatif pada negara 

berpendapatan tinggi. Ketidakkonsistenan juga ditemukan pada pengaruh 

pendidikan terhadap permintaan asuransi jiwa di negara berpendapatan tinggi dan 

tidak tinggi, sedangkan harapan hidup memiliki pengaruh yang konsisten. 

Pada studi kasus sembilan belas negara, diperoleh bahwa penghindaran risiko 

berpengaruh positif signifikan terhadap permintaan asuransi jiwa, pendapatan 

berpengaruh positif, tetapi pendidikan berpengaruh negatif. Ditemukan juga, 

pendapatan dan pendidikan berpengaruh positif terhadap penghindaran risiko. 

Temuan ini mendukung hipotesis Increasing Relative Risk Aversion (IRRA). 

Dengan demikian, sisi konsumen, perusahaan, dan pemerintah, secara 

dinamis, memengaruhi keputusan membeli asuransi jiwa, sehingga perilaku 

pembelian asuransi jiwa dapat tidak konsisten. Pada kasus di Indonesia, rendahnya 

tingkat penghindaran risiko, pengaruh negatif dari suku bunga, kesehatan keuangan 

perusahaan asuransi jiwa, serta regulasi pewajiban asuransi menyebabkan 

permintaan asuransi jiwa di Indonesia masih rendah. Status konsumen sebagai 

financier menuntut konsumen untuk memahami asuransi jiwa lebih lagi dan 

perusahaan asuransi memperhatikan kesehatan keuangan serta pengaruh negatif 

regulasi pewajiban asuransi menuntut pemerintah untuk melindungi masyarakat 

dengan tetap memperhatikan keberlanjutan industri. Oleh karena itu, mengingat 

Indonesia termasuk kelompok negara berpendapatan tidak tinggi dengan 

masyarakat penghindar risiko, maka potensi pengembangan industri asuransi jiwa 

masih sangat besar.  

Disertasi ini berkontribusi meningkatkan pemahaman mengenai target 

konsumen asuransi jiwa serta faktor yang memengaruhi pembelian asuransi jiwa. 

Diharapkan peningkatan penelitian asuransi jiwa, peningkatan pemahaman asuransi 

jiwa pada sisi konsumen, pengembangan produk, target pasar, dan pengelolaan 

keuangan perusahaan yang sehat oleh perusahaan, serta penyusunan regulasi yang 

melindungi konsumen dan mendukung perkembangan industri, dapat mendukung 

pertumbuhan industri asuransi jiwa di Indonesia. 

 

Kata kunci: Keuangan Perusahaan, Pendapatan, Penghindaran Risiko, Permintaan 

Asuransi Jiwa, Regulasi.  



SUMMARY 
 

KRISTIO RAPI. Determinants of Life Insurance Demand in Indonesia: Consumer, 

Company, and Regulatory Perspectives. Supervised by D.S. PRIYARSONO, SITI 

JAHROH, and TONI BAKHTIAR. 

 

Why is the life insurance demand in Indonesia still low despite life insurance 

has contributed positively and income has increased? If not income, what factors 

determine the demand for life insurance? This dissertation answers this by 

analyzing the determinants of demand for life insurance in Indonesia from the 

perspectives of consumers, companies, and regulations, and by examining the 

inconsistency relationship between life insurance demand and its determinants. The 

analyzed determinants from the consumer side include income and risk aversion, 

from the company side, company finance, and from the regulation side, insurance 

obligation regulation. The inconsistency of the relationship tested includes the 

demand for life insurance with income, education, life expectancy, and insurance 

obligation regulation.  

