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ABSTRAK

Chauzaqi, F. S. (2026). Pengaruh Risk Based Capital, Beban Klaim, dan Hasil
Investasi Terhadap Profitabilitas di Moderasi Efisiensi (skripsi).

Pembimbing : Titis Miranti, M.Si
Kata Kunci  : Risk Based Capital, Beban Klaim, Hasil Investasi, Total Asset
Turnover, Return on Asset, Asuransi Syariah

Optimalisasi pemanfaatan asset perusahaan asuransi syariah perlu ditingkatkan.
Hal ini sejalan dengan terjadinya fluktuasi pertumbuhan asset, adanya tekanan beban
klaim, perbedaan hasil investasi, serta adanya ketidaksesuaian antara teori dengan
realitas industri asuransi syariah di lapangan. Maka diperlukan optimalisasi
pemanfaatan asset untuk meningkatkan profitabilitas perusahaan asuransi syariah.
Penelitian ini memberikan implikasi teoritis dengan memperkuat signaling theory dan
Efficiency theory dalam menjelaskan faktor-faktor yang memengaruhi profitabilitas
perusahaan asuransi syariah. Hasil penelitian ini dapat menjadi pertimbangan bagi
perusahaan asuransi syariah dalam mengoptimalkan risk based capital, hasil investasi,
dan efisiensi asset untuk meningkatkan profitabilitas. Penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis pengaruh risk based capital, beban klaim, dan hasil investasi terhadap
profitabilitas yang diproksikan dengan return on asset pada perusahaan asuransi jiwa
full fledged, asuransi umum full fledged, asuransi jiwa unit syariah, dan asuransi umum
unit syariah yang terdaftar di Asosiasi Asuransi Syariah Indonesia (AASI) pada periode
2020-2024. Penelitian ini juga menganalisis peran efisiensi yang diproksikan dengan
total asset turnover sebagai variabel moderasi semu. Penelitian ini menggunakan
pendekatan kuantitatif kausalitas dengan metode purposive sampling dalam
pengambilan sampel. Sampel terpilih menjadi 24 perusahaan dengan tahun
pengamatan 5 tahun, sehingga total 120 observasi. Analisis yang dilakukan yaitu
analisis regresi data panel dan Moderating Regression Analysis (MRA).

Hasil penelitian menunjukkan risk based capital, hasil investasi, dan total asset
turnover berpengaruh signifikan terhadap return on asset. Sedangkan beban klaim
tidak berpengaruh signifikan terhadap return on asset. Total asset turnover
memperkuat moderasi pengaruh risk based capital terhadap return on asset, total asset
turnover memperkuat moderasi pengaruh beban klaim terhadap return on asset. Tetapi,
total asset turnover tidak mampu memoderasi pengaruh hasil investasi terhadap return
on asset. Variabel independen yang terdiri dari risk based capital, beban klaim dan
hasil investasi mampu menjelaskan return on asset sebesar 55,69% sedangkan 44,31%
dijelaskan oleh variabel lain yang tidak termasuk dalam penelitian.
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ABSTRACT

Chauzaqi, F. S. (2026). The Effect of Risk Based Capital, Claim Expense, and
Investment Result on Profitability Moderated by Efficiency (thesis).

Advisor : Titis Miranti, M.Si
Keywords . Risk Based Capital, Claim Expense, Investment Result, Total Asset
Turnover, Return on Asset, Sharia Insurance

Optimizing the asset utilization of sharia insurance companies needs to be
improved. This is in line with fluctuations in asset growth, pressure on claims expenses,
differences in investment returns, and inconsistencies between theory and the reality of
the Islamic insurance industry in the field. Therefore, it is necessary to optimize the use
of assets to increase the profitability of Islamic insurance companies. This research
provides theoretical implications by strengthening signaling theory and efficiency
theory in explaining the factors that affect the profitability of Islamic insurance
companies. The results of this research can be a consideration for Islamic insurance
companies in optimizing risk-based capital, investment returns, and asset efficiency to
increase profitability. This study aims to analyze the influence of risk-based capital,
claim expenses, and investment returns on profitability proxied by return on assets in
full fledged life insurance companies, full fledged general insurance, sharia unit life
insurance, and general insurance of sharia units registered with the Indonesian Sharia
Insurance Association (AASI) in the 2020-2024 period. This study also analyzes the
role of efficiency proxied with total asset turnover as a pseudo-moderation variable.
This study uses a quantitative causality approach with the purposive sampling method
in sampling. The sample was selected into 24 companies with a 5-year observation
year, making a total of 120 observations. The analysis carried out was panel data
regression analysis and Moderating Regression Analysis (MRA).

The results of the study show that risk-based capital, investment returns, and
total asset turnover have a significant effect on return on assets. Meanwhile, the claim
expense does not have a significant effect on the return on assets. Total asset turnover
strengthens the moderation of the influence of risk-based capital on return on assets,
total asset turnover strengthens the moderation of the effect of claim burden on return
on asset. However, total asset turnover is not able to moderate the effect of investment
returns on asset returns. Independent variables consisting of risk-based capital, claim
expense and investment returns were able to explain the return on assets of 55.69%
while 44.31% were explained by other variables that were not included in the study.
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PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Asuransi syariah merupakan salah satu instrumen dalam lembaga keuangan Islam
yang bertujuan memberikan perlindungan terhadap risiko (Nelly 2021). Mekanisme ini
berlandaskan prinsip tolong-menolong (za ‘awun) serta kontribusi sukarela (tabarru’)
di antara peserta (Afandi 2022). Asuransi syariah tidak sekadar dipahami sebagai
pertukaran risiko sebagaimana praktik pada asuransi konvensional yang berorientasi
pada keuntungan semata (A’yun & Rochman 2024). Dalam praktiknya, asuransi
syariah menekankan kepatuhan terhadap prinsip-prinsip syariah dengan menghindari
unsur riba, maysir, dan gharar. Sehingga seluruh aktivitas operasional wajib berada di
bawah pengawasan Dewan Pengawas Syariah guna memastikan kesesuaian dengan
nilai-nilai Islam (Panisa et al. 2025). Asuransi syariah berfungsi sebagai instrumen
keuangan yang tidak hanya memberikan perlindungan terhadap risiko finansial, tetapi
juga berkontribusi dalam memperkuat stabilitas ekonomi (Panisa & Zainarti 2025).
Industri asuransi syariah berperan penting dalam menjaga stabilitas ekonomi yang
salah satu indikatornya tercermin melalui tren pertumbuhan aset yang signifikan

(Azhar et al. 2025).

Perkembangan industri asuransi syariah di Indonesia menunjukkan tren yang cukup

signifikan dalam beberapa tahun terakhir. Hal ini tercermin dari peningkatan aset yang



dikelola baik oleh perusahaan asuransi jiwa syariah maupun asuransi umum syariah.
Pertumbuhan aset tersebut mencerminkan semakin tingginya kepercayaan masyarakat
terhadap produk asuransi berbasis syariah, sekaligus menandakan adanya potensi besar
bagi industri ini untuk terus berkembang (Sam et al. 2022). Hal tersebut dapat dilihat
dari pertumbuhan aset asuransi syariah dalam kurun waktu 2020-2024, sebagaimana

tercermin pada laporan otoritas jasa keuangan dibawah ini (OJK 2026)

Gambar 1.1 Perkembangan Aset Asuransi Syariah
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Sumber: Otoritas Jasa Keuangan (2026)

Berdasarkan gambar 1.1 diatas, asuransi jiwa syariah mengalami peningkatan
secara signifikan dari tahun 2020-2023. Pada tahun 2020 senilai Rp279,18 triliun,
tahun 2021 senilai Rp431,19 triliun, dan tahun 2022 senilai Rp432,88 triliun. Namun,
pada tahun 2023 mengalami penurunan senilai Rp411.63 triliun yang disebabkan oleh
penurunan nilai kontribusi. Meski demikian, pada tahun 2024 kembali naik senilai
Rp425.23 triliun. Hal ini menunjukkan asuransi jiwa syariah berpotensi tumbuh besar

meskipun menghadapi fluktuasi dalam beberapa periode. Adapun pertumbuhan asset



asuransi umum syariah mengalami peningkatan secara signifikan dari tahun 2020-
2024. Pada tahun 2020 tercatat senilai Rp51,48 triliun, kemudian naik tahun 2021
senilai Rp86,44 triliun. Tren positif ini kembali naik sebesar Rp100,28 triliun tahun
2022, tahun 2023 Rp110,28 triliun, dan mencapai Rp118,10 triliun pada tahun 2024.
Hal ini menunjukkan asuransi syariah memiliki pertumbuhan yang stabil. Pertumbuhan
aset mengindikasikan tingginya kepercayaan masyarakat yang berujung pada tuntutan
optimalisasi kinerja keuangan dan profitabilitas perusahaan (Khasanah, et. al., 2024).
Tingkat profitabilitas yang diproyeksikan melalui Return on Assets (ROA) menjadi
cerminan utama keberlanjutan usaha sekaligus indikator penting bagi pemegang polis

maupun investor (Narang et. al., 2024).

Gambar 1.2 Persentase Return on Asset Asuransi Syariah
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Berdasarkan gambar 1.2 diatas, ROA asuransi jiwa syariah mengalami fluktuasi
dari tahun 2020-2024. Pada tahun 2020 ROA menunjukkan sebesar -1,19%, kemudian
tahun 2021 naik senilai 3,99%. Namun pada tahun 2022 mengalami penurunan -1,19%

yang disebabkan oleh peningkatan klaim, hingga pada tahun 2023 naik menjadi 1,20%.



Tetapi pada tahun 2024 mengalami penurunan senilai 0,86% yang disebabkan oleh
rendahnya pendapatan kontribusi. Hal tersebut menunjukkan bahwa kemampuan
asuransi jiwa syariah dalam mengoptimalkan aset untuk meraih laba masih belum
stabil. Adapun ROA asuransi umum syariah juga mengalami fluktuasi dari tahun 2020
2024. Pada tahun 2020 senilai 2,56%, dan pada tahun 2021 senilai 2,51%. Meski
demikian, tahun 2022 kembali naik senilai 3,85%. Sedangkan pada tahun 2023
mengalami penurunan senilai 3,17% dan tahun 2024 menurun senilai 3,01%
disebabkan oleh peningkatan klaim peserta. Hal ini menunjukkan bahwa pengelolaan
aset pada asuransi umum syariah cenderung lebih stabil dibandingkan asuransi jiwa
syariah, meskipun masih menghadapi fluktuasi. Dalam menjaga stabilitas
profitabilitas, perusahaan asuransi syariah harus mengendalikan kondisi internal

melalui indikator Risk Based Capital (RBC) (Khasanah, et. al., 2024).

RBC dalam konteks asuransi syariah merupakan indikator yang digunakan untuk
menilai kecukupan modal perusahaan dalam menghadapi berbagai risiko, seperti
klaim, investasi, dan kewajiban lainnya (Anita & Kusumaningtyas 2024). Dalam
perspektif manajemen risiko, kecupukapan modal yang memadai menunjukkan
perusahaan dalam kondisi solvabel (Rafif et al. 2025). Menurut (Khasanah, et. al.,
2024) penerapan RBC menjadi instrumen pengawasan internal yang memastikan
perusahaan asuransi memiliki kemampuan finansial yang memadai untuk menjaga
keberlanjutan operasional. Kondisi tersebut dapat meningkatkan kepercayaan peserta,

sehingga berpotensi meningkatkan perolehan premi dan memperluas aktivitas



investasi. Peningkatan premi dan hasil investasi berkontribusi terhadap peningkatan
profitabilitas (Anam & Noviani 2025). Adapun urgensi penelitian ini muncul dari peran
RBC sebagai indikator utama kesehatan keuangan dan tingkat solvabilitas perusahaan
dalam meningkatkan profitabilitas. Penelitian Lestari & Meldona (2025), Anita &
Kusumaningtyas (2024), Hendy et al. (2024), serta Salsabila & Yulazri (2024),
menyatakan RBC berpengaruh positif signifikan terhadap ROA. Tetapi penelitian oleh
Wahyuni et al. (2025) dan Nursalamah & Zamzany, (2021), menyatakan bahwa RBC

berpengaruh negatif signifikan terhadap ROA pada perusahaan asuransi di Indonesia.

Selain harus mengendalikan RBC, rasio beban klaim menjadi ukuran penting untuk
menilai tingkat efisiensi serta efektivitas perusahaan dalam mengelola dana fabarru’,
yaitu dana yang bersumber dari kontribusi peserta (Jamiah, et. al., 2024). Beban klaim
menggambarkan perbandingan antara jumlah klaim yang dibayarkan dengan premi
yang berhasil dihimpun (Sarmila, et. al., 2025). Rasio beban klaim yang tinggi dapat
menjadi indikator bahwa perusahaan menghadapi tekanan dalam pengelolaan risiko
(Antoni 2021). Pengelolaan rasio beban klaim yang efektif akan membentuk persepsi
positif dari pemegang polis dan investor terhadap manajemen risiko perusahaan,
sehingga persepsi tersebut berkontribusi pada peningkatan profitabilitas (Narang, et.

al.,2024). Adapun perkembangan beban klaim pada industri asuransi syariah periode

2020—2024 ditampilkan pada gambar 1.3 berikut (OJK 2026).



Gambar 1.3 Perkembangan Beban Klaim Asuransi Syariah
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Berdasarkan gambar 1.3 diatas, beban klaim asuransi syariah pada periode 2020—
2024 memperlihatkan pola yang berbeda antara asuransi jiwa syariah dan asuransi
umum syariah. Pada asuransi jiwa syariah, beban klaim tercatat senilai Rp90,31 triliun
pada tahun 2020, meningkat menjadi Rp101,41 triliun pada 2021, lalu mencapai
puncaknya senilai Rp127,69 triliun pada 2022. Setelah itu, beban klaim menurun

senilai Rp115,99 triliun pada tahun 2023 dan Rp115,20 triliun pada tahun 2024.

Sementara itu, beban klaim pada asuransi umum syariah relatif rendah dan stabil,
dengan nilai Rp2,49 pada tahun 2020, meningkat menjadi Rp4,89 triliun pada tahun
2021, lalu mencapai puncak Rp8,28 triliun pada tahun 2022. Setelah itu, beban klaim
menurun senilai Rp7,73 triliun pada tahun 2023 dan Rp7,29 triliun pada tahun 2024.
Kondisi tersebut menunjukkan adanya tekanan klaim yang signifikan di pertengahan
periode, namun dapat dikendalikan pada tahun-tahun berikutnya. Perbedaan tren ini
menunjukkan bahwa asuransi jiwa syariah menghadapi risiko lebih besar dibandingkan

asuransi umum syariah.



Beban klaim yang tinggi berpotensi menekan profitabilitas, tercermin dari
penurunan ROA karena aset perusahaan digunakan untuk pembayaran klaim (Anam &
Noviani 2025). Hasil penelitian oleh Nursalamah & Zamzany (2021), Anam & Noviani
(2025), serta Hendy et al. (2024), menyatakan bahwa beban klaim berpengaruh positif
signifikan terhadap ROA. Adapun penelitian oleh Novianti et al., (2026), Sarmila et
al., (2025), serta Ardi et al., (2022) menyatakan beban klaim berpengaruh negatif

signifikan terhadap ROA.

Perusahaan asuransi syariah harus mengendalikan hasil investasi, dikarenakan
termasuk dalam indikator untuk menila kinerja keuangan perusahaan (Insani & Sholika
2023). Hasil investasi dalam perspektif asuransi syariah yaitu keuntungan atau
kerugian yang diperoleh perusahaan dari pengelolaan dana peserta melalui instrumen
investasi sesuai prinsip syariah (Tan 2023). Rasio investasi mencerminkan kemampuan
perusahaan dalam mengelola dana peserta secara produktif sekaligus menunjukkan
efektivitas strategi pengelolaan asset (Batubara, et. al., 2026). Peningkatan maupun
penurunan nilai investasi dapat memengaruhi profitabilitas perusahaan, khususnya
ROA, karena keberhasilan investasi berkontribusi langsung terhadap optimalisasi aset
yang dimiliki (Sakila & Nurlaila 2023). Analisis hasil investasi untuk memahami
sejauh mana perusahaan asuransi syariah mampu menjaga keberlanjutan usaha dan
kepercayaan peserta (Sam et al. 2022). Berikut hasil investasi pada industri asuransi
syariah pada tahun 2020-2024, sebagaimana tercermin pada laporan otoritas jasa

keuangan dibawah ini (OJK 2026).



Gambar 1.4 Perkembangan Hasil Investasi Asuransi Syariah
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Berdasarkan gambar 1.4 diatas, perkembangan hasil investasi syariah pada tahun
2020-2024 menunjukkan tren yang relatif meningkat, meskipun terdapat fluktuasi pada
pertengahan periode. Pada asuransi jiwa syariah, hasil investasi tahun 2020 tercatat
senilai Rp(0,79) triliun, meningkat pesat menjadi Rp7,46 triliun pada 2021, tetapi
menurun senilai Rp5,35 triliun pada 2022 yang disebabkan oleh tekanan pasar modal
syariah. Setelah itu pada tahun 2023 mengalami kenaikan senilai Rp7,54 triliun, lalu

mencapai puncak Rp13,81 triliun pada tahun 2024.

Sementara itu, asuransi umum syariah mencatat hasil investasi lebih tinggi dari
asuransi jiwa syarih. Pada tahun 2020 asuransi umum syariah mencatat senilai Rp0,86
triliun rupiah, mengalami kenaikan pada tahun 2021 senilai Rp1,14 triliun, dan terus
meningkat hingga tahun 2022 senilai Rp2,35 triliun. Namun, pada tahun 2023
mengalami penurunan senilai Rp2,20 triliun yang disebabkan oleh penurunan tingkat

imbal hasil dari tahun sebelumnya. Tetapi dapat meningkat kembali senilai Rp2,65



pada tahun 2024. Perbedaan pola ini menegaskan bahwa asuransi umum syariah
memiliki kinerja investasi yang lebih kuat dan stabil, dibandingkan asuransi jiwa
syariah. Hasil investasi yang tinggi berpotensi meningkatkan profitabilitas, tercermin
dari kenaikan ROA Kkarena aset perusahaan mampu menghasilkan pendapatan
tambahan melalui pengelolaan investasi (Nushaivi & Nasution 2024). Hasil penelitian
oleh Anam & Noviani (2025), Novianti et al., (2026), Haerani & Kholis (2024), serta
Ardi et al., (2022) menyatakan bahwa hasil investasi berpengaruh positif signifikan

terhadap ROA.

Efisiensi operasional yang diukur melalui Total Asset Turnover (TATO) dalam
konteks asuransi syariah adalah rasio aktivitas yang digunakan untuk menilai sejauh
mana perusahaan mampu memanfaatkan seluruh aset yang dimiliki untuk
menghasilkan pendapatan (Berlianika 2024). Apabila perputaran asset semakin tinggi,
maka semakin optimal pemanfaatan sumber daya perusahaan dalam menciptakan
pendapatan (Hasanatun et al. 2025). Pendapatan yang meningkat berkontribusi
terhadap pencapaian profitabilitas (Goo, 2024). Adapun urgensi penelitian ini muncul
dari peran TATO dalam menentukan seberapa efektif modal yang dimiliki dapat
dikonversi menjadi laba. Penelitian oleh Mawarsih et al., (2021) dan Berlianika (2024),
menyatakan bahwa bahwa TATO berpengaruh positif dan signifikan terhadap ROA.
Sedangkan penelitian oleh Rukin et al., (2025), menyatakan bahwa TATO berpengaruh

negatif signifikan terhadap ROA.



Berdasarkan latar belakang diatas dan perbedaan hasil penelitian terdahulu,
penelitian ini bertujuan untuk menganalisis kembali pengaruh risk based capital, beban
klaim, dan hasil investasi terhadap profitabilitas industri asuransi syariah. Hal ini
dikarenakan penelitian sebelumya banyak hasil yang berbeda dalam penelitian serupa
pada perusahaan asuransi konvesnsional, atau asuransi syariah. Secara teoritis,
tingginya beban klaim seharusnya berdampak negatif terhadap profitabilitas, karena
aset perusahaan terserap untuk memenuhi kewajiban pembayaran klaim kepada peserta
(Markonah et. al., 2023). Namun, data Otoritas Jasa Keuangan periode tertentu
menunjukkan fenomena berbeda dalam industri asuransi syariah di Indonesia.
Meskipun beban klaim naik, tren ROA memperlihatkan potensi peningkatan.
Ketidaksesuaian antara prediksi teori dan kondisi empiris ini menimbulkan research

gap yang semakin memperkuat urgensi penelitian ini.

Keterbaruan pada penelitian ini adalah mengadopsi variabel TATO sebagai
variabel moderasi semu untuk mengetahui pengaruh TATO sebagai variabel
independen terhadap variabel dependen, dan TATO sebagai variabel moderasi, serta
keterbaruan periode waktu tahun 2020-2024. Studi ini dilakukan pada perusahaan
asuransi jiwa full fledged, asuransi umum full fledged, asuransi jiwa unit syariah dan
asuransi umum unit syariah yang terdaftar di Asosiasi Asuransi Syariah Indonesia
(AASI). Oleh karena itu, peneliti tertarik melakukan penelitian lebih lanjut mengenai
“Pengaruh Risk Based Capital, Beban Klaim, dan Hasil Investasi Terhadap

Profitabilitas di Moderasi Efisiensi.”
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1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang diatas, rumusan masalah dalam penelitian ini sebagai

berikut:

1. Apakah risk based capital berpengaruh signifikan terhadap return on asset
perusahaan asuransi syariah di Indonesia periode 2020-2024?

2. Apakah beban klaim berpengaruh signifikan terhadap return on asset perusahaan
asuransi syariah di Indonesia periode 2020-2024?

3. Apakah hasil investasi berpengaruh signifikan terhadap return on asset perusahaan
asuransi syariah di Indonesia di AASI periode 2020-2024?

4. Apakah total asset turnover berpengaruh signifikan terhadap return on asset
perusahaan asuransi syariah di Indonesia periode 202—-2024?

5. Apakah total asset turnover memoderasi pengaruh risk based capital terhadap
return on asset perusahaan asuransi syariah di Indonesia periode 2020-2024?

6. Apakah total asset turnover memoderasi pengaruh beban klaim terhadap return on
asset perusahaan asuransi syariah di Indonesia periode 2020-2024?

7. Apakah total asset turnover memoderasi pengaruh hasil investasi terhadap return

on asset perusahaan asuransi syariah di Indonesia periode 2020-2024?

1.3 Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah diatas, dapat diketahui tujuan penelitian sebagai

berikut:
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Untuk menguji pengaruh risk based capital terhadap return on asset perusahaan
asuransi syariah di Indonesia periode 2020-2024.

Untuk menguji pengaruh beban klaim terhadap return on asset perusahaan asuransi
syariah di Indonesia periode 2020-2024.

Untuk menguji pengaruh hasil investasi terhadap return on asset perusahaan
asuransi syariah di Indonesia periode 2020-2024.

Untuk menguji pengaruh total asset turnover terhadap return on asset perusahaan
asuransi syariah di Indonesia periode 2020-2024.

Untuk menguji pengaruh total asset turnover memoderasi risk based capital
terhadap return on asset perusahaan asuransi syariah di Indonesia periode 2020
2024.

Untuk menguji pengaruh total asset turnover memoderasi beban klaim terhadap
return on asset perusahaan asuransi syariah di Indonesia periode 2020-2024.
Untuk menguji pengaruh total asset turnover memoderasi hasil investasi terhadap

return on asset perusahaan asuransi syariah di Indonesia periode 2020-2024.

1.4 Manfaat Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah dan tujuan penelitian diatas, dapat diketahui manfaat

penelitian sebagai berikut:

1.4.1 Manfaat Teoritis

Manfaat teoritis dalam penelitian ini adalah untuk menambah wawasan

mengenai pengaruh risk based capital, beban klaim, dan hasil investasi terhadap
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profitabilitas di moderasi efisiensi pada perusahaan asuransi syariah di Indonesia

periode 2020-2024. Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat untuk dilaksanakan

penelitian lebih lanjut dengan menggunakan variabel yang berbeda.

1.4.2 Manfaat Praktis

1.

Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan hasil penelitian ini dapat memberikan
wawasan dan kontribusi penelitian terkait pengaruh pengaruh risk based capital,
beban klaim, dan hasil investasi terhadap profitabilitas di moderasi efisiensi pada
perusahaan asuransi syariah di Indonesia periode 2020-2024.

Bagi perusahaan asuransi syariah, diharapkan hasil penelitian ini dapat dijadikan
bahan pertimbangan untuk menentukan strategi risk based capital, beban klaim,
hasil investasi serta peningkatan efisiensi operasional, sehingga dapat
meningkatkan kinerja keuangan.

Bagi program studi perbankan syariah, diharapkan hasil penelitian ini dapat
digunakan menjadi referensi akademik bagi mahasiswa dan dosen dalam
memahami pengaruh risk based capital, kinerja keuangan, dan efisiensi pada

lembaga keuangan syariah, khususnya di sektor asuransi syariah.
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KAJIAN TEORITIS

2.1 Penelitian Terdahulu
Penelitian ini tidak terlepas dari beberapa hasil penelitian terdahulu. Adapun hasil

penelitian terdahulu yang berkaitan dengan penelitian ini ditampilkan pada tabel 2.1

berikut:
Tabel 2.1 Penelitian Terdahulu
No. | Judul Penelitian, Variabel Metode / Hasil Penelitian
Nama, Tahun Penelitian | Analisis Data

1. | Risk-Based Risk  based | Moderated Variabel  risk  based
Capital and | capital (X1), | regression capital berpengaruh
Takaful Return  on | analysis positif signifikan terhadap
Insurance asset  (Y), | (MRA) dan | return on asset.
Performance: Firm size | analisis Sedangkan variabel firm
The Moderating | (M). regresi  data | size tidak dapat
Role of Firm Size panel. memoderasi risk based
(Lestari & capital terhadap return on
Meldona 2025). asset.

2. | The Impact of | Risk based | Analisis Variabel  risk  based
Risk-Based capital (X), | regresi linier | capital berpengaruh
Capital (RBC) | Return  on | sederhana. positif signifikan terhadap
Ratio on the |asset (Y1), return on asset dan return
Financial Return  on on equity.

Performance of | Equity (Y2)
Insurance

Companies in

Indonesia

(Mukhtaruddin

2024)
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Pengaruh  Risk | Risk  based | Analisis Variabel  risk  based
Based Capital, | capital (X1), | regresi linier | capital berpengaruh
Premium Premium berganda. signifikan terhadap return
Growth, dan | growth (X2), on asset. Sedangkan
Beban Klaim | Beban klaim variabel premium growth
Terhadap (X3), Return dan beban klaim tidak
Profitabilitas on asset (Y). berpengaruh  signifikan
Pada  Asuransi terhadap return on asset.
Jiwa Syariah

(Anita &

Kusumaningtyas

2024).

The Effect of Risk | Risk  based | Analisis Variabel  risk  based
Based Capital, | capital (X1), | regresi linier | capital dan claims
Claims Expense | Claims berganda. expense berpengaruh
and Premium | expense negatif signifikan
Income on the | (X2), terhadap return on asset.
Profit of | Premium Sedangkan variabel
Conventional income (X3), premium income
Insurance Return  on berpengaruh negatif tidak
Companies asset (). signifikan terhadap return
Listed on the on asset.

Indonesia Stock

Exchange in

2019-2023

(Wahyuni et al.

2025)

Pengaruh  Hasil | Hasil Analisis Variabel  risk  based
Underwriting, underwriting | regresi linier | capital, pembayaran
Risk Based | (X1), Risk | berganda. klaim berpengaruh positif
Capital dan | based capital signifikan terhadap return
Pembayaran (X2), on asset. Sedangkan
Klaim Terhadap | Pembayaran variabel hasil
Profitabilitas klaim (X3), underwriting berpengaruh
Perusahaan Return  on negatif signifikan
Asuransi  Jiwa | asset (). terhadap return on asset.
yang Terdaftar di

Otoritas Jasa

Keuangan

Periode  2019-
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2021 (Hendy et
al. 2024).

Tingkat Premi, | Tingkat Analisis Variabel tingkat premi
Klaim dan Risk | premi (X1), | regresi dan risk based capital
Based Capital | Klaim (X2), | berganda. berpengaruh negatif dan
Berpengaruh Risk  based signifikan terhadap return
Terhadap capital (X3), on asset. Sedangkan
Profitabilitas Return  on variabel Klaim
Perusahaan asset (). berpengaruh positif dan
Asuransi Syariah signifikan terhadap return
(Nursalamah & on asset.
Zamzany 2021)
Claim Claim ratio | Analisis Variabel claims ratio
Management of | (X1), regresi  data | berpengaruh negatif
Non-Life Expense panel. signifikan terhadap return
Insurance ratio (X2), on assety. Sedangkan
Companies  in | Retention variabel expense ratio dan
Ghana: Does It | ratio (X3), retention  ratio tidak
Impact on | Return  on berpengaruh terhadap
Profitability? asset (Y1), return on asset.
gliuzrgyzazr;nnu et Eghulg; (Yz;). n Variabel clfiims ratio dan
expense ratio berpengaruh
negatif signifikan
terhadap return on equity.
Sedangkan variabel
retention  ratio tidak
berpengaruh terhadap
return on equity.
Pendapatan Pendapatan | Analisis Variabel pendapatan
Premi, Beban | premi (X1), | regresi linier | premi tidak berpengaruh
Klaim dan Hasil | Beban klaim | berganda. signifikan terhadap return
Investasi (X2), Hasil on asset. Sedangkan
Terhadap investasi variabel beban klaim dan
Profitabilitas (X3), Return hasil investasi
Perusahaan on asset (Y). berpengaruh positif

Asuransi  (Anam
& Noviani 2025).

signifikan terhadap return
on asset.
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9. | Pengaruh Rasio | Beban klaim | Analisis Variabel beban klaim
Beban Klaim dan | (X1), Hasil | regresi linier | tidak berpengaruh
Hasil  Investasi | investasi berganda. signifikan terhadap return
terhadap Kinerja | (X2), Return on asset. Sedangkan
Keuangan on asset (Y). variabel hasil investasi
Perusahaan berpengaruh positif
Asuransi  yang signifikan terhadap return
terdaftar di BEI on asset.

Periode  2022-
2024 (Novianti et
al. 2026)

10. | Pengaruh Pendapatan | Analisis Variabel pendapatan
Pendapatan premi (X1), | regresi linier | premi dan Kklaim tidak
Premi, Hasil | Hasil berganda. berpengaruh  signifikan
Investasi dan | investasi terhadap return on asset.
Klaim terhadap | (X2), Klaim Sedangkan variabel hasil
Laba pada PT | (X3), Return investasi berpengaruh
Asuransi  Multi | on asset (Y). positif signifikan terhadap
Artha Guna Tbk return on asset.

(Ardi, Batubara,
& Harahap 2022)

11. | The Influence of | Beban klaim | Analisis Variabel beban klaim
Claim Expenses | (X1), Hasil | regresi linier | berpengaruh negatif
and underwriting | berganda. signifikan terhadap return
Underwriting (X2), Return on asset. Sedangkan
Results on | on asset (). variabel hasil
Profits in Islamic underwriting berpengaruh
Life  Insurance positif tidak signifikan
Companies terhadap return on asset.
(Wildaningish,

Septiawati, &
Puspitasari
2024).

12. | Factors Affecting | Investment Analisis Variabel investment
Corporate income (X1), | regresi data | income dan firm size
Financial Firm size | panel. berpengaruh positif
Performance of | (X2), Lost signifikan terhadap return
Ethiopian ratio  (X3), on asset dan return on
Insurance Return  on equity. Sedangkan

asset (Y1), variabel lost ratio
berpengaruh negatif
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Business (Haile
& Joshi 2024)

Return on
Equity (Y2).

signifikan terhadap return
on asset dan return on
equity.

13. | Factors Affecting | Size company | Analisis Variabel size company,
the Performance | (X1), Return | regresi linier | return on equity, liquidity
of Insurance | on Equity | berganda. ratio, claim ratio
Companies  in | (X2), berpengaruh positif
Russian Liquidity signifikan. Sedangkan
Federation ratio  (X3), variabel premium growth
(Tsvetkova et al. | Premium rate dan Inflation
2021) growth rate berpengaruh negatif

(X4), Claim signifikan terhadap return
ratio  (X5), on asset.

Inflation

(X6), Return

on asset (Y).

14. | Effect of | Investment Analisis Variabel investment
Investment returns (X1), | regresi linier | returns berpengaruh
Returns,  Risk- | Risk-based berganda. positif signifikan terhadap
Based Capital, | capital (X2), return on asset.
and Underwriting Sedangkan variabel risk-
Underwriting Results (X3), based capital dan
Results on the | Return  on underwriting results tidak
Profit of Islamic | asset (). berpengaruh terhadap
Life  Insurance return on asset.
Company
(Haerani &

Kholis 2024)

15. | The Influence of | Current ratio | Analisis Variabel current ratio
Current  Ratio, | (X1), Debt to | regresi linier | berpengaruh negatif
Debt to Equity | equity ratio | berganda. signifikan terhadap return
Ratio and Total | (X2), Total on asset. Variabel debt to
Asset Turnover | asset  turn equity ratio berpengaruh
on Return on|over (X3), positif tidak signifikan
Asset (Berlianika | Return ~ on terhadap return on asset.
2024). asset (). Sedangkan variabel total

asset turn over
berpengaruh positif
signifikan terhadap return
on asset.
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16. | Pengaruh Curent | Current ratio | Analisis Variabel current ratio
Ratio, Debt to | (X1), Debt to | regresi linier | berpengaruh positif
Equity Ratio, dan | equity ratio | berganda. signifikan terhadap return
Total Asset | (X2), Total on asset. Variabel debt to
Turnover asset equity ratio tidak
Terhadap Return | turnover berpengaruh terhadap
on Asset (Rukin | (X3), Return return on asset.
et al. 2025) on asset (). Sedangkan variabel total

assets turn over
berpengaruh negatif
signifikan terhadap return
on asset.

17. | Total Assets Turn | Total assets | Analisis Variabel total assets turn
Over, Debt to |turn over | regresi linier | over berpengaruh positif
Assets Ratio, dan | (X1), Debt to | berganda. signifikan terhadap return
Debt to Equity | assets ratio on asset. Sedangkan
Ratio Terhadap | (X2), Debt to variabel debt to assets
Return on Assets | equity ratio ratio dan debt to equity
Pada Perusahaan | (X3), Return ratio berpengaruh negatif
Sub Sektor | on asset (Y). signifikan terhadap return
Asuransi on asset.

(Mawