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ABSTRAK

M. Zidan Fahmi Ash Shiddigi. 2026, SKRIPSI. Judul: “Pengaruh Beban Klaim Dan
Hasil Investasi Terhadap Profitabilitas Asuransi Syariah Dengan Firm Size Sebagai
Variabel Moderasi (Studi Kasus Pada Asuransi Syariah Tahun 2015-2023)”
Pembimbing: Kurniawati Meylianingrum, M.E

Kata Kunci: Beban Klaim, Hasil Investasi, Profitabilitas, Firm Size, Asuransi Syariah.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh beban klaim dan hasil investasi
terhadap profitabilitas asuransi syariah di Indonesia serta menguji peran firm size
sebagai variabel moderasi. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan
data sekunder yang diperoleh dari laporan Industri Keuangan Non-Bank (IKNB)
Syariah yang dipublikasikan oleh Otoritas Jasa Keuangan (OJK) selama periode 2015-
2023. Teknik analisis data yang digunakan adalah regresi linear berganda dan
Moderated Regression Analysis (MRA). Hasil penelitian menunjukkan bahwa secara
parsial beban klaim tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas, sedangkan
hasil investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas asuransi
syariah. Secara simultan, beban klaim dan hasil investasi terbukti berpengaruh
signifikan terhadap profitabilitas. Selanjutnya, hasil uji moderasi menunjukkan bahwa
firm size mampu memoderasi pengaruh beban klaim terhadap profitabilitas dengan
memperlemah dampak negatif beban klaim terhadap profitabilitas. Selain itu, firm size
juga terbukti memoderasi pengaruh hasil investasi terhadap profitabilitas dengan
memperkuat hubungan positif antara hasil investasi dan profitabilitas. Temuan ini
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki peran penting dalam meningkatkan
efektivitas pengelolaan risiko klaim dan optimalisasi hasil investasi, sehingga dapat
mendukung peningkatan profitabilitas perusahaan asuransi syariah di Indonesia.
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ABSTRACT

M. Zidan Fahmi Ash Shiddiqi. 2026, THESIS. Title: “The Effect of Claims Burden and
Investment Returns on the Profitability of Sharia Insurance with Firm Size as a
Moderating Variable (A Case Study of Sharia Insurance from 2015 to 2023)”

Advisor: Kurniawati Meylianingrum, M.E

Keywords: Claim Expenses, Investment Returns, Profitability, Firm Size, Sharia
Insurance.

This study aims to analyze the influence of claim expenses and investment returns on
the profitability of Islamic insurance in Indonesia and to test the role of firm size as a
moderating variable. This study employs a quantitative approach using secondary data
obtained from the Sharia Non-Bank Financial Industry (IKNB) reports published by
the Financial Services Authority (OJK) for the period 2015-2023. The data analysis
techniques used are multiple linear regression and Moderated Regression Analysis
(MRA). The results indicate that, in part, claim expenses do not have a significant effect
on profitability, while investment returns have a positive and significant effect on the
profitability of Islamic insurance. Simultaneously, claim expenses and investment
returns are found to have a significant effect on profitability. Furthermore, the results
of the moderation test indicate that firm size moderates the effect of claims expenses
on profitability by weakening the negative impact of claims expenses on profitability.
Additionally, firm size was also found to moderate the effect of investment returns on.
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1.1 Latar Belakang

Profitabilitas merupakan salah satu indikator utama dalam menilai kinerja keuangan
perusahaan, tidak terkecuali asuransi syariah (Febriyanti et al., 2021). Dalam penelitian
ini, profitabilitas diukur menggunakan Return on Assets (ROA) karena rasio ini mampu
menggambarkan sejauh mana perusahaan memanfaatkan seluruh aset yang dimiliki
untuk menghasilkan laba. ROA dinilai lebih komprehensif dibandingkan rasio lainnya
seperti Return on Equity (ROE), sebab ROA tidak hanya mencerminkan efisiensi
penggunaan modal sendiri, tetapi juga keseluruhan aset operasional perusahaan
(Nugroho et al., 2024). Efektivitas pengelolaan aset melalui hasil investasi dan
pengendalian beban klaim akan berdampak langsung terhadap tingkat ROA yang
diperoleh (Sholikhin et al., 2020). Dengan demikian, ROA menjadi ukuran yang
relevan untuk menilai kemampuan perusahaan asuransi syariah dalam mengelola aset
secara efisien dan sesuai prinsip syariah. Selain itu, ukuran perusahaan (firm size)
digunakan sebagai variabel moderasi untuk mengamati sejauh mana kapasitas sumber
daya yang dimiliki perusahaan dapat memperkuat atau memperlemah hubungan antara

hasil investasi dan profitabilitas.(Munawaroh & Faizin, 2025)



Gambar 1. 1 Grafik Pertumbuhan ROA Asuransi Syariah tahun 2015-2023
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Sumber: Data diolah peneliti, 2025
Berdasarkan grafik, terlihat bahwa tingkat profitabilitas perusahaan asuransi

syariah secara umum menunjukkan tren meningkat. Pada periode 2015 hingga 2019,
nilai ROA relatif stabil di kisaran 5,8% hingga 6,0%, menandakan kinerja keuangan
yang cukup konsisten namun belum menunjukkan pertumbuhan signifikan. Mulai
tahun 2020, terjadi peningkatan tajam yang berlanjut hingga puncaknya pada tahun
2021, mencapai sekitar 8,8-9%. Lonjakan ini mengindikasikan adanya peningkatan
efisiensi dan produktivitas aset, kemungkinan dipengaruhi oleh perbaikan operasional
dan meningkatnya kesadaran terhadap produk keuangan syariah. Namun, setelah
mencapai puncak tersebut, ROA mengalami sedikit penurunan pada tahun 2022 dan
2023, yang dapat disebabkan oleh faktor eksternal seperti meningkatnya klaim, tekanan
ekonomi, atau fluktuasi investasi. Secara keseluruhan, data ini menggambarkan bahwa
industri asuransi syariah mengalami perkembangan positif dalam hal efisiensi dan
profitabilitas, dengan kemampuan adaptasi yang cukup baik terhadap perubahan
kondisi ekonomi.

Salah satu faktor yang mempengaruhi profitabilitas pada perusahaan asuransi

adalah beban klaim. Beban Klaim adalah tanggungan yang dibebankan pada



perusahaan asuransi jika risiko yang sudah diasuransikan terjadi (Tanujaya &
Rochdianingrum, 2020). Pada penelitian ini klaim diukur dengan rasio beban klaim
dengan mengukur seberapa besar persentase total klaim yang dibayarkan dibanding
dengan jumlah pendapatan premi yang diterima (Tanujaya & Rochdianingrum, 2020).
Menurut Teori Keagenan (Agency Theory), hubungan antara peserta asuransi syariah
sebagai principal dan pengelola atau operator takaful sebagai agent didasarkan pada
kontrak kepercayaan, di mana pengelola diberi mandat untuk mengelola dana peserta
secara Amanah  (Jensen & Meckling, 2019). Dalam konteks ini, beban klaim
mencerminkan sejauh mana pengelola menjalankan tanggung jawabnya secara efisien
terhadap peserta. Menurut Maharani & Ferli (2024) menyebutkan bahwa beban klaim
sangat mempengaruhi laba (ROA) perusahaan asuransi, menunjukkan bahwa
pengendalian atas beban klaim perlu dilakukan untuk meningkatkan profitabilitas. Hal
itu berbanding terbalik dengan penelitian oleh Ningrum et al., (2024) yang menyatakan
bahwa beban klaim tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap profitabilitas (ROA),
yang artinya, pengaturan porsi beban klaim yang dikeluarkan perusahaan asuransi tidak
akan mempengaruhi proses profitabilitas (ROA). Hal ini sejalan dengan penelitian
terdahulu yang menyatakan bahwa beban klaim tidak berpengaruh signifikan terhadap
profitabilitas (Markonah et al., 2023; Ningrum et al., 2024 ; Sindi et al., 2023).

Selain beban klaim, faktor yang mempengaruhi profitabilitas asuransi adalah
hasil investasi. Hasil investasi merupakan keuntungan atau imbalan yang diperoleh dari
suatu alokasi sumber daya, baik dalam bentuk uang maupun aset lainnya, dalam jangka
waktu tertentu. Menurut teori Resource-Based View (RBV), hasil investasi merupakan
cerminan dari kemampuan lembaga dalam memanfaatkan sumber daya finansial untuk
menciptakan nilai tambah berkelanjutan (J. B. Barney et al., 2021 ; Peteraf, 1993).

Penelitian terdahulu menunjukkan bahwa hasil investasi terbukti mempunyai pengaruh



positif dan signifikan terhadap profitabilitas perusahaan asuransi syariah di Indonesia.
Dengan kata lain, ada hubungan positif antara hasil investasi dan profitabilitas
perusahaan asuransi syariah yang berarti bahwa lebih banyak hasil investasi akan lebih
menguntungkan perusahaan asuransi syariah (Nushaivi & Nasution, 2024 ; Insani &
Sholikha, 2023 ; Kembara & Kamaliyah, 2023). Hal tersebut berbanding terbalik
dengan penelitian yang dilakukan oleh Amani dan Markonah (2020) yang menyatakan
bahwa hasil investasi tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas.

Selanjutnya, faktor lain yang mempengaruhi profitabilitas adalah firm size.
Firm Size adalah ukuran perusahaan berdasarkan kapitalisasi pasarnya (Uyun et al.,
2024). Dalam kerangka Extended RBV (J. B. Barney et al., 2021; Barney, 1991;
Peteraf, 1993) ukuran perusahaan (firm size) dapat dipandang sebagai representasi dari
kapasitas sumber daya yang dimiliki oleh lembaga takaful. Dalam penelitiannya
Tanujaya dan Rochdianingrum (2020) menunjukkan bahwa dalam industri asuransi,
beban klaim berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja profitabilitas perusahaan
asuransi. Priawan, Ragil Pranata, &Firmansyah (2024) menunjukkan bahwa firm size
tidak memoderasi hubungan rasio biaya klaim terhadap solvabilitas, namun mampu
melemahkan pengaruh negatif rasio perubahan dana terhadap solvabilitas, sehingga
perannya sebagai variabel moderasi bersifat kontekstual. Meskipun demikian, ukuran
perusahaan tetap dipandang memiliki potensi sebagai moderator melalui kapasitas
cadangan dan kemampuan manajemen risiko, walaupun bukti empiris terkait moderasi
terhadap klaim masih terbatas Widyastuti & Sholihah (2022);Hasanah & Kamal
(2022);Pebruary & Fanda (2022). Sejalan dengan itu, Falikhatun & Shofia (2021)
menyatakan bahwa ukuran perusahaan memengaruhi variasi kinerja perusahaan
asuransi syariah, sehingga berpotensi berperan sebagai variabel moderasi dalam

hubungan antara hasil investasi dan profitabilitas.



Berdasarkan kajian penelitian terdahulu, terdapat ketidakkonsistenan hasil
penelitian terkait faktor-faktor yang memengaruhi profitabilitas perusahaan asuransi
syariah. Variabel beban klaim menunjukkan hasil yang beragam, di mana beberapa
penelitian menemukan adanya pengaruh signifikan terhadap profitabilitas, sementara
penelitian lainnya menunjukkan tidak adanya pengaruh yang signifikan. Hal serupa
juga terjadi pada variabel hasil investasi, di mana sebagian penelitian menyatakan
adanya pengaruh positif terhadap profitabilitas, namun penelitian lain menunjukkan
hasil yang tidak signifikan.

Selain itu, peran ukuran perusahaan (firm size) dalam penelitian sebelumnya
masih terbatas. Sebagian besar penelitian hanya menempatkan ukuran perusahaan
sebagai variabel kontrol atau faktor kontekstual, tanpa menguji secara langsung sebagai
variabel moderasi. Adapun penelitian yang menguji peran moderasi ukuran perusahaan
menunjukkan hasil yang tidak konsisten dan cenderung bergantung pada konteks
variabel yang digunakan. Di sisi lain, penelitian yang mengintegrasikan secara simultan
pengaruh beban klaim dan hasil investasi terhadap profitabilitas dengan memasukkan
ukuran perusahaan sebagai variabel moderasi masih sangat terbatas, khususnya dalam
konteks asuransi syariah.

Maka dari itu peneliti tertarik untuk meneliti lebih lanjut dengan mengambil
judul “Pengaruh Beban Klaim dan Hasil Investasi terhadap Profitabilitas
Asuransi Syariah dengan Firm Size sebagai Variabel Moderasi pada Asuransi
Syariah di Indonesia Tahun 2015-2023”.

1.2 Rumusan Masalah
1. Apakah Beban Klaim berpengaruh signifikan terhadap Profitabilitas?

2. Apakah Hasil Investasi berpengaruh signifikan terhadap Profitabilitas?



3. Apakah Beban Klaim dan Hasil Investasi secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap Profitabilitas?

4. Bagaimana Firm Size dapat memoderasi pengaruh Beban Klaim terhadap
Profitabilitas?

5. Bagaimana Firm Size dapat memoderasi pengaruh Hasil Investasi terhadap
Profitabilitas?
1.3 Tujuan

1. Untuk mengetahui hasil analisis pengaruh Beban Klaim terhadap Profitabilitas.

2. Untuk mengetahui hasil analisis pengaruh Hasil Investasi terhadap Profitabilitas.

3. Untuk mengetahui hasil analisis pengaruh Beban Klaim dan Hasil Investasi secara
simultan terhadap Profitabilitas.

4. Untuk mengetahui hasil analisis peran Firm Size dalam memoderasi pengaruh
Beban Klaim terhadap Profitabilitas.

5. Untuk mengetahui hasil analisis peran Firm Size dalam memoderasi pengaruh
Hasil Investasi terhadap Profitabilitas.
1.4 Manfaat Penelitian
Setelah dilaksanakannya penelitian ini, diharapkan dapat memberikan sejumlah

manfaat baik secara teoritis maupun praktis, sebagaimana dijelaskan berikut :

1. Manfaat Teoritis
Secara teoritis, Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi dalam
pengembangan ilmu manajemen keuangan, khususnya pada industri asuransi
syariah. Secara teoretis, penelitian ini memperkaya kajian mengenai faktor-faktor
yang memengaruhi profitabilitas perusahaan asuransi syariah dengan
mengintegrasikan variabel beban klaim dan hasil investasi dalam satu model

penelitian. Selain itu, penelitian ini memberikan pengembangan terhadap teori



Resource-Based View (RBV) dengan menempatkan ukuran perusahaan (firm size)
sebagai variabel moderasi yang mencerminkan kapasitas sumber daya perusahaan
dalam memengaruhi hubungan antara variabel-variabel tersebut. Lebih lanjut,
penelitian ini juga berkontribusi dalam menjelaskan ketidakkonsistenan hasil
penelitian sebelumnya dengan menguji kembali pengaruh beban klaim dan hasil
investasi terhadap profitabilitas, serta menambahkan peran moderasi ukuran
perusahaan untuk memberikan pemahaman yang lebih komprehensif. Dengan
demikian, penelitian ini diharapkan dapat menjadi referensi bagi penelitian
selanjutnya dalam mengembangkan model empiris yang berkaitan dengan kinerja

keuangan, khususnya pada sektor asuransi syariah.

. Manfaat Praktis

Secara praktis, Penelitian ini diharapkan dapat memberikan manfaat praktis bagi
berbagai pihak, khususnya bagi perusahaan asuransi syariah sebagai bahan
pertimbangan dalam meningkatkan profitabilitas melalui pengelolaan beban klaim
yang lebih efektif dan optimalisasi hasil investasi. Selain itu, hasil penelitian ini
dapat membantu manajemen dalam pengambilan keputusan strategis terkait
pengelolaan risiko dan pemanfaatan sumber daya, dengan mempertimbangkan
peran ukuran perusahaan (firm size) dalam memperkuat kapasitas operasional dan
keuangan. Bagi investor dan pemangku kepentingan, penelitian ini dapat menjadi
referensi dalam menilai kinerja perusahaan, khususnya dalam hal kemampuan
mengelola risiko dan menghasilkan keuntungan. Selain itu, penelitian ini juga
diharapkan dapat menjadi rujukan bagi peneliti selanjutnya dalam
mengembangkan kajian yang berkaitan dengan profitabilitas dan penggunaan

variabel moderasi dalam industri asuransi syariah.



2.1 Penelitian Terdahulu
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Berikut adalah beberapa penelitian terdahulu yang digunakan dan relevan dengan

penelitian:
Tabel 2. 1 Penelitian Terdahulu
No Judul, Nama Variabel Metode Hasil Penelitian
Peneliti, Tahun Penelitian Penelitian

1 | The Effect of Independen: Regresi Data Beban klaim tidak
Premium Income, Pendapatan Premi, | Panel berpengaruh
Expense Claim, and Beban Klaim, signifikan
Underwriting on Hasil terhadap
Profitability of Underwriting profitabilitas,
Indonesia Joint sedangkan
Enterprises Insurance | Dependen: underwriting
Companies, Profitabilitas berpengaruh
(Markonah et al., (ROA) signifikan positif.
2023)

2 | Pengaruh Dewan Independen: Kuantitatif, Dewan komisaris
Komisaris, Firm Size, | Dewan Komisaris, | purposive tidak berpengaruh,
dan Rasio Modal Firm Size, Rasio | sampling, sedangkan firm
terhadap Modal analisis regresi | size dan rasio
Profitabilitas linear berganda | modal
Asuransi Jiwa Dependen: (SPSS) berpengaruh
Syariah di Indonesia, | Profitabilitas signifikan
(Uyun et al., 2024) terhadap

profitabilitas.

3 | Profitabilitas Independen: Hasil | Metode Hasil investasi,
Perusahaan Asuransi | Investasi, Volume | deskriptif Volume of capital,
Jiwa Syariah di of Capital, Firm kuantitatif Firm size
Indonesia: Analisis Size dengan analisis | berpengaruh
Hasil Investasi, regresi data positif terhadap
Volume of Capital Dependen: panel (Eviews | profitabilitas.
dan Firm Size, Profitabilitas 10), teknik
(Maudina et al., purposive
2020) sampling, data

sekunder

4 | The Influence of Independen: Regresi Data Hasil investasi
Premium Income, Pen dapatan' Panel (Fixed tidak berpengaruh
Underwriting, and . Effect Model) | signifikan
Investment Results Preml, . terhadap laba;

Underwriting, '

on Profits towards
Joint Venture General
Insurance5Companies

Hasil Investasi

Dependen: Laba
(Profit)

pendapatan premi
dan underwriting
berpengaruh

positif signifikan.




in Indonesia, (Amani
& Markonah, 2020)

Pengaruh Good Independen: Regresi Linier | Hasil investasi
Corporate Dewan Komisaris, | Berganda berpengaruh
Governance, Rasio Rasio Likuiditas, positif signifikan
Likuiditas dan Hasil | Hasil Investasi terhadap
Investasi terhadap profitabilitas,
Profitabilitas pada Dependen: sedangkan
Asuransi Syariah, Profitabilitas likuiditas tidak
(Nushaivi & (ROA) signifikan.
Nasution, 2024)
Pengaruh Good Independen: GCG, | Regresi Linier | Beban klaim tidak
Corporate Pertumbuhan Berganda berpengaruh
Governance, Premi, Beban signifikan
Pertumbuhan Premi Klaim terhadap
dan Beban Klaim profitabilitas;
terhadap Profitabilitas | Dependen: pertumbuhan
pada Asuransi Profitabilitas premi
Syariah, (Ningrum et | (ROA) berpengaruh
al., 2024) positif signifikan.
Pengaruh Premi, Dependen: Laba Kuantitatif, Premi
Klaim, dan Hasil Regresi Linier | berpengaruh
Investasi terhadap Independen:Premi, | Berganda positif signifikan
Laba Perusahaan Klaim, Hasil terhadap laba,
Asuransi Syariah di Investasi klaim berpengaruh
Indonesia Tahun negatif signifikan,
2016-2021, (Insani & hasil investasi
Sholikha, 2023) tidak berpengaruh
signifikan.
Analisis Faktor- Dependen: Kuantitatif, Beban klaim tidak
Faktor yang Profitabilitas Regresi Linier | berpengaruh
Mempengaruhi Sederhana signifikan
Profitabilitas Independen: Aset, terhadap
Perusahaan Asuransi | Laba, Beban profitabilitas,
Syariah di Indonesia | Klaim sedangkan laba
Periode 2017-2022, berpengaruh
(Sindi et al., 2023) signifikan.
Factors That Dependen: Regresi Data Premi, hasil
Influence the Profits | Profitabilitas Panel investasi, modal
of Takaful berbasis risiko,
Companies in Independen: dan biaya klaim
Indonesia and Premi, Investment berpengaruh
Malaysia, (Rofika & | Return, Risk- positif signifikan
Meylianingrum, Based Capital, terhadap
2024) Liquidity, Claim profitabilitas;
Expense likuiditas
berpengaruh
negatif signifikan.




9 | Laba Perusahaan Dependen: ROA | Kuantitatif, Pendapatan premi
Asuransi Umum di Regresi Linier | berpengaruh
Bursa Efek Indonesia | Independen: Berganda positif terhadap
Dipengaruhi oleh Pendapatan Premi, ROA, beban klaim
Pendapatan Premi, Beban Klaim, berpengaruh
Beban Klaim, dan Investasi, Risk negatif signifikan,
Risk-Based Based Capital investasi tidak
Capital,(Maharani & berpengaruh, RBC
Ferli, 2024) berpengaruh

positif terhadap
ROA.

10 | Pengaruh Dependen: Regresi Linier | Solvabilitas dan
Solvabilitas, Premi, Profitabilitas Berganda premi tidak
dan Beban Klaim berpengaruh
terhadap Profitabilitas | Independen: signifikan
Perusahaan Asuransi | Solvabilitas, terhadap
yang Terdaftar di Premi, Beban profitabilitas;
BEI, (Tanujaya & Klaim beban klaim
Rochdianingrum, berpengaruh
2020) negatif signifikan

terhadap
profitabilitas

11 | Pengaruh Hasil Dependen: Laba Regresi data Hasil investasi
Investasi, Perusahaan panel dan dana tabarru’
Underwriting, dan Asuransi Jiwa berpengaruh
Dana Tabarru’ Syariah signifikan
terhadap Laba terhadap laba,
Perusahaan Asuransi | Independen: Hasil underwriting tidak
Jiwa Syariah di Investasi, berpengaruh
Indonesia Periode Underwriting, terhadap laba,
2017-2021, Dana Tabarru’ secara simultan
(Kembara & semua variabel
Kamaliyah, 2023) berpengaruh

terhadap laba

12 | The Effect of Firm Independen: Firm | Kuantitatif Firm size, Hasil

Size, Investment
Return, Claims
Expense Ratio, and
Volume of Capital on
the Profitability of
Sharia Insurance
Companies
(Munawaroh &
Faizin, 2025)

Size, Hasil
Investasi, Klaim
Expense Ratio,
Volume of Capital
Dependen:
Profitabilitas

Investasi, dan
Volume of capital
berpengaruh
positif signifikan
terhadap
profitabilitas.
Beban klaim tidak
berpengaruh
signifikan. Secara
simultan semua
variabel
berpengaruh
terhadap
profitabilitas.
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2.2 Teori Terkait Variabel Penelitian
2.2.1 Teori Keagenan (Agency Theory)

Menurut Teori Keagenan (Agency Theory), hubungan antara peserta asuransi
syariah sebagai principal dan pengelola atau operator takaful sebagai agent didasarkan
pada kontrak kepercayaan, di mana pengelola diberi mandat untuk mengelola dana
peserta secara Amanah (Jensen & Meckling, 2019). Namun, dalam praktiknya sering
muncul potensi konflik kepentingan (agency conflict) dan asimetri informasi, misalnya
ketika pengelola memiliki keleluasaan dalam menentukan strategi investasi dan
pembayaran klaim. Dalam konteks ini, beban klaim mencerminkan sejauh mana
pengelola menjalankan tanggung jawabnya secara efisien terhadap peserta.
Pengelolaan klaim yang baik menandakan bahwa agent menjalankan amanah dengan
transparan dan sesuai dengan prinsip ta’awun (tolong-menolong), sebagaimana
dijelaskan oleh Lewis & Algaoud, (2001) bahwa prinsip utama dalam asuransi syariah
adalah solidaritas dan saling tolong-menolong antar peserta, bukan profit semata.
2.2.2 Teori Resource-Based View (RBV)

Menurut teori Resource-Based View (RBV), keunggulan kompetitif dan kinerja
suatu organisasi sangat bergantung pada kemampuan internalnya dalam mengelola
sumber daya yang bernilai, langka, sulit ditiru, dan tidak mudah digantikan (J. B.
Barney et al., 2021 ; J. Barney, 1991). Menurut Amrullah (2024) lembaga takaful yang
mampu mengelola risiko klaim dan investasi dengan efisien akan memiliki keunggulan
berkelanjutan dalam menciptakan profitabilitas. Dalam kerangka RBV, beban klaim
dipandang sebagai bentuk pengelolaan risiko internal yang perlu dioptimalkan agar
tidak menekan profitabilitas dan menjaga stabilitas Lembaga (Ahmed et al., 2022 ;
(Wernerfelt, 1984). Sebaliknya, hasil investasi merupakan cerminan dari kemampuan
lembaga dalam memanfaatkan sumber daya finansial untuk menciptakan nilai tambah

berkelanjutan (Peteraf, 1993).
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Dalam konteks tersebut, ukuran perusahaan (firm size) dapat dipandang sebagai
representasi dari kapasitas sumber daya yang dimiliki oleh lembaga takaful. Perusahaan
dengan ukuran yang lebih besar umumnya memiliki total aset yang lebih besar, struktur
organisasi yang lebih kompleks, serta kemampuan manajerial dan finansial yang lebih
memadai dalam mengelola risiko dan peluang investasi. Oleh karena itu, dalam
kerangka Resource-Based View (RBV), firm size berperan sebagai variabel moderasi
yang dapat memperkuat atau memperlemah hubungan antara beban klaim dan hasil
investasi terhadap profitabilitas. Lembaga dengan ukuran yang lebih besar cenderung
memiliki kemampuan yang lebih baik dalam mengendalikan beban klaim melalui
sistem manajemen risiko yang lebih efektif, sehingga dapat menekan dampak negatif
terhadap profitabilitas. Selain itu, kapasitas sumber daya yang lebih besar juga
memungkinkan optimalisasi hasil investasi melalui diversifikasi portofolio dan akses
terhadap instrumen investasi yang lebih luas, yang pada akhirnya dapat meningkatkan
profitabilitas. Dengan demikian, firm size menjadi faktor penting yang memengaruhi
kekuatan hubungan antara pengelolaan klaim, hasil investasi, dan profitabilitas dalam
lembaga takaful (J. Barney, 1991)

2.2.3 Beban Klaim

Beban Klaim adalah tanggungan yang dibebankan pada perusahaan asuransi
jika risiko yang sudah diasuransikan terjadi (Tanujaya & Rochdianingrum, 2020).
Beban klaim dalam konteks asuransi menggambarkan jumlah kewajiban yang harus
dibayarkan oleh perusahaan asuransi kepada pemegang polis yang mengajukan klaim.
Dalam industri asuransi, beban klaim adalah salah satu komponen penting yang
mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan. Pada penelitian ini klaim diukur dengan
rasio beban klaim dengan mengukur seberapa besar persentase total klaim yang

dibayarkan dibanding dengan jumlah pendapatan premi yang diterima (Tanujaya &
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Rochdianingrum, 2020). Secara matematis, rasio beban klaim dapat diformulasikan

sebagai:

Total Klaim yang Dibayarkan

Beban Klaim = x100%

Jumlah Pendapatan Premi yang diterima

Rasio ini memberikan gambaran tentang seberapa efektif perusahaan asuransi
dalam menutupi klaim yang masuk dibandingkan dengan premi yang mereka terima.
Sebuah rasio beban klaim yang tinggi dapat menunjukkan bahwa perusahaan berisiko
tinggi, yang mungkin disebabkan oleh praktik underwriting yang buruk atau tingkat

risiko yang dianggap tinggi dari polis yang diasuransikan (Aryani et al., 2023).

Dalam perspektif Islam, beban klaim dan operasional perusahaan asuransi juga
harus dilihat dalam kerangka etika bisnis yang sesuai dengan syariat. Dalam Islam,
prinsip keadilan, transparansi, dan penghindaran unsur gharar (ketidakpastian) sangat
penting. Konsep tabarru' dalam asuransi syariah, di mana peserta secara sukarela
menyumbang ke dalam dana bersama untuk mengatasi risiko, menggambarkan usaha
untuk menjaga beban klaim pada tingkat yang wajar agar manfaat dapat dirasakan oleh
semua peserta (Pebruary & Fanda, 2022). Hal ini sejalan dengan pandangan bahwa
setiap transaksi bisnis harus dilakukan dengan mempertimbangkan kepentingan
bersama dan keadilan (Madjid, 2018). Seperti yang sudah dijelaskan dalam Surah Al-
Bagarah ayat 282:

LS G of a8 b . Jaal, Lo oK LR BT ek et T 30 i ) T 200 Gt

Vo G i G BTGB G 08 of (B3 e sny N 5 AT G BT G o s X6 et e
for ot O . @hoet. w3t oTs. & v or 4 1A % et o t® 3. s(est L PIEI o -

e 03P o QBT 85 alhg B0 OB LasES (e e DA RENTY AL A5 Ml 38 e OF Akt

et T nS 5l pae 52586 of 132208 V3 183 G 13) AR b V3ol VT Lpas) S35 wpas) gt of Jighn
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Artinya: “Wahai orang-orang yang beriman! Apabila kamu melakukan utang
piutang untuk waktu yang ditentukan, hendaklah kamu menuliskannya. Dan hendaklah
seorang penulis di antara kamu menuliskannya dengan benar. Janganlah penulis
menolak untuk menuliskannya sebagaimana Allah telah mengajarkan kepadanya,
maka hendaklah dia menuliskan. Dan hendaklah orang yang berutang itu mendiktekan,
dan hendaklah dia bertakwa kepada Allah, Tuhannya, dan janganlah dia mengurangi
sedikitpun daripadanya. Jika yang berutang itu orang yang kurang akalnya atau lemah
(keadaannya), atau tidak mampu mendiktekan sendiri, maka hendaklah walinya
mendiktekannya dengan benar. Dan persaksikanlah dengan dua orang saksi laki-laki
diantara kamu. Jika tidak ada (saksi) dua orang laki-laki, maka (boleh) seorang laki-
laki dan dua orang perempuan diantara orang-orang yang kamu sukai dari para saksi
(vang ada), agar jika yang seorang lupa maka yang lain mengingatkannya. Dan
janganlah saksi-saksi itu menolak apabila dipanggil. Dan janganlah kamu bosan
menuliskannya, untuk batas waktunya baik (utang itu) kecil maupun besar. Yang
demikian itu, lebih adil di sisi Allah, lebih dapat menguatkan kesaksian, dan lebih
mendekatkan kamu kepada ketidakraguan, kecuali jika hal itu merupakan perdagangan
tunai yang kamu jalankan diantara kamu, maka tidak ada dosa bagi kamu jika kamu
tidak menuliskannya. Dan ambillah saksi apabila kamu berjual beli, dan janganlah
penulis dipersulit dan begitu juga saksi. Jika kamu lakukan (yang demikian), maka
sungguh, hal itu suatu kefasikan pada kamu. Dan bertakwalah kepada Allah, Allah
memberikan pengajaran kepadamu, dan Allah Maha Mengetahui segala sesuatu.”

Dalam ayat tersebut, Allah memerintahkan agar setiap transaksi dicatat dan

dilakukan dengan itikad baik demi menghindari sengketa di masa mendatang. Ini
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menekankan pentingnya transparansi dan keadilan dalam setiap aspek bisnis, termasuk
asuransi yang berkaitan dengan beban klaim dan polis.

Secara keseluruhan, beban klaim merupakan elemen yang sangat penting dalam
evaluasi kinerja asuransi, dan pemahaman terhadapnya harus melibatkan perspektif
ekonomis serta etika yang sesuai dengan ajaran Islam. Perusahaan asuransi yang
menerapkan prinsip-prinsip syariah diharapkan dapat menjaga keseimbangan antara
kewajiban membayar klaim dengan keberlanjutan operasional mereka, sambil tetap
mempromosikan keadilan dan kolektifitas di antara para peserta.

2.2.4 Hasil Investasi

Hasil investasi merupakan keuntungan atau imbalan yang diperoleh dari suatu
alokasi sumber daya, baik dalam bentuk uang maupun aset lainnya, dalam jangka waktu
tertentu (Insani & Sholikha, 2023). Hasil investasi pada dasarnya merupakan hasil dari
portofolio investasi aktiva perusahaan asuransi. Menurut POJK Nomor 73/ POJK.05/
2016 tentang Tata Kelola Asuransi, keputusan investasi harus dibuat secara profesional
dengan tujuan meningkatkan nilai perusahaan kepada pemangku kepentingan, terutama
pemegang polis, tertanggung, dan pihak yang menerima manfaat lainnya. Perusahaan
akan mendapatkan keuntungan besar dari investasi yang tepat, yang akan berdampak
positif pada tingkat kesehatan perusahaan. Semakin besar hasil investasi atau
pendapatan investasi yang terdapat di laporan keuangan (laba (rugi) komprehensif lain)
perusahaan asuransi maka semakin tinggi tingkat profitabilitas. Hasil investasi diukur

melalui rasio antara pendapatan investasi dan total investasi.

Pendapatan Investasi
Total Aset

Hasil Investasi= x100%

Dalam konteks investasi syariah, hasil investasi diharapkan memberikan

keuntungan finansial yang sesuai dengan prinsip etika dan keberlanjutan yang
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ditetapkan dalam hukum Islam. Menurut Wiyanti (2013), hasil investasi dalam pasar
modal syariah diidentifikasi melalui konsep kemaslahatan, yang mendasarkan pada
prinsip-prinsip syariah untuk memastikan bahwa keuntungan tersebut tidak
mengandung elemen riba, gharar (ketidakpastian), dan hal-hal yang haram lainnya.
Dalam perspektif ekonominya, investasi terbagi menjadi investasi langsung dan
tidak langsung. Investasi langsung melibatkan manajemen usaha secara aktif,
sedangkan investasi tidak langsung seperti membeli saham atau obligasi syariah
memungkinkan investor untuk terlibat dengan risiko yang lebih terkelola (Pardiansyah,
2017). Al-Quran juga memberikan penekanan pada keberlanjutan dan keadilan dalam

berinvestasi dalam surat Al-Bagarah ayat 261, yang berbunyi:
M8 5 L iy O 3 020 o 5 Qe o 2 e S 0 e 1 i O3 il s O
Artinya: “Perumpamaan orang yang menginfakkan hartanya di jalan Allah
seperti sebutir biji yang menumbuhkan tujuh tangkai, pada setiap tangkai ada seratus
biji. Allah melipatgandakan bagi siapa yang Dia kehendaki, Dan Allah Mahaluas,
Maha Mengetahui.”
Allah menggambarkan hasil dari sedekah dan investasi sebagai analogi benih
yang ditanam, yang tumbuh hingga menghasilkan berlipat ganda (Ayulia, 2024).
Praktik ini bertujuan untuk tidak hanya memperkaya individu tetapi juga membantu
komunitas dengan mendistribusikan harta secara lebih merata.
2.2.5 Profitabilitas
Profitabilitas  didefinisikan sebagai kemampuan perusahaan untuk
menghasilkan profit atau laba pada tingkat asset (Nushaivi & Nasution, 2024). Dalam
penelitian ini profitabilitas diproksikan dengan Return on Asset (ROA). ROA adalah

rasio yang menunjukkan seberapa baik perusahaan mengelola dana yang diinvestasikan
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dalam aktiva yang memperoleh keuntungan secara keseluruhan. Rasio tersebut dapat
digunakan untuk menentukan seberapa besar jumlah laba bersih yang akan diperoleh
dari setiap dana yang ada dalam total aset (Nushaivi & Nasution, 2024). Dalam hal ini,

ROA dihitung menggunakan rumus sebagai berikut:

Laba Bersih
ROA = ——x100%
Total Aset

Rumus ini memberikan gambaran tentang umur dan efisiensi aset dalam
menghasilkan laba, sehingga semakin tinggi nilai ROA, semakin baik profitabilitas
yang dicapai oleh perusahaan. Dalam konteks bank syariah, penggunaan ROA dianggap
relevan karena mencerminkan kemampuan bank syariah dalam mengelola keuangan
berdasarkan prinsip syariah dan dalam menciptakan nilai bagi pemangku kepentingan
(Wastuti et al., 2021).

Dari perspektif Islam, profitabilitas harus dilihat dalam konteks yang lebih luas, di
mana prinsip keadilan, transparansi, dan tanggung jawab sosial menjadi prioritas
utama. Dalam Al-Qur'an, terdapat beberapa dalil yang menegaskan pentingnya keadilan
dalam transaksi dan pengelolaan kekayaan. Seperti yang sudah diterangkan dalam

Surah Al-Baqarah ayat 188:

051 5% A 0T 0pl o Bp T AT ) T s it e K0t R s

Artinya: “Dan janganlah sebahagian kamu memakan harta sebahagian yang
lain di antara kamu dengan jalan yang bathil dan (janganlah) kamu membawa (urusan)
harta itu kepada hakim, supaya kamu dapat memakan sebahagian daripada harta
benda orang lain itu dengan (jalan berbuat) dosa, padahal kamu mengetahui.”

Melalui ayat tersebut Allah mengingatkan umat Islam untuk tidak memakan
harta orang lain dengan cara yang tidak sah, yang mendasari bahwa laba yang diperoleh

haruslah melalui cara yang halal dan adil.

2.2.6 Firm Size
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Firm Size adalah ukuran perusahaan berdasarkan kapitalisasi pasarnya (Uyun
et al., 2024). Menurut Uyun, Nasution & Setiawan (2024) firm size dapat dilihat dari
besarnya totalekuitas, total penjualan, atau total aset. Perusahaan yang memiliki ukuran
besar bisa dikatakan perusahaan asuransi syariah tersebut mempunyai kemampuan
yang lebih besar untuk memperoleh profit dan relatif lebih stabil ketika melaksanakan
usahanya dibandingkan dengan perusahaan yang berukuran kecil. Oleh karena hal ini
akan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan. Perusahaan besar mempunyai
kekuatan lebih kompetitif daripada perusahaan dengan ukuran kecil. Hal itu disebabkan
karena perusahaan besar mempunyai pangsa pasar yang lebih tinggi serta
berkesempatan untuk mendapatkan keuntungan yang lebih banyak. Dengan ini,
semakin besar nilai ukuran perusahaan bisa menggambarkan dan memprediksi
peningkatan profitabilitas. Seperti yang dijelaskan pada Surah An Nisa ayat 5:

Gys V55 20 10 28,085 g 225, 1 (K0T e ST 180T a2 58 s

Artinya: Dan janganlah kamu serahkan kepada orang-orang yang belum
sempurna akalnya, harta (mereka yang ada dalam kekuasaanmu) yang dijadikan Allah
sebagai pokok kehidupan. Berilah mereka belanja dan pakaian (dari hasil harta itu)
dan ucapkanlah kepada mereka kata-kata yang baik.

Ayat tersebut menegaskan bahwa harta merupakan penopang kehidupan yang
harus dikelola dengan bijak dan tidak boleh diserahkan kepada pihak yang belum cakap
dalam mengelolanya. Hal ini bertujuan untuk mencegah kerugian dan menjaga
kestabilan ekonomi. Namun, Islam tetap menekankan tanggung jawab sosial dengan
memastikan kebutuhan mereka tetap terpenuhi serta memperlakukan mereka dengan
baik. Ayat ini menunjukkan bahwa yang terpenting bukan hanya jumlah harta, tetapi
juga bagaimana pengelolaannya dilakukan secara amanah dan efektif.

2.3 Hubungan Antar Variabel
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2.3.1 Pengaruh Beban Klaim terhadap Profitabilitas
Nilai beban klaim yang tinggi dapat mengakibatkan penurunan laba bersih

perusahaan, sedangkan nilai beban klaim yang rendah dapat mengakibatkan kenaikan
laba bersih peusahaan. Menurut Maharani & Ferli (2024) menyebutkan bahwa beban
klaim sangat mempengaruhi laba (ROA) perusahaan asuransi, menunjukkan bahwa
pengendalian atas beban klaim perlu dilakukan untuk meningkatkan profitabilitas.

H1: Beban klaim berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas
2.3.2 Pengaruh Hasil Investasi terhadap Profitabilitas

Hasil investasi merupakan besarnya pendapatan investasi yang dibagi dengan
rata-rata investasi perusahaan diukur dengan rasio. Penelitian terdahulu menunjukkan
bahwa hasil investasi terbukti mempunyaipengaruh positif dan signifikan terhadap
profitabilitas perusahaan asuransi syariah di Indonesia. Dengan kata lain, ada hubungan
positif antara hasil investasi dan profitabilitas perusahaan asuransi syariah yang berarti
bahwa lebih banyak hasil investasi akan lebih menguntungkan perusahaan asuransi
syariah (Nushaivi & Nasution, 2024). Sejalan dengan beberapa penelitian yang
menyatakan bahwa hasil investasi memiliki pengaruh positif signifikan terhadap
profitabilitas (Insani & Sholikha, 2023 ; Kembara & Kamaliyah, 2023).

H2:Hasil investasi berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas
2.3.3 Pengaruh Beban Klaim dan Hasil Investasi secara simultan terhadap

profitabilitas

Hasil investasi dalam konteks asuransi berperan sebagai salah satu sumber
pendapatan utama bagi perusahaan asuransi di samping pendapatan premi. Rofika &
Meylianingrum (2024) mencatat bahwa dalam industri asuransi, hasil investasi yang
tinggi dapat berfungsi sebagai buffer terhadap beban klaim yang mungkin fluktuatif

dari waktu ke waktu. Hal ini menegaskan peran hasil investasi sebagai faktor moderasi
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yang dapat menetralkan dampak negatif dari tinggi tidaknya beban klaim terhadap
profitabilitas. Dengan kata lain, jika hasil investasi mampu menghasilkan pendapatan
yang cukup untuk menutupi beban klaim, maka hal ini akan berkontribusi positif
terhadap profitabilitas perusahaan asuransi.

H3 : Beban Klaim dan Hasil Investasi secara simultan berpengaruh
terhadap profitabilitas
2.3.4 Firm Size memoderasi pengaruh antara Beban Klaim terhadap

Profitabilitas

Priawan, Ragil Pranata, & Firmansyah, (2024) menyebutkan hasil penelitian
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan (firm size) tidak memoderasi hubungan antara
rasio biaya klaim dan tingkat solvabilitas, nhamun mampu memoderasi hubungan
tersebut dengan melemahkan pengaruh negatif rasio perubahan dana terhadap tingkat
solvabilitas. Temuan ini mengindikasikan bahwa peran firm size sebagai variabel
moderasi tidak selalu konsisten pada setiap hubungan variabel, melainkan bergantung
pada konteks dan karakteristik indikator yang digunakan. Meskipun studi-studi
terdahulu lebih banyak berfokus pada surplus underwriting, ukuran perusahaan tetap
dipandang memiliki peran sebagai moderator melalui skala cadangan dan kemampuan
manajemen risiko yang dimiliki. Secara konseptual, hal ini relevan untuk menjelaskan
bagaimana firm size dapat memoderasi dampak beban klaim terhadap profitabilitas,
meskipun bukti empiris terkait moderasi ukuran perusahaan terhadap klaim, khususnya
dalam konteks dana tabarru’, masih belum sepenuhnya eksplisit (Widyastuti &
Sholihah, 2022) (Hasanah & Kamal, 2022) (Pebruary & Fanda, 2022)

H4 : Firm Size memoderasi pengaruh antara beban klaim terhadap

profitabilitas
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2.3.5 Firm Size memoderasi pengaruh antara Hasil Investasi terhadap

Profitabilitas

Dalam penelitianya Falikhatun & Shofia (2021) menunjukkan bahwa Penelitian
sebelumnya menunjukkan bahwa ukuran perusahaan (firm size) berperan sebagai
faktor kontekstual yang memengaruhi kinerja perusahaan asuransi syariah. Studi
tersebut menemukan adanya perbedaan performa antar perusahaan yang dipengaruhi
oleh ukuran perusahaan dalam perspektif maqashid syariah, meskipun tidak secara
eksplisit menguji peran firm size sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara
hasil investasi dan profitabilitas. Hal ini mengindikasikan bahwa ukuran perusahaan
memiliki keterkaitan dengan variasi kinerja keuangan, sehingga berpotensi berperan
sebagai variabel moderasi dalam penelitian ini.

HS : Firm Size memoderasi pengaruh antara hasil investasi terhadap

profitabilitas
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2.4 Kerangka Konseptual
Gambar 2. 1 Kerangka Konseptual
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H1  :Beban Klaim berpengaruh signifikan terhadap Profitabilitas

H2 : Hasil Investasi berpengaruh signifikan terhadap Profitabilitas

H3 : Beban Klaim dan Hasil Investasi secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap Profitabilitas

H4 : Firm Size memoderasi pengaruh antara Beban Klaim terhadap Profitabilitas

H5 : Firm Size memoderasi pengaruh antara Hasil Investasi terhadap Profitabilitas
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BAB III
METODE PENELITIAN

3.1 Jenis dan Pendekatan

Penyusunan penelitian ini mengaplikasikan pendekatan kuantitatif eksplanatori
kausal dengan menganalisis data sekunder yaitu merupakan cara untuk melakukan
penelitian pada sebuah populasi atau sampel tertentu (Sugiyono, 2013). Uji hipotesis
dilakukan dengan menganalisis data yang berbentuk kuantitatif. Pendekatan asosiatif
kausal merupakan penelitian yang dilakukan dengan tujuan mengetahui apakah ada
pengaruh antara 2 atau lebih variabel. Penelitian ini mengungkapkan hubungan sebab
akibat antar variabel.
3.2 Objek Penelitian

Penelitian ini dilakukan pada data kolektif di Otiritas Jasa Keuangan (OJK)
selama periode 2015 - 2024. Data yang digunakan diperoleh melalui situs resmi
Otoritas Jasa Keuangan (ojk.go.id) yang telah mempublikasikan laporan melalui
laporan IKNB (Industri Keuangan Non-Bank) Syariah selama tahun 2015-2024.
Pemilihan sumber data ini dilakukan untuk memastikan bahwa data yang diperoleh
relevan dan sesuai dengan kebutuhan penelitian.
3.3 Data dan Sumber Data

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh melalui Teknik
dokumentasi. Data sekunder merupakan data yang diperoleh secara tidak langsung
melalui perantara, bukan langsung dari sumber asli atau responden penelitian. Data
sekunder didapatkan dari dokumen seperti buku, jurnal, laporan historis, arsip, atau
sumber lain yang sudah tersedia dan terdokumentasi sebelumnya (Martono, 2014).

Dalam penelitian ini, data sekunder yang digunakan berupa laporan tahunan
perusahaan untuk periode 2015 hingga 2023. Sumber data diperoleh dari institusi resmi,

yaitu situs web Otoritas Jasa Keuangan (OJK).
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3.4 Populasi dan Sample

Populasi dalam suatu penelitian merujuk pada keseluruhan wilayah generalisasi
yang terdiri dari objek atau subjek yang memiliki ciri-ciri atau karakteristik tertentu
yang telah ditentukan oleh peneliti sebagai fokus kajian, guna memperoleh data yang
relevan dan menarik kesimpulan atasnya (Sugiyono, 2013c). Populasi tidak harus
dalam jumlah besar, namun yang terpenting adalah keseragaman karakteristik yang
dimiliki oleh setiap anggota populasi, sesuai dengan tujuan penelitian yang telah
ditetapkan. Oleh karena itu, populasi menjadi elemen krusial dalam proses
pengumpulan data yang valid dan representatif.

Dalam penelitian ini, Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan asuransi
syariah yang terdaftar di OJK pada tahun 2015 hingga 2023.
3.5 Teknik Pengambilan Sample

Saturated samplings digunakan untuk penelitian penulis, yaitu teknik yang
mengambil semua populasi sebagai sampel. Menurut Sugiyono, (2013), saturated
sampling atau sampling jenuh adalah teknik penentuan sampel apabila seluruh anggota
populasi digunakan sebagai sampel penelitian. Teknik ini dilakukan apabila jumlah
populasi relatif kecil atau terbatas, sehingga semua elemen dalam populasi dianggap
mampu memberikan data yang representatif untuk dianalisis.. Faktor-faktor yang
diperhitungkan adalah data kolektif di Otoritas Jasa Keuangan (OJK) secara berturut-
turut selama tahun 2015-2023.
3.6 Teknik Pengumpulan Data

Dalam penelitian ini, teknik pengumpulan data dilakukan dengan metode
dokumentasi, yaitu dengan mencatat informasi yang diperoleh dari laporan yang
tersedia di situs resmi OJK melalui laporan IKNB (Industri Keuangan Non-Bank) .

Jenis penelitian ini tergolong sebagai penelitian data time series, yakni data yang
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dikumpulkan dari beberapa objek penelitian dan diamati dalam kurun waktu lebih dari
satu tahun.
3.7 Definisi Operasional Variabel
Menurut (Sugiyono, 2013), variabel merupakan atribut yang digunakan dan
ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulan. Penelitian
ini melibatkan 3 jenis variabel, yaitu variabel dependen, variabel independent dan
variabel moderasi.
1. Variabel Independen atau Bebas (X)
Variabel Independen merupakan variabel stimulus, prediktor, atau antecedent.
variabel bebas adalah variabel yang mempengaruhi atau menyebabkan
perubahan variabel dependen(Sugiyono, 2013). Dalam penelitian ini variabel
independent yang digunakan adalah Beban Klaim (X1), Hasil Investasi (X2),.
2. Variabel Dependen atau Terikat (Y)
Variabel dependen (terikat) adalah variabel yang dipengaruhi oleh variabel
bebas dan sering disebut sebagai variabel output, kriteria, atau konsekuen.
Dalam bahasa Indonesia, juga disebut sebagai variabel terikat (Sugiyono,
2013c). Pada penelitian ini yang menjadi variabel dependen adalah
Profitabilitas ().
3. Variabel Moderasi (Z)
Menurut (Sugiyono, 2013:39) variabel moderasi adalah variabel yang
mempengaruhi hubungan antara variabel independen (bebas) dengan variabel
dependen (terikat) dengan cara memperkuat atau memperlemah hubungan
tersebut. Variabel moderasi juga disebut sebagai variabel independen kedua

yang berperan dalam memodifikasi pengaruh variabel bebas terhadap variabel
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terikat. Variabel moderasi pada penelitian ini yaitu Surat Berharga Syariah

Negara (Z).

Dalam kajian teori, definisi operasional variabel dapat disajikan sebagai berikut:

Tabel 3. 1 Definisi Operasional Variabel

No | Variabel

Definisi

Pengukuran

Skala

1 Beban
) Klaim

Beban klaim
dapat
dihitung
dengan
seberapa
besar
persentase
total klaim
yang
dibayarkan
dibanding
dengan
jumlah
pendapatan
premi yang
diterima.

Beban Klaim =

Total Klaim yang Dibayarkan

Jumlah Pendapatan Premi yang diterima

x100%

Rasio

Hasil
Investasi

Hasil
investasi
diukur
melalui rasio
antara
pendapatan
investasi dan
total
investasi.

Hasil Investasi=
Pendapatan Investasi

Total Aset

x100%

Rasio

Profitabilitas

yang dimiliki

Menunjukkan
seberapa
besar
keuntungan
(laba) yang
bisa
dihasilkan
oleh setiap
rupiah aset

perusahaan

_ Laba Bersih

ROA = x100%

Total Aset

Rasio

Firm Size

Ukuran
perusahaan

berdasarkan

Firm Size = Ln(Total Aset)

Rupiah
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kapitalisasi
pasarnya

3.8 Analisis Data

Analisis data dalam penelitian ini menggunakan teknik analisis regresi linear
berganda dan moderating regression analysis. Alat yang digunakan untuk membantu
analisis dalam penelitian ini adalah E-Views 12 dan dibantu oleh Microsoft Excel.

1. Analisis Statistik Deskriptif

Analisis deskriptif mengevaluasi data penelitian untuk menentukan apakah
temuan sampel dapat digeneralisasikan. Analisis ini dilakukan dengan menguji
hipotesis deskriptif (Nasution, 2017). Dalam analisis deskriptif peneliti harus
menyajikandata melalui perhitungan nilai rata-rata (mean), simpangan beku (standar
deviasi), nilai minimum, dan nilai maksimum untuk memberikan gambaran secara
menyeluruh dari data yang dianalisis.

2. Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik merupakan serangkaian pengujian yang dilakukan untuk
memastikan bahwa hasil analisis regresi adalah valid, tidak bias, konsisten, dan efisien
(Best Linear Unbiased Estimator/B.L.U.E). uji asumsi klasik meliputi uji normalitas,
uji multikolinearitas, uji heterokedositas dan uji autokorelasi (Gujarati, 2006).
1. Uji Normalitas

Uji normalitas adalah pengujian untuk mengetahui apakah residual (variabel
pengganggu) dalam model regresi memiliki distribusi normal atau mendekati normal.
Uji dilakukan agar hasil uji statistik seperti uji t dan uji F menjadi valid dan dapat
dipercaya (Gujarati, 2006:316). Dalam pengujian uji normalitas dapat diuji dengan
beberapa metode, yaitu diuji dengan histogram residual, Kolmogorov-Smirnov,

skewness-kurtosis, dan Jarque-Bera. Dalam penelitian ini, Uji Jarque-Bera dipilih
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karena kemudahan penerapannya. Dengan mempertimbangkan nilai skewness dan

kurtosis serta asumsi asymptotic, uji ini didasarkan pada sampel besar. Penentuan

Keputusan normalitas dengan uji jaque-bera adalah sebagai berikut:

a. Jika nilai probabilitas (p-value) Jarque-Bera lebih besar dari 0,05, maka residual
dianggap berdistribusi normal dan hipotesis nol diterima

b. Jika nilai probabilitas (p-value) Jarque-Bera lebih kecil dari 0,05, maka residual

dianggap tidak berdistribusi normal dan hipotesis nol ditolak.
2. Uji Multikolinearitas
Menurut (Gujarati, 2006), Uji multikolinearitas mengidentifikasi adanya
hubungan linear yang sempurna atau sangat tinggi di antara beberapa atau semua
variabel bebas (independen) dalam model regresi. Ini terjadi ketika variabel-variabel
bebas sangat berkorelasi satu sama lain, yang membuat estimasi koefisien regresi sulit
dan dapat menyebabkan nilai standard error yang sangat tinggi.

Deteksi multikolinearitas dapat dilakukan dengan beberapa cara, antara lain:

a. Melihat matriks korelasi antar variabel bebas; jika terdapat korelasi yang sangat
tinggi (biasanya di atas 0,80 atau 0,90), ini mengindikasikan adanya
multikolinearitas.

b. Menggunakan Variance Inflation Factor (VIF), di mana nilai VIF > 10
menunjukkan adanya multikolinearitas yang serius, sedangkan nilai tolerance <
0,10 juga menandakan masalah multikolinearitas.

3. Uji Heterokedositas
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah ada ketidaksamaan
dalam varians residual, atau galat, dalam model regresi antara dua dataset. Jika varians

residual konstan sepanjang pengamatan, itu disebut homoskedastisitas. Sebaliknya, jika
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varians residual berubah-ubah atau tidak konstan, itu disebut heteroskedastisitas
(Gujarati, 2006).
Menurut Widarjono, (2005), terdapat beberapa metode pengujian heteroskedastisitas
yang umum digunakan, yaitu:
1. Uji Park
Metode ini menguji heteroskedastisitas dengan meregresi logaritma kuadrat
residual terhadap logaritma variabel independen. Jika koefisien regresi signifikan,
maka terjadi heteroskedastisitas. Keputusan:
a. Jika nilai signifikansi (p-value) dari koefisien variabel independen > 0,05,
maka HO diterima, artinya tidak terjadi heteroskedastisitas.
b. Jika p-value < 0,05, maka HO ditolak dan heteroskedastisitas terjadi
2. Uji Glesjer
Sama dengan uji Park, namun variabel dependen dalam regresi adalah nilai
absolut residual (bukan log residual kuadrat). Jika koefisien regresi signifikan,
heteroskedastisitas terjadi. Keputusan:
a. Jika nilai signifikansi koefisien variabel independen > 0,05, maka tidak
terjadi heteroskedastisitas.
b. Jika nilai signifikansi < 0,05, maka heteroskedastisitas terjadi
3. Uji White
Uji ini meregresi residual kuadrat terhadap variabel bebas, kuadrat variabel
bebas, dan interaksi variabel bebas. Dengan membandingkan nilai Chi-Square
hitung dan tabel, jika Chi-Square hitung > Chi-Square tabel, maka ada
heteroskedastisitas. Uji White juga dapat menggunakan nilai probabilitas Obs*R-
squared, di mana p-value < 0,05 menunjukkan heteroskedastisitas.

4. Uji Breusch-Pagan
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Metode uji heterokedositas yang digunakan untuk mendeteksi adanya
heteroskedastisitas dalam model regresi, yaitu ketidaksamaan varians residual
(error) pada berbagai tingkat variabel independen. Uji ini menguji apakah varians
residual tergantung pada variabel bebas dalam model. Keputusan:

a. Jika nilai signifikansi (p-value) > 0,05, maka tidak terjadi heteroskedastisitas

(varians residual konstan).

b. Jika nilai signifikansi < 0,05, maka terjadi heteroskedastisitas (varians residual
tidak konstan).

Uji Autokorelasi

Uji ini bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat korelasi antara residual pada

periode pengamatan yang berbeda. Pengujian dilakukan dengan Durbin—Watson

Test, di mana model dinyatakan bebas autokorelasi apabila nilai DW berada di

antara 1,5 dan 2,5.

3. Regresi Linear Berganda

Regresi linear berganda adalah metode analisis statistik yang digunakan untuk
mengetahui hubungan antara satu variabel dependen (terikat) dengan dua atau lebih
variabel independen (bebas). Tujuan utamanya adalah untuk memprediksi nilai
variabel dependen berdasarkan nilai dari variabel-variabel independennya dan untuk

melihat seberapa besar pengaruh masing-masing variabel bebas terhadap variabel

terikat (Ghozali, 2018b).

Y=o+p1Claim+f2Invest +e

Keterangan:

Y = Profitabilitas

Claim = Beban Klaim

Invest = Hasil Investasi
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o = konstanta (nilai Y saat X =0)

B1, B2, Pz = koefisien regresi masing-masing variabel independen

e = error term (faktor kesalahan)

4. Uji Hipotesis
Uji hipotesis merupakan metode atau prosedur statistik yang digunakan untuk
mengambil keputusan apakah menerima atau menolak suatu hipotesis berdasarkan data
sampel yang dianalisis. Keputusan uji hipotesis didasarkan pada nilai p (probabilitas)
yang dihitung dari data. Terdapat dua jenis pengujian hipotesis, yaitu:

1. UjiT

Uji-T terdiri dari dua kelompok sampel t-test independen dan dua kelompok
sampel t-test berpasangan. Sampel t-test independen membandingkan nilai rata-rata
dari dua kelompok orang atau kondisi yang berbeda, sedangkan sampel t-test

berpasangan mengukur respons dari kelompok orang yang sama (Akbar et al., 2024).

Pengambilan keputusan uji T:

a. Jika probabilitas t-statistik lebih kecil dari tingkat signifikansi, maka HO ditolak,
yang menunjukkan bahwa variabel independen memiliki pengaruh yang signifikan
terhadap variabel dependen

b. Jika probabilitas t-statistik lebih besar dari tingkat signifikansi, maka HO diterima,
yang menandakan bahwa variabel independent tidak memiliki pengaruh yang
signifikan terhadap variabel dependen.

2. UjiF

Uji F dimanfaatkan untuk mengetahui apakah seluruh variabel independen
secara bersama terdapat pengaruh terhadap variabel dependen. Uji ini bertujuan untuk

mengevaluasi apakah model regresi yang dibangun layak atau tidak digunakan dalam
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analisis penelitian (Akbar et al., 2024). Keputusan dalam pengujian ini mengacu pada

kriteria berikut:

a. Jika nilai signifikansi (p-value) lebih kecil dari alpha (o), maka hipotesis nol
ditolak. Artinya, semua variabel independen dalam model tersebut, secara bersama-
sama, memang berpengaruh terhadap variabel dependen.

b. Jika p-value lebih besar atau sama dengan alpha (> 0,05), maka hipotesis nol
diterima. Artinya, variabel-variabel independennya secara bersama-sama tidak
berpengaruh terhadap variabel dependen.

5. Uji Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi (R2) adalah ukuran seberapa jauh kemampuan model
untuk menjelaskan variasi variabel dependen. Nilai R2 berkisar antara nol dan satu, dan
jika nilai R2 mendekati nol, berarti variabel independen dapat memberikan hampir
semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variabel dependen secara
menyeluruh (Ghozali, 2018:97).

6. Uji Moderating Regression Analysis (MRA)

Analisis Regresi Moderasi digunakan untuk mengevaluasi bagaimana variabel
moderasi mempengaruhi hubungan antara variabel independen dan variabel dependen.
Variabel moderasi berperan dalam memperkuat atau melemahkan hubungan tersebut,
yang memungkinkan analisis lebih mendalam tentang bagaimana variabel berinteraksi
satu sama lain. Menurut (Ghozali, 2018a) terdapat 4 kategori yang digunakan untuk
menilai pengaruhnya.

1. Pure Moderasi (Moderasi Murni)

Variabel moderator (Z) tidak berhubungan secara langsung dengan variabel kriteria ()

maupun prediktor (X), namun berinteraksi dengan variabel prediktor (X)

2. Quasi Moderasi (Moderasi Semu)
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Variabel moderator (Z) berhubungan dengan variabel kriteria (YY) dan/atau prediktor
(X), dan Berinteraksi dengan variabel prediktor (X)
3. Homologiser Moderasi (Moderasi Potensial)
Variabel moderator (Z) tidak berhubungan dengan variabel kriteria (YY) maupun
prediktor (X), namun tidak berinteraksi dengan variabel prediktor (X)
4. Predictor Moderasi (Moderasi sebagai Prediktor)
Variabel moderator (Z) berhubungan dengan variabel kriteria (YY) dan/atau variabel
prediktor (X), namun tidak berinteraksi dengan variabel prediktor (X)

Menurut Ghozali (2018), pengujian variabel moderasi dapat dilakukan

menggunakan uji MRA. Model yang dihasilkan dalah sebagai berikut:

Y = o+ B1X1 + B2Xo + Ba(X1Z) + Ba(X2Z) + e

Keterangan:

Y : Profitabilitas

e o : konstanta

B : koefisien regresi

e X :Beban Klaim

e X Hasil Investasi

e ¢ error term atau kesalahan pengganggu.

Hasil dari persamaan tersebut dapat menghasilkan beberapa kemungkinan,

yaitu sebagai berikut:
1. Jika variabel Z (Firm Size) berinteraksi dengan variabel X tetapi tidak memiliki

hubungan dengan variabel Y (Nilai Perusahaan), maka variabel M disebut sebagai

pure moderator atau moderator murni
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2. Jika variabel Z (Firm Size) berinteraksi dengan variabel X sekaligus memiliki
hubungan signifikan dengan variabel Y (Profitabilitas), maka variabel M adalah
quasi dependen atau moderator semu, karena dapat berperan sebagai variabel
moderator sekaligus variabel independen.

3. Jika variabel Z (Firm Size) berinteraksi dengan variabel X namun tidak memiliki
hubungan dengan variabel Y (Profitabilitas), maka variabel M disebut sebagai
moderator homologizer.

4. Jika variabel Z (Firm Size) tidak berinteraksi dengan variabel X tetapi memiliki
hubungan dengan variabel Y (Profitabilitas), maka variabel M bukan merupakan

moderator, melainkan variabel intervening atau independen.
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BAB IV
HASIL DAN PEMBAHASAN
4.1 Hasil Penelitian
4.1.1 Analisis Statistik Deskriptif
Analisis deskriptif mengevaluasi data penelitian untuk menentukan apakah
temuan sampel dapat digeneralisasikan. Analisis ini dilakukan dengan menguiji
hipotesis deskriptif (Nasution, 2017). Dalam analisis deskriptif peneliti harus
menyajikandata melalui perhitungan nilai rata-rata (mean), simpangan beku
(standar deviasi), nilai minimum, dan nilai maksimum untuk memberikan
gambaran secara menyeluruh dari data yang dianalisis.

Tabel 4.1 Analisis Statistik Deskriptif

BEBAN HASIL ROA FIRM
Keterangan | KLAIM | INVESTASI % SIZE
(X1) (X2) (2)
Min 272,3981 | -4009,471 | 10,27540 | 23529,56
Max 20090,84 | 3185,299 | 20,60587 | 46061,79
Mean 5385,472 | 289,7613 15,6380 | 39077,95
Std. Defiasi | 4728,367 | 1428,918 2,02993 | 6938,357

Sumber: dioleh peneliti dengan Eviews, 2025
Melihat dari hasil analisis pada tabel 4.1 dapat diambil pengertian bahwa:

1. Hasil analisis deskriptif variabel Beban Klaim (X1) sebagai variabel independen
menunjukkan nilai minimum sebesar 272,3981 dan nilai maksimum sebesar
20090,84. Hal ini mengindikasikan adanya variasi beban klaim yang cukup besar
antar perusahaan atau periode pengamatan, di mana terdapat entitas dengan beban
klaim yang sangat tinggi dibandingkan yang lain. Nilai rata-rata (mean) sebesar
5385,472 menunjukkan bahwa secara umum beban klaim berada pada tingkat

sebesar 4728,367 yang relatif besar

menengah, namun standar deviasi

mengindikasikan penyebaran data yang tinggi serta kemungkinan adanya
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perbedaan signifikan antar sampel, meskipun belum tentu mencerminkan outlier
ekstrem.

. Hasil analisis deskriptif variabel Hasil Investasi (X2) sebagai variabel independen
menunjukkan nilai minimum sebesar -4009,471 dan nilai maksimum sebesar
3185,299. Nilai minimum yang negatif mengindikasikan adanya periode atau
perusahaan yang mengalami kerugian investasi, sedangkan nilai maksimum
menunjukkan potensi keuntungan yang cukup tinggi. Nilai rata-rata sebesar
289,7613 menunjukkan bahwa secara agregat hasil investasi cenderung positif,
meskipun relatif kecil. Standar deviasi sebesar 1428,918 mengindikasikan
fluktuasi yang cukup tinggi dalam hasil investasi, sehingga menunjukkan
ketidakstabilan kinerja investasi antar periode atau entitas.

. Hasil analisis deskriptif variabel ROA (Y) sebagai variabel dependen menunjukkan
nilai minimum sebesar 10,27540 dan nilai maksimum sebesar 20,60587. Hal ini
mengindikasikan bahwa tingkat profitabilitas perusahaan berada dalam rentang
yang cukup baik dan stabil. Nilai rata-rata sebesar 15,6380 menunjukkan bahwa
secara umum perusahaan mampu menghasilkan laba yang cukup optimal dari aset
yang dimiliki. Standar deviasi sebesar 2,02993 yang relatif kecil mengindikasikan
bahwa variasi ROA tidak terlalu besar, sehingga profitabilitas perusahaan
cenderung stabil dan tidak mengalami fluktuasi ekstrem.

. Hasil analisis deskriptif variabel Firm Size (Z) sebagai variabel moderasi
menunjukkan nilai minimum sebesar 23529,56 dan nilai maksimum sebesar
46061,79. Hal ini mengindikasikan adanya perbedaan ukuran perusahaan yang
cukup signifikan dalam sampel penelitian. Nilai rata-rata sebesar 39077,95
menunjukkan bahwa mayoritas perusahaan berada pada kategori ukuran besar.

Standar deviasi sebesar 6938,357 menunjukkan adanya variasi ukuran perusahaan
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yang cukup besar, namun masih dalam batas yang wajar dan tidak menunjukkan
penyimpangan ekstrem yang dapat mengganggu analisis secara keseluruhan.
4.1.2 Uji Asumsi Klasik
1. Uji Normalitas
Tabel 4. 2

Hasil Uji Normalitas

Series: Residuals
Sample 2015M02 2023M04
Observations 99

Mean -5.23e-15

Median 0.272304
Maximum 4.130899
Minimum -4.764725
Std. Dev. 1.777988
Skewness -0.489809
II II III II I I Kurtosis 2.840884

Jarque-Bera  4.062999
Probability 0.131139

R N Wb 00O N 00O ©

Sumber: Diolah Peneliti, Eviews 12 (2025)

Berdasarkan hasil uji normalitas, diperoleh nilai Jarque—Bera sebesar 4,062999
dengan probability sebesar 0,131139, yang berada di atas ambang signifikansi
0,05. Hal ini menunjukkan bahwa tidak terdapat cukup bukti untuk menolak
hipotesis nol, sehingga dapat disimpulkan bahwa data residual berdistribusi
normal. Dengan demikian, merujuk pada nilai Jarque—Bera sebesar 4,062999
dan probability 0,131139 yang jauh melebihi tingkat signifikansi 0,05, maka
residual pada model telah memenuhi asumsi normalitas dan layak untuk
digunakan dalam analisis lebih lanjut.

2. Uji Multikolinearitas

Tabel 4. 3
Hasil Uji Multikolinearitas
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Variabel Centered VIF
BEBAN KLAIM 1,001511
HASIL INVESTASI 1,001511

Sumber: Diolah Peneliti, Eviews 12 (2025)

Berdasarkan hasil uji multikolinearitas yang ditunjukkan oleh nilai Centered

Variance Inflation Factor (VIF), seluruh variabel independen dalam model
memiliki nilai VIF yang relatif rendah, yaitu Beban Klaim (X1) sebesar
1,001511, Hasil Investasi (X2) sebesar 1,001511. Seluruh nilai tersebut berada
<10, sehingga menunjukkan bahwa tidak terdapat masalah multikolinearitas
dalam model. Tidak ditemukannya multikolinearitas ini mengindikasikan
bahwa variabel Beban Klaim dan Hasil Investasi tidak saling berkorelasi tinggi
satu sama lain, sehingga masing-masing variabel mampu merepresentasikan
informasi yang berbeda dalam menjelaskan variabel dependen.

3. Uji Heterokedostisitas

Tabel 4. 4
Hasil Uji Heteroskedastisitas

Prob. F(2,96) 0,3216
Prob. Chi-Square(2) 0,3147

Prob. Chi-Square(2) 0,3676
Sumber: Diolah Peneliti, Eviews 12 (2025)

Hasil pada tabek 4. 4 uji heteroskedastisitas dengan metode Breusch—Pagan—

Godfrey menunjukkan bahwa nilai probabilitas Chi-Square berada di atas

tingkat signifikansi 0,05. Kondisi tersebut mengindikasikan bahwa HO diterima,

sehingga model regresi dapat dinyatakan tidak mengalami heteroskedastisitas.
4. Uji Autokorelasi

Tabel 4. 5
Hasil Uji Autokorelasi

| Durbin-Watson stat [1,725558|
Sumber: Diolah Peneliti, Eviews 12 (2025)
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Hasil pada tabel 4. 5 uji autokorelasi dengan dengan Durbin—Watson Test, yang
menunjukkan 1,725558, kondisi tersebut mengindikasikan dapat dinyatakan bebas

autokorelasi karena nilai DW berada di antara 1,5 dan 2,5.
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4.1.3 Regresi Linear Berganda
ROA=16,99849—-0,000253(X1)—0,000108(X2)

1. Konstanta (C)
Nilai konstanta sebesar 16,99849 menunjukkan bahwa apabila variabel Beban
Klaim (X1) dan Hasil Investasi (X2) dianggap konstan atau bernilai nol, maka
nilai ROA diperkirakan sebesar 16,99849. Nilai ini merepresentasikan tingkat
dasar ROA tanpa pengaruh dari kedua variabel independen.

2. Beban Klaim (X1)
Koefisien Beban Klaim sebesar -0,000253 menunjukkan bahwa setiap
kenaikan Beban Klaim sebesar 1 satuan akan menyebabkan penurunan ROA
sebesar 0,000253, dengan asumsi variabel lain konstan. Tanda negatif
mengindikasikan hubungan yang berlawanan arah, di mana semakin tinggi
beban klaim, maka profitabilitas (ROA) cenderung menurun.

3. Hasil Investasi (X2)
Koefisien Hasil Investasi sebesar -0,000108 menunjukkan bahwa setiap
kenaikan Hasil Investasi sebesar 1 satuan akan menyebabkan penurunan ROA
sebesar 0,000108, dengan asumsi variabel lain konstan. Tanda negatif
menunjukkan hubungan yang berlawanan arah, meskipun dalam konteks

sebelumnya pengaruh ini tidak signifikan secara statistik.
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4.1.4 Uji Hipotesis

1. UiT
Tabel 4. 6
Hasil Uji T (Parsial)

Variabel Coefficient | Std. Error | t-Statistic | Prob.
BEBAN KLAIM 0.001976 | 0.000645 | 3.063406 | 0.0029
HASIL INVESTASI -0.000278 | 0.000950 | -0.292239 | 0.7708
Sumber: Diolah Peneliti, Eviews 12 (2026)

Berdasarkan tabel 4.6 hasil uji t menunjukkan bahwa masing-masing variabel

independen memiliki pengaruh terhadap ROA pada perusahaan asuransi syariah

di Indonesia, sesuai dengan hipotesis penelitian yang diajukan. Interpretasi

formal

setiap variabel berdasarkan arah koefisien regresi (positif/negatif) dan

nilai probabilitas uji t adalah:

a.

Beban Klaim berpengaruh positif signifikan terhadap ROA perusahaan
asuransi syariah di Indonesia. Variabel Beban Klaim memiliki nilai
probabilitas 0,0029 < 0,05 dengan koefisien regresi 0.001976. Koefisien
yang bernilai positif menunjukkan bahwa Beban Klaim berpengaruh
positif dan signifikan terhadap ROA. Dengan demikian, H1 diterima,
serta dapat disimpulkan bahwa peningkatan Beban Klaim akan
menurunkan tingkat profitabilitas (ROA) perusahaan asuransi syariah di
Indonesia.

Hasil Investasi tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA perusahaan
asuransi syariah di Indonesia. Variabel Hasil Investasi memiliki nilai
probabilitas 0,7708 > 0,05 dengan koefisien regresi -0,000278.
Koefisien negatif menunjukkan arah hubungan yang berlawanan,
namun karena tidak signifikan secara statistik, maka pengaruh tersebut

tidak cukup kuat untuk menjelaskan perubahan ROA. Dengan demikian,
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H2 ditolak, dan dapat disimpulkan bahwa perubahan Hasil Investasi
tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA perusahaan asuransi syariah
di Indonesia.
Dengan demikian, hasil uji t menunjukkan bahwa hanya variabel Beban
Klaim yang memiliki pengaruh signifikan terhadap ROA, sedangkan Hasil
Investasi tidak memiliki pengaruh signifikan pada perusahaan asuransi
syariah di Indonesia.
2. UjiF
Tabel 4. 7
Hasil Uji F (Simultan)
F-statistic 14.99833

Prob (F-statistic) | 0.000000
Sumber: Diolah Peneliti, Eviews 12 (2025)

Tabel 4.7 menunjukkan nilai Prob (F-Statistic) sebesar 0,000000 < 0,05
sehingga hipotesis diterima. Hal ini memperlihatkan bahwa variabel Beban
Klaim (X1) dan Hasil Investasi (X2) secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap ROA perusahaan asuransi syariah di Indonesia. Dengan demikian,
kedua variabel independen tersebut secara bersama-sama mampu menjelaskan
perubahan profitabilitas (ROA).

3. Uji Koefisien Determinasi

Tabel 4.8 Hasil Uji Koefisiensi Determinasi

‘ R-Squared ‘ 0.446401 ‘
Sumber: Diolah Peneliti, Eviews 12 (2025)

Tabel menunjukkan hasil uji koefisien determinasi dengan nilai R-
Squared sebesar 0,446401. Artinya variabel Beban Klaim dan Hasil Investasi
mampu menjelaskan variabel dependen yaitu ROA sebesar 44,64%, kemudian
untuk sisanya sebesar 55,36% dijelaskan oleh variabel lain di luar model dalam

penelitian ini.
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4.1.5 Uji Moderated Regression Analysis (MRA)

1. Output Moderasi Variabel Z pada Pengaruh X1 terhadap Y

Tabel 4.9 Output Hasil Uji Moderasi X1Z

Variabel | Coefficient t-Stat Prob.
C 1450012 | 9.246097 0.0000
X1 0.001976 | 3.063406 0.0029
Z 4.63E-05 | 1.199213 0.2335
X1z -4.99E-08 | -3.394805 0.0010

Sumber: Diolah Peneliti, Eviews 12 (2025)
Berdasarkan hasil uji Moderated Regression Analysis (MRA) pada tabel di atas,
variabel Firm Size (Z) memiliki nilai probabilitas sebesar 0,2335 > 0,05, yang
menunjukkan bahwa Firm Size tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA
perusahaan asuransi syariah di Indonesia. Namun, variabel interaksi antara
Beban Klaim dan Firm Size (X1Z) menunjukkan nilai probabilitas sebesar
0,0010 < 0,05, sehingga dapat diartikan bahwa Firm Size secara signifikan
memoderasi hubungan antara Beban Klaim dan ROA. Arah koefisien interaksi
yang bernilai negatif (-4,99E-08) menunjukkan bahwa Firm Size memperlemah
pengaruh Beban Klaim terhadap ROA. Karena variabel Firm Size tidak
berpengaruh signifikan sebagai variabel independen, tetapi signifikan dalam
bentuk interaksi, maka Firm Size dikategorikan sebagai Pure Moderator.
Dengan demikian, hipotesis yang menyatakan bahwa Firm Size mampu
memoderasi pengaruh Beban Klaim terhadap ROA perusahaan asuransi syariah
di Indonesia diterima.
2. Output Moderasi Variabel Z pada Pengaruh X2 terhadap Y

Tabel 4.10 Output Hasil Uji Moderasi X1Z

Variabel Coefficient t-Stat Prob.
C 1450012 | 9.246097 0.0000
X2 -0.000278 | -0.292239 0.7708
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Z 4.63E-05 | 1.199213 0.2335
X2Z 4.89E-09 | 0.202139 0.8402
Sumber: Diolah Peneliti, Eviews 12 (2025)

Berdasarkan hasil uji Moderated Regression Analysis (MRA) pada tabel di atas,
variabel Firm Size (Z) memiliki nilai probabilitas sebesar 0,2335 > 0,05, yang
menunjukkan bahwa Firm Size tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA
perusahaan asuransi syariah di Indonesia. Selanjutnya, variabel Hasil Investasi
(X2) memiliki nilai probabilitas sebesar 0,7708 > 0,05, yang menunjukkan
bahwa Hasil Investasi tidak berpengaruh signifikan terhadap ROA. Selain itu,
variabel interaksi antara Hasil Investasi dan Firm Size (X2Z) memiliki nilai
probabilitas sebesar 0,8402 > 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa Firm
Size tidak mampu memoderasi hubungan antara Hasil Investasi dan ROA.
Karena variabel Firm Size tidak signifikan baik sebagai variabel independen
maupun dalam bentuk interaksi, maka Firm Size tidak dapat dikategorikan
sebagai variabel moderator dalam hubungan antara Hasil Investasi dan ROA.
Dengan demikian, hipotesis yang menyatakan bahwa Firm Size mampu
memoderasi pengaruh Hasil Investasi terhadap ROA perusahaan asuransi
syariah di Indonesia ditolak.

. Interaksi Variabel Z terhadap X dan'Y

Berdasarkan perhitungan analisis moderasi di atas, Firm Size (Z) mampu
memoderasi secara signifikan pengaruh Beban Klaim (X1) terhadap ROA,
karena nilai probabilitas X1Z sebesar 0,0010 < 0,05. Untuk mengetahui apakah
Firm Size memperkuat atau memperlemah pengaruh tersebut, berikut
perhitungannya:

ROA =14.50012+0.001976X1
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Berdasarkan perhitungan tersebut, koefisien pengaruh Beban Klaim
terhadap ROA semakin kecil ketika Firm Size semakin besar, yaitu dari
0,001976 menjadi 0,00197101, lalu menjadi 0,0019261. Artinya, Firm Size
memperlemah pengaruh Beban Klaim terhadap ROA perusahaan asuransi
syariah di Indonesia.

Selanjutnya, berdasarkan hasil analisis moderasi, Firm Size tidak
mampu memoderasi pengaruh Hasil Investasi (X2) terhadap ROA, karena nilai
probabilitas X2Z sebesar 0,8402 > 0,05. Namun, secara perhitungan dapat
ditunjukkan sebagai berikut:

ROA = 14.50012-0.000278X2
Berdasarkan perhitungan tersebut, pengaruh negatif Hasil Investasi terhadap
ROA semakin melemah ketika Firm Size meningkat. Namun karena nilai
interaksi tidak signifikan, maka Firm Size tidak terbukti memoderasi pengaruh
Hasil Investasi terhadap ROA.
4.2 Pembahasan
4.2.1 Pengaruh Beban Klaim terhadap Profitabilitas
Hasil penelitian menunjukkan bahwa Beban Klaim berpengaruh signifikan
terhadap profitabilitas (ROA) perusahaan asuransi syariah di Indonesia, sehingga
hipotesis yang diajukan diterima. Hal ini mengindikasikan bahwa perubahan beban
klaim yang ditanggung perusahaan mampu memberikan dampak yang berarti terhadap
tingkat profitabilitas. Semakin tinggi beban klaim yang dikeluarkan, maka laba
perusahaan cenderung menurun sehingga berdampak pada penurunan profitabilitas
(Maharani & Ferli, 2024). Secara teoritis, beban klaim umumnya dipandang memiliki
hubungan negatif dengan profitabilitas karena klaim merupakan salah satu komponen

biaya utama perusahaan asuransi (Markonah et al., 2023). Namun, dalam perspektif
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Agency Theory, pembayaran klaim mencerminkan tanggung jawab pengelola asuransi
syariah sebagai agent dalam menjalankan amanah peserta sebagai principal.
Pembayaran klaim yang dilakukan secara tepat dan transparan dapat meningkatkan
kepercayaan peserta terhadap perusahaan (Jensen & Meckling, 2019). Selain itu, dalam
perspektif Resource-Based View (RBV), kemampuan perusahaan dalam mengelola
risiko klaim secara efektif merupakan bagian dari sumber daya internal yang dapat
mendukung kinerja dan profitabilitas perusahaan (J. B. Barney et al., 2021).

Hasil penelitian ini tidak sepenuhnya sejalan dengan teori umum yang
menyatakan bahwa peningkatan beban klaim dapat menurunkan laba perusahaan
(Tanujaya & Rochdianingrum, 2020 ; Maharani & Ferli, 2024). Namun, pengaruh
positif signifikan dalam penelitian ini dapat disebabkan oleh meningkatnya aktivitas
operasional perusahaan, bertambahnya jumlah peserta, serta meningkatnya pendapatan
kontribusi atau premi. Dengan demikian, peningkatan beban klaim tidak selalu
mencerminkan penurunan kinerja, melainkan dapat menunjukkan adanya pertumbuhan
bisnis perusahaan asuransi syariah apabila diimbangi dengan pengelolaan risiko dan
dana yang efektif (Rofika & Meylianingrum, 2024 ; Munawaroh & Faizin, 2025).

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Rofika & Meylianingrum, (2024)
yang menunjukkan bahwa biaya klaim berpengaruh positif signifikan terhadap
profitabilitas perusahaan takaful. Namun, hasil ini tidak sejalan dengan penelitian
Maharani & Ferli, (2024) serta Tanujaya & Rochdianingrum, (2020) yang menyatakan
bahwa beban klaim berpengaruh negatif signifikan terhadap profitabilitas. Selain itu,
hasil penelitian ini juga berbeda dengan penelitian Ningrum et al., (2024) dan Sindi et
al., (2023) yang menyatakan bahwa beban klaim tidak berpengaruh signifikan terhadap
profitabilitas. Perbedaan hasil tersebut menunjukkan bahwa pengaruh beban klaim

terhadap profitabilitas dapat dipengaruhi oleh kondisi perusahaan, efektivitas
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pengelolaan risiko, pertumbuhan kontribusi, serta kemampuan perusahaan dalam
menjaga keseimbangan antara klaim yang dibayarkan dan pendapatan yang diterima.
4.2.2 Pengaruh Hasil Investasi terhadap Profitabilitas

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Hasil Investasi tidak berpengaruh
signifikan terhadap profitabilitas (ROA) perusahaan asuransi syariah di Indonesia,
sehingga hipotesis yang diajukan ditolak. Hal ini mengindikasikan bahwa perubahan
hasil investasi yang diperoleh perusahaan belum mampu memberikan kontribusi yang
berarti dalam meningkatkan atau menurunkan tingkat profitabilitas.

Secara teoritis, hasil investasi seharusnya memiliki hubungan positif dengan
profitabilitas. Dalam perspektif Resource-Based View (RBV), hasil investasi
mencerminkan kemampuan perusahaan dalam mengelola sumber daya keuangan secara
efektif untuk menghasilkan keuntungan (Peteraf, 1993). Semakin tinggi hasil investasi
yang diperoleh, maka semakin besar pula peluang peningkatan laba dan pada akhirnya
akan meningkatkan profitabilitas perusahaan. Dengan demikian, secara teori, hasil
investasi merupakan salah satu faktor penting dalam menentukan kinerja keuangan
perusahaan asuransi (Peteraf, 1993).

Namun, hasil penelitian ini tidak sepenuhnya sejalan dengan teori tersebut, yang
dapat disebabkan oleh berbagai faktor seperti fluktuasi kondisi makroekonomi seperti
perubahan suku bunga, inflasi, dan ketidakstabilan pasar keuangan dapat menekan nilai
hasil investasi secara signifikan, sehingga dampaknya terhadap profitabilitas menjadi
tidak konsisten dari waktu ke waktu dan ketidakstabilan hasil investasi, keterbatasan
instrumen investasi syariah, serta kebijakan pengelolaan dana yang lebih konservatif
(Amani & Markonah, 2020). Selain itu, kontribusi hasil investasi terhadap profitabilitas
juga dapat dipengaruhi oleh besarnya proporsi dana yang diinvestasikan serta efisiensi

pengelolaannya (Kembara & Kamaliyah, 2023).
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Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian Nushaivi & Nasution, (2024)
serta Kembara & Kamaliyah, (2023) yang menyatakan bahwa hasil investasi
berpengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas perusahaan asuransi syariah .
Namun, temuan ini sejalan dengan penelitian Amani & Markonah, (2020) yang
menunjukkan bahwa hasil investasi tidak berpengaruh signifikan terhadap
profitabilitas.

4.2.3 Pengaruh Beban Klaim dan Hasil Investasi secara Simultan terhadap

Profitabilitas

Hasil penelitian menunjukkan bahwa Beban Klaim dan Hasil Investasi secara
simultan berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas (ROA) perusahaan asuransi
syariah di Indonesia, sehingga hipotesis yang diajukan diterima. Hal ini
mengindikasikan bahwa kedua variabel tersebut secara bersama-sama mampu
menjelaskan perubahan tingkat profitabilitas, di mana beban klaim sebagai komponen
biaya dan hasil investasi sebagai sumber pendapatan memiliki peran yang saling
melengkapi dalam menentukan kinerja keuangan perusahaan.

Secara teoritis, profitabilitas perusahaan asuransi syariah sangat ditentukan oleh
keseimbangan antara pengelolaan risiko (risk management) dan pengelolaan investasi
(asset management). Beban klaim mencerminkan kewajiban perusahaan dalam
memenuhi hak peserta, sehingga semakin tinggi beban klaim akan meningkatkan biaya
operasional dan menekan laba (Tanujaya & Rochdianingrum, 2020 ; Maharani & Ferli,
2024). Sebaliknya, hasil investasi mencerminkan kemampuan perusahaan dalam
mengelola dana secara produktif untuk menghasilkan keuntungan tambahan (Insani &
Sholikha, 2023 ; Nushaivi & Nasution, 2024). Dalam perspektif Resource-Based View

(RBV), kedua variabel ini merupakan bagian dari pemanfaatan sumber daya internal
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perusahaan yang berperan dalam menciptakan nilai tambah dan keunggulan kompetitif
(J. B. Barney et al., 2021).

Dalam kerangka Agency Theory, perusahaan asuransi syariah sebagai pengelola
dana (agent) memiliki tanggung jawab untuk menjaga keseimbangan antara
pembayaran klaim dan pengelolaan investasi secara Amanah (Jensen & Meckling,
2019). Ketika perusahaan mampu mengendalikan beban klaim serta mengoptimalkan
hasil investasi, maka profitabilitas akan meningkat. Sebaliknya, jika beban klaim
meningkat tanpa diimbangi dengan hasil investasi yang memadai, maka kinerja
keuangan akan menurun (Jensen & Meckling, 2019).

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Insani & Sholikha, (2023) yang
menyatakan bahwa secara simultan variabel premi, klaim, dan hasil investasi
berpengaruh terhadap laba perusahaan asuransi syariah. Selain itu, penelitian
Munawaroh & Faizin, (2025) juga menunjukkan bahwa variabel yang berkaitan dengan
klaim dan investasi secara bersama-sama berpengaruh terhadap profitabilitas
perusahaan asuransi syariah. Hal ini memperkuat bahwa kombinasi antara pengelolaan
klaim dan investasi merupakan faktor utama dalam menentukan kinerja profitabilitas.
4.2.4 Peran Firm Size dalam memoderasi pengaruh Beban Klaim terhadap

Profitabilitas

Mengacu pada hasil uji Moderated Regression Analysis (MRA), Firm Size
terbukti memoderasi pengaruh Beban Klaim terhadap profitabilitas (ROA) dengan arah
negatif. Temuan ini menandakan bahwa meskipun secara parsial Beban Klaim
berpengaruh terhadap profitabilitas, keberadaan Firm Size justru mengubah hubungan
tersebut menjadi semakin melemah. Dalam kondisi perusahaan dengan skala kecil,
peningkatan beban klaim cenderung memberikan dampak yang lebih besar terhadap

penurunan profitabilitas. Namun, ketika ukuran perusahaan semakin besar, kemampuan
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perusahaan dalam menyerap risiko klaim menjadi lebih baik, sehingga pengaruh negatif
beban klaim terhadap profitabilitas menjadi lebih kecil (Uyun et al., 2024). Temuan ini
juga didukung oleh penelitian Munawaroh & Faizin, (2025)yang menyatakan bahwa
firm size memiliki pengaruh positif terhadap profitabilitas perusahaan asuransi syariah
serta mampu memperkuat kemampuan perusahaan dalam menjaga stabilitas keuangan.
Dengan demikian, kombinasi antara ukuran perusahaan dan beban klaim mendorong
perusahaan asuransi syariah untuk lebih adaptif dalam mengelola risiko tanpa
menurunkan profitabilitas secara signifikan.

Moderasi negatif ini menunjukkan bahwa Firm Size berperan sebagai faktor
internal perusahaan yang memperkecil dampak risiko operasional terhadap Kkinerja
keuangan (Munawaroh & Faizin, 2025). Perusahaan dengan ukuran yang lebih besar
umumnya memiliki kapasitas sumber daya yang lebih luas, baik dari sisi aset, cadangan
dana, maupun kemampuan manajemen risiko (Uyun et al., 2024). Dalam kerangka
Resource-Based View (RBV), ukuran perusahaan mencerminkan kapasitas sumber
daya yang dimiliki untuk menciptakan keunggulan kompetitif dan menjaga stabilitas
kinerja keuangan (J. B. Barney et al., 2021). Hal ini memungkinkan perusahaan untuk
melakukan diversifikasi risiko serta meningkatkan efisiensi dalam menghadapi beban
klaim.

Temuan ini sejalan dengan penelitian Tanujaya & Rochdianingrum, (2020)
yang menunjukkan bahwa dalam industri asuransi, beban klaim berpengaruh terhadap
profitabilitas, serta penelitian Priawan, Ragil Pranata; Firmansyah, (2024) yang
menyatakan bahwa ukuran perusahaan dapat melemahkan pengaruh negatif variabel
risiko terhadap kinerja keuangan, meskipun perannya bersifat kontekstual . Selain itu,
penelitian Widyastuti & Sholihah, (2022) ; Hasanah & Kamal, (2022) ; Pebruary &

Fanda, (2022) juga menunjukkan bahwa ukuran perusahaan memiliki potensi sebagai
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variabel moderasi melalui kapasitas cadangan dan kemampuan manajemen risiko yang
dimiliki .

Dengan demikian, hasil penelitian ini mendukung pandangan bahwa Firm Size
berfungsi sebagai faktor kontinjensi yang memperlemah pengaruh Beban Klaim
terhadap profitabilitas. Hal ini mengindikasikan bahwa pengaruh beban klaim terhadap
kinerja keuangan perusahaan asuransi syariah tidak dapat dianalisis secara parsial,
melainkan perlu mempertimbangkan kapasitas internal perusahaan. Implikasinya,
peningkatan ukuran perusahaan serta penguatan manajemen risiko menjadi aspek
penting dalam menjaga stabilitas profitabilitas, terutama dalam menghadapi fluktuasi
beban klaim di industri asuransi syariah.

4.2.5 Peran Firm Size dalam memoderasi pengaruh Hasil Investasi terhadap

Profitabilitas

Mengacu pada hasil uji Moderated Regression Analysis (MRA), Firm Size tidak
terbukti memoderasi pengaruh Hasil Investasi terhadap profitabilitas (ROA). Temuan
ini menandakan bahwa baik secara parsial maupun dalam bentuk interaksi, keberadaan
Firm Size tidak mampu mengubah hubungan antara hasil investasi dan profitabilitas.
Dengan kata lain, besar kecilnya ukuran perusahaan tidak memengaruhi kuat atau
lemahnya pengaruh hasil investasi terhadap profitabilitas perusahaan asuransi syariah
di Indonesia.

Secara teoritis, hasil investasi merupakan salah satu sumber utama pendapatan
perusahaan asuransi syariah yang berperan dalam meningkatkan profitabilitas. Dalam
perspektif Resource-Based View (RBV), hasil investasi mencerminkan kemampuan
perusahaan dalam mengelola sumber daya finansial untuk menciptakan nilai tambah
secara berkelanjutan (Peteraf, 1993). Namun demikian, tidak signifikannya peran

moderasi Firm Size menunjukkan bahwa kemampuan perusahaan dalam menghasilkan
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keuntungan dari investasi tidak secara langsung dipengaruhi oleh skala perusahaan,
melainkan lebih bergantung pada strategi investasi dan efisiensi pengelolaan dana
(Falikhatun & Shofia, 2021).

Temuan ini juga menunjukkan bahwa Firm Size tidak berperan sebagai faktor
kontinjensi dalam hubungan antara hasil investasi dan profitabilitas. Hal ini dapat
disebabkan oleh karakteristik industri asuransi syariah yang cenderung memiliki
keterbatasan instrumen investasi serta penerapan prinsip kehati-hatian dalam
pengelolaan dana, sehingga hasil investasi relatif tidak terlalu dipengaruhi oleh ukuran
perusahaan (Amani & Markonah, 2020 ; Insani & Sholikha, 2023).

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Amani & Markonah, (2020) yang
menyatakan bahwa hasil investasi tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas
. Selain itu, penelitian Sindi et al., (2023) dan Ningrum et al., (2024) juga menunjukkan
bahwa beberapa variabel keuangan dalam industri asuransi tidak selalu memiliki
pengaruh signifikan terhadap profitabilitas, yang mengindikasikan adanya faktor lain
yang lebih dominan.

Di sisi lain, hasil ini berbeda dengan penelitian Nushaivi & Nasution, (2024) ;
Insani & Sholikha, (2023), serta Kembara & Kamaliyah, (2023) yang menemukan
bahwa hasil investasi berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas perusahaan
asuransi syariah . Perbedaan hasil ini menunjukkan bahwa pengaruh hasil investasi
terhadap profitabilitas masih bersifat tidak konsisten dan sangat bergantung pada
kondisi perusahaan, periode penelitian, serta pendekatan yang digunakan.

Selain itu, terkait peran moderasi, penelitian Priawan, Ragil Pranata;
Firmansyah, (2024) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak selalu mampu
memoderasi hubungan antar variabel keuangan, melainkan bersifat kontekstual

tergantung pada variabel yang diuji . Hal ini diperkuat oleh penelitian Falikhatun &
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Shofia, (2021) yang menyatakan bahwa Firm Size lebih berperan dalam memengaruhi
variasi Kinerja perusahaan secara umum, bukan sebagai variabel moderasi yang
konsisten.

Dengan demikian, hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Firm Size tidak
memiliki peran moderasi dalam hubungan antara Hasil Investasi dan profitabilitas. Hal
ini mengindikasikan bahwa pengaruh hasil investasi terhadap kinerja keuangan
perusahaan asuransi syariah lebih ditentukan oleh faktor internal lainnya seperti
efisiensi pengelolaan investasi dan kondisi pasar, dibandingkan oleh ukuran perusahaan
itu sendiri. Perusahaan asuransi syariah berskala besar sekalipun tetap terikat pada
regulasi dan batasan instrumen investasi syariah yang ditetapkan oleh Otoritas Jasa
Keuangan (OJK), sehingga keunggulan ukuran perusahaan tidak secara otomatis dapat
ditranslasikan menjadi kemampuan yang lebih tinggi dalam mengoptimalkan hasil
investasi guna mendorong profitabilitas (OJK, 2023). Oleh karena itu, peningkatan
profitabilitas melalui hasil investasi lebih bergantung pada strategi investasi yang tepat

daripada skala perusahaan.
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BAB V
PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil penelitian mengenai pengaruh beban klaim dan hasil investasi
terhadap profitabilitas perusahaan asuransi syariah dengan firm size sebagai variabel
moderasi pada periode 2015-2024, maka dapat disimpulkan bahwa:

1. Beban Klaim berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas (ROA) perusahaan
asuransi syariah di Indonesia, sehingga hipotesis yang diajukan diterima. Hal
ini mengindikasikan bahwa perubahan beban klaim yang ditanggung
perusahaan mampu memberikan dampak yang berarti terhadap tingkat
profitabilitas.

2. Hasil Investasi tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas (ROA)
perusahaan asuransi syariah di Indonesia, sehingga hipotesis yang diajukan
ditolak. Hal ini mengindikasikan bahwa perubahan hasil investasi yang
diperoleh perusahaan belum mampu memberikan kontribusi yang berarti dalam
meningkatkan atau menurunkan tingkat profitabilitas.

3. Beban Klaim dan Hasil Investasi secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap profitabilitas (ROA) perusahaan asuransi syariah di Indonesia,
sehingga hipotesis yang diajukan diterima. Hal ini mengindikasikan bahwa
kedua variabel tersebut secara bersama-sama mampu menjelaskan perubahan
tingkat profitabilitas, di mana beban klaim sebagai komponen biaya dan hasil
investasi sebagai sumber pendapatan memiliki peran yang saling melengkapi
dalam menentukan kinerja keuangan perusahaan.

4. Mengacu pada hasil uji Moderated Regression Analysis (MRA), Firm Size
terbukti memoderasi pengaruh Beban Klaim terhadap profitabilitas (ROA)

dengan arah negatif. Temuan ini menandakan bahwa meskipun secara parsial
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Beban Klaim berpengaruh terhadap profitabilitas, keberadaan Firm Size justru
mengubah hubungan tersebut menjadi semakin melemah. Dalam kondisi
perusahaan dengan skala Kkecil, peningkatan beban klaim cenderung
memberikan dampak yang lebih besar terhadap penurunan profitabilitas.
Namun, ketika ukuran perusahaan semakin besar, kemampuan perusahaan
dalam menyerap risiko klaim menjadi lebih baik, sehingga pengaruh negatif
beban klaim terhadap profitabilitas menjadi lebih kecil. Dengan demikian,
kombinasi antara ukuran perusahaan dan beban klaim mendorong perusahaan
asuransi syariah untuk lebih adaptif dalam mengelola risiko tanpa menurunkan
profitabilitas secara signifikan.

5. Mengacu pada hasil uji Moderated Regression Analysis (MRA), Firm Size
tidak terbukti memoderasi pengaruh Hasil Investasi terhadap profitabilitas
(ROA). Temuan ini menandakan bahwa baik secara parsial maupun dalam
bentuk interaksi, keberadaan Firm Size tidak mampu mengubah hubungan
antara hasil investasi dan profitabilitas. Dengan kata lain, besar kecilnya ukuran
perusahaan tidak memengaruhi kuat atau lemahnya pengaruh hasil investasi
terhadap profitabilitas perusahaan asuransi syariah di Indonesia.

5.2 Saran
5.2.1 Untuk Penelitian Selanjutnya
Melihat dari hasil penelitian ini, pada penelitian selanjutnya sangat diharapkan

untuk menggunakan pendekatan metodologis yang lebih komprehensif dan adaptif,
seperti dynamic panel data dengan metode Generalized Method of Moments (GMM),
guna mengantisipasi potensi endogenitas antara variabel beban klaim, hasil investasi,
dan profitabilitas serta menangkap hubungan yang lebih dinamis dalam jangka panjang.

Selain itu, penggunaan model alternatif seperti nonlinear regression atau threshold
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model juga dapat dipertimbangkan untuk melihat kemungkinan adanya titik tertentu di
mana pengaruh beban klaim maupun hasil investasi terhadap profitabilitas berubah
secara signifikan.

Penelitian ini masih berfokus pada variabel internal perusahaan, yaitu beban
klaim dan hasil investasi, dengan ROA sebagai proksi tunggal profitabilitas, sehingga
belum sepenuhnya menggambarkan kondisi kinerja keuangan secara menyeluruh. Oleh
karena itu, penelitian selanjutnya disarankan untuk menambahkan indikator lain seperti
ROE, laba underwriting, atau rasio efisiensi, serta memasukkan variabel tambahan
seperti premi, dana tabarru’, dan rasio klaim agar mampu memberikan analisis yang
lebih mendalam mengenai determinan profitabilitas asuransi syariah.

Selain itu, penelitian ini belum memasukkan faktor eksternal yang dapat
memengaruhi Kinerja perusahaan, seperti kondisi makroekonomi. Oleh karena itu,
penelitian selanjutnya disarankan untuk mengintegrasikan variabel eksternal seperti
inflasi, nilai tukar, dan pertumbuhan ekonomi, sehingga dapat memberikan gambaran
yang lebih komprehensif mengenai pengaruh lingkungan ekonomi terhadap
profitabilitas.

Di samping itu, penelitian selanjutnya juga diharapkan dapat memperluas
cakupan objek penelitian, baik dari sisi periode maupun jumlah perusahaan, serta
mempertimbangkan perbandingan antara asuransi syariah dan konvensional atau
melakukan studi lintas negara. Dengan demikian, hasil penelitian diharapkan memiliki
tingkat generalisasi yang lebih tinggi serta mampu memberikan kontribusi yang lebih
luas dalam pengembangan industri asuransi syariah.

5.2.2 Untuk Pemerintah dan Otoritas Terkait
Berdasarkan hasil penelitian ini, pemerintah dan otoritas terkait seperti Otoritas

Jasa Keuangan (OJK) diharapkan dapat terus meningkatkan pengawasan serta regulasi
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yang mendukung stabilitas industri asuransi syariah, khususnya dalam pengelolaan
beban klaim dan investasi. Mengingat beban klaim terbukti memiliki pengaruh
signifikan terhadap profitabilitas, maka diperlukan kebijakan yang mendorong
perusahaan asuransi syariah untuk memperkuat manajemen risiko, kecukupan
cadangan teknis, serta transparansi dalam pelaporan klaim, sehingga dapat
meminimalisir potensi kerugian yang berdampak pada kinerja keuangan.

Selain itu, otoritas juga diharapkan dapat memperluas dan memperdalam
instrumen investasi berbasis syariah yang aman dan kompetitif. Hal ini penting
mengingat hasil investasi belum memberikan pengaruh signifikan terhadap
profitabilitas, sehingga diperlukan dukungan kebijakan untuk meningkatkan kualitas
dan diversifikasi portofolio investasi perusahaan asuransi syariah. Dengan tersedianya
instrumen investasi yang lebih variatif, perusahaan diharapkan dapat mengoptimalkan
pengelolaan dana dan meningkatkan kontribusi investasi terhadap profitabilitas.

Di sisi lain, pemerintah juga perlu mendorong peningkatan skala dan kapasitas
perusahaan asuransi syariah (firm size) melalui kebijakan yang mendukung konsolidasi
industri, peningkatan permodalan, serta penguatan tata kelola perusahaan. Hal ini
penting karena ukuran perusahaan terbukti mampu memperkuat ketahanan dalam
menghadapi risiko klaim. Dengan demikian, perusahaan asuransi syariah dapat menjadi
lebih stabil, kompetitif, dan berkelanjutan dalam jangka panjang.

Dengan adanya dukungan kebijakan yang tepat, diharapkan industri asuransi syariah di
Indonesia dapat berkembang secara optimal, meningkatkan kontribusinya terhadap
sektor keuangan syariah, serta memberikan perlindungan yang lebih luas bagi

masyarakat.
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DAFTAR LAMPIRAN

Lampiran 1 Data Tabel Penlitian

Hasil

Tahun Beban Klaim . ROA
Investasi
2015m2 515,2761009 | 529,9890184 14,77414136
2015m3 862,6952043 | 502,0447478 15,23958863
2015m4 1125,716651 | -83,22523681 15,88167922
2015m5 1417,000421 | 331,8423605 15,62437911
2015m6 1710,117992 | -129,8920327 16,27381277
2015m7 1945,135825 | -271,8288783 16,68433678
2015m8 2208,053656 | -734,728264 16,45215832
2015m9 2476,381522 | -1165,501022 17,42932588
2015m10 2737,930367 | -751,4674166 16,86800942
2015m11 3003,063834 | -721,5746268 17,60382397
2015m12 3341,82806 -376,1804 17,12316332
2016m1 272,398075 152,636649 17,0115412
2016m?2 589,0211318 | 541,7464078 16,67420875
2016m3 895,2636896 | 828,3061212 16,78390564
2016m4 1256,400088 | 923,6947042 17,22189578
2016m5 1597,947166 | 978,7814091 17,20588507
2016m6 2067,94867 | 1708,238557 16,25781734
2016m7 2350,455723 | 2647,531105 16,13465251
2016m8 2793,599152 | 3067,694081 16,24279058
2016m9 3197,878284 | 3029,396991 16,36075534
2016m10 3585,519241 | 3185,299111 16,01814477
2016m11 4018,227651 | 2164,640972 17,0438905
2016m12 4335,508409 | 2475,245206 17,21083266
2017m1 383,7388491 | 136,0244976 17,18752767
2017m?2 754,4040087 | 313,5670194 17,30755521
2017m3 1156,58462 | 755,9890331 16,99572317
2017m4 1543,367764 | 1242,169831 17,11753722
2017m5 1918,516796 | 1076,294344 16,7515613
2017m6 2435,557589 | 1688,241675 16,32753118
2017m7 2744,904606 | 1744,560053 16,79428043
2017m8 3784,098802 | 3050,049372 16,78115452
2017m9 3435,916003 | 1762,380458 16,84166371
2017m10 4065,591268 | 1555,143196 16,65539195
2017m11 4324,85003 | 1358,452196 16,71166227
2017m12 4948 2346 16,41212422
2018m1 536,7327405 | 653,8117399 16,17473041
2018m?2 907,8475619 | 303,3940684 16,27397743
2018m3 1225,92289 | -972,7811901 15,97041573
2018m4 1852,804653 | -1749,891757 16,18937962
2018m5 2242,855143 | -1976,099033 16,14448309
2018m6 2548,471454 | -2372,734157 16,10350994
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2018m7 3183,914801 | -2259,733241 16,05681679
2018m8 4591,258295 | -542,0015177 16,01265924
2018m9 5108,893893 | -446,2360867 16,30242823
2018m10 7453,35797 | -2238,573424 16,29013583
2018m1l 6939,875694 | -180,1493517 16,14047216
2018m12 7582,613458 | 65,81654904 16,71091718
2019m1 639,4400578 | 608,8820709 16,22543827
2019m2 1344,555226 | 416,7092924 16,9093442
2019m3 2139,955096 | 639,7741999 16,88534833
2019m4 3314,583056 | 834,5567579 17,35012889
2019m5 4158,453463 | 245,3828748 17,16793072
2019m6 4725947191 | 1406,541084 16,76697889
2019m7 5744,915503 | 1650,861616 16,61085208
2019m8 6578,18749 | 2011,711065 16,51527152
2019m9 7338,249897 | 1777,689632 16,80138858
2019m10 8530,978698 | 2008,257393 16,69637001
2019m11 9471,461483 | 2518,362489 16,66849352
2019m12 10605,18024 | 2192,793821 16,96848798
2020m1 1044,295981 | -796,4719523 17,39719514
2020m2 2117,139947 | -2068,636472 19,67032114
2020m3 3122,642802 | -4009,470674 20,60587461
2020m4 3967,799091 | -2915,065278 18,22135664
2020m5 4710,25805 | -2590,866058 18,59127001
2020m6 5644,406297 | -2353,16153 16,4212861
2020m7 6727,761192 | -2835,007362 16,0831118
2020m8 7812,618152 | -1310,324749 16,46341966
2020m9 8893,556639 | -1928,256744 16,85473173
2020m10 10053,54949 | -1305,81443 16,91887177
2020m11 11523,94636 | -188,7425168 16,55462072
2020m12 12921,42039 | 656,2741674 16,27949387
2021ml 1474,362549 | -308,9853764 15,03072817
2021m2 2987,618791 | 341,7730678 14,84358462
2021m3 4880,199227 | -142,7389909 15,13676657
2021m4 6517,994385 | -179,7218403 15,15961258
2021m5 8042,246165 | -271,4411237 13,87354289
2021m6 9751,584307 | -342,4735674 14,32903684
2021m7 11233,61671 | -323,7367809 14,44219807
2021m8 12805,53371 | -157,9823732 13,19927436
2021m9 14632,36381 | 13,45677219 12,48941976
2021m10 16563,21846 329,701916 12,34571411
2021m1l 18579,22882 | 368,3545705 11,96668493
2021m12 20090,84073 | 574,4523435 11,6033495
2022m1l 1613,373334 | 90,74264529 11,74107553
2022m2 3099,249956 | 298,4172068 11,90299718
2022m3 4855,435053 | 532,1766382 11,99336227
2022m4 5858,786805 | 811,4776689 12,23487562
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2022m5 7062,564872 | 777,7151993 10,27540104
2022m6 8885,406064 | 399,2143647 13,08959554
2022m7 10406,5503 | 698,9793665 13,33160359
2022m8 12217,53963 | 1027,839827 13,6885411
2022m9 14401,01291 | 936,4316671 11,40922937
2022m10 15461,21642 | 1107,473389 11,57845566
2022m11l 17197,53618 1264,70393 11,99643287
2022m12 20042,85057 | 1194,594524 11,97493247
2023m1 1817,210772 | 44,07616793 12,12158514
2023m?2 3543,588874 | 136,4372688 12,29901015
2023m3 5311,416077 | 209,4122226 12,44408745
2023m4 6724,473423 | 443,6505636 12,5794989
Lampiran 2 Analisis Deskriptif
Y X1 X2 VA
Mean 15.63580 5385.472 289.7613 39077.95
Median 16.29628 3784.099 341.7731 41958.59
Maximum 20.60587 20090.84 3185.299 46061.79
Minimum 10.27540 272.3981 -4009.471 23529.56
Std. Dev. 2.029593 4728.367 1428.918 6938.357
Skewness -0.797785 1.362023 -0.419605 -1.111766
Kurtosis 3.013240 4.263764 3.307805 2.854625
Jarqgue-Bera 10.39625 37.19731 3.295949 20.48158
Probability 0.005527 0.000000 0.192439 0.000036
Sum 1532.308 533161.8 28686.36 3868717.
Sum Sg. Dev. 399.5669 2.19E+09 2.00E+08 4.72E+09
Observations 98 99 99 99

Lampiran 3 Uji Normalitas

Series: Residuals
Sample 2015M02 2023M04
Observations 99

Mean -5.23e-15

Median 0.272304
Maximum
Minimum
Std. Dev.
Skewness
I I II Kurtosis
ATl 1l i 1 1
-5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4

4.130899
-4.764725
1.777988
-0.489809
Jarque-Bera  4.062999
0.131139

2.840884

= N W R OO N 00 L

Probability
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Lampiran 4 Uji Multikolinearitas

Variance Inflation Factors
Date: 05/12/26 Time: 10:30
Sample: 2015M02 2023M04
Included observations: 99

Coefficient  Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF
C 2.426766 74.44755 NA
LOG(X1) 0.035724 74.54336 1.001511
X2 1.62E-08 1.043115 1.001511

Lampiran 5 Uji Heterokedostisitas

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 1.148009 Prob. F(2,96) 0.3216
Obs*R-squared 2.312461 Prob. Chi-Square(2) 0.3147
Scaled explained SS 2.001442 Prob. Chi-Square(2) 0.3676
Test Equation:
Dependent Variable: RESID/2
Method: Least Squares
Date: 05/12/26 Time: 10:32
Sample: 2015M02 2023M04
Included observations: 99
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -2.395404 3.695040 -0.648276 0.5184
LOG(X1) 0.672820 0.448318 1.500767 0.1367
X2 4.54E-05 0.000301 0.150630 0.8806
R-squared 0.023358 Mean dependent var 3.129311
Adjusted R-squared 0.003011 S.D. dependent var 4.267431
S.E. of regression 4.261000 Akaike info criterion 5.766719
Sum squared resid 1742.988 Schwarz criterion 5.845359
Log likelihood -282.4526 Hannan-Quinn criter. 5.798537
F-statistic 1.148009 Durbin-Watson stat 1.039611
Prob(F-statistic) 0.321584
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Lampiran 6 Uji Autokorelasi

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
Null hypothesis: No serial correlation at up to 2 lags

F-statistic 128.6384 Prob. F(2,94) 0.0000
Obs*R-squared 72.50806 Prob. Chi-Square(2) 0.0000
Test Equation:
Dependent Variable: RESID
Method: Least Squares
Date: 05/12/26 Time: 10:41
Sample: 2015M02 2023M04
Included observations: 99
Presample missing value lagged residuals set to zero.
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -2.165898 0.839394 -2.580312 0.0114
LOG(X1) 0.258046 0.101733 2.536496 0.0128
X2 8.20E-05 6.67E-05 1.229841 0.2218
RESID(-1) 0.668736 0.097787 6.838673 0.0000
RESID(-2) 0.242141 0.100735 2.403742 0.0182
R-squared 0.732405 Mean dependent var -5.23E-15
Adjusted R-squared 0.721018 S.D. dependent var 1.777988
S.E. of regression 0.939112 Akaike info criterion 2.761421
Sum squared resid 82.90150 Schwarz criterion 2.892487
Log likelihood -131.6903 Hannan-Quinn criter. 2.814450
F-statistic 64.31918 Durbin-Watson stat 1.725558
Prob(F-statistic) 0.000000
Lampiran 7 Uji T, Uji F, dan MRA
Dependent Variable: Y
Method: Least Squares
Date: 05/17/26 Time: 14:29
Sample: 2015M02 2023M04
Included observations: 99
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 14.50012 1.568242 9.246097 0.0000
X1 0.001976 0.000645 3.063406 0.0029
X2 -0.000278 0.000950 -0.292239 0.7708
z 4.63E-05 3.86E-05 1.199213 0.2335
X1z -4.99E-08 1.47E-08 -3.394805 0.0010
X2z 4.89E-09 2.42E-08 0.202139 0.8402
R-squared 0.446401 Mean dependent var 15.60493
Adjusted R-squared 0.416638 S.D. dependent var 2.042441
S.E. of regression 1.559979 Akaike info criterion 3.785914
Sum squared resid 226.3187 Schwarz criterion 3.943194
Log likelihood -181.4027 Hannan-Quinn criter. 3.849549
F-statistic 14.99833 Durbin-Watson stat 0.425546
Prob(F-statistic) 0.000000
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