This dissertation is a quantitative research study using secondary data, namely 

statistical data from 2002 to 2022, with an annual period obtained from the 

Indonesian Insurance Statistics (SPI) report of the Financial Services Authority 

(OJK), the Indonesian Financial Economic Statistics (SEKI) of Bank Indonesia 

(BI), the Organization for Economic Co-operation and Development (OECD) 

statistics, World Bank (WB) metadata, as well as regulatory documents from the 

OJK and BPJS. The method for estimating time series data employs Ordinary Least 

Squares (OLS) and Vector Error Correction Model (VECM), while panel data 

analysis uses the Generalized Method of Moments (GMM). The observation unit 

for the consumer and regulation sides is Indonesia, whereas the observation unit for 

the company side comprises life insurance companies. To strengthen the 

conclusion, the same method was also applied to international country data. 

On the consumer side, it was found that interest rates have a significant 

negative effect on the demand for life insurance, while life expectancy has a 

significant positive effect. Income and demographic factors as independent 

variables explain the demand for life insurance more effectively than income and 

macroeconomic factors. Indonesian consumers is a risk-averse, and risk aversion 

has a significant positive effect on the demand for life insurance.  

On the company side, the existence of regulations affects life insurance 

demand, such as POJK Number 71 / POJK.05 / 2016 regarding financial health. 

Solvency has a significant positive effect on the number of insured, while technical 

reserves and investments have a significant negative effect. Consumers also apply 

market discipline, namely a decrease in technical reserves and equity in the previous 

year has a significant negative effect on premium per policy, and a decrease in 

solvency, technical reserves, and equity in the previous year has a significant 
negative effect on premium.  

The regulation of compulsory insurance or BPJS Kesehatan Regulation 

Number 1 of 2014 also impacts life insurance demand in Indonesia. The presence 

of compulsory insurance regulations and compulsory insurance penetration has a 

significant negative effect on the demand for life insurance in Indonesia. The 

inconsistency of the effect of income on life insurance penetration in Indonesia was 



observed in the period before and after the compulsory insurance regulation. From 

2002 to 2013, income had a significant positive effect on life insurance penetration, 

while from 2014 to 2022, income had a significant negative effect. 

This dissertation also discovered that the research results can be applied to 

the context of countries on a global scale. It was found that income, demographics, 

and risk aversion factors significantly impact the demand for life insurance. The 

inconsistency of the relationship between the demand for life insurance and its 

determinants was also identified using selected countries. In the case study of forty-

one countries, it was discovered that income has a positive effect on non-high-

income countries but a negative effect on high-income countries. Inconsistency was 

also found in the effect of education on the demand for life insurance in high and 

non-high-income countries, while life expectancy has a consistent effect.  

In the case study of nineteen countries, it was revealed that risk aversion has 

a significant positive effect on the demand for life insurance, income has a positive 

effect, but education has a negative effect. It was also found that income and 

education positively influence risk aversion. This finding supports the Increasing 

Relative Risk Aversion (IRRA) hypothesis.  

Thus, the consumer, company, and government sides dynamically influence 

the decision to purchase life insurance, making life insurance purchasing behavior 

potentially inconsistent. In Indonesia, the low level of risk aversion, the negative 

impact of interest rates, the financial health of life insurance companies, and 

regulations regarding insurance obligations result in consistently low demand for 

life insurance. The status of consumers as financiers necessitates that they 

understand life insurance better, while insurance companies must prioritize 

financial health. Moreover, the negative influence of insurance obligation 

regulations requires the government to protect the community while also 

considering the sustainability of the industry. Therefore, considering that Indonesia 

is a low-income country with a risk-averse society, the potential for developing the 

life insurance industry remains significant. 

This dissertation contributes to enhancing the understanding of life insurance 

consumer targets and the factors that influence life insurance purchases. It is 

anticipated that increased research on life insurance, enhanced understanding of life 

insurance from the consumer perspective, product development, targeted 

marketing, and healthy corporate financial management by companies, along with 

the formulation of consumer protection regulations that support industry growth, 

can foster the development of the life insurance industry in Indonesia. 

 

Keywords: Corporate Finance, Income, Life Insurance Demand, Regulation, Risk 

Aversion.  
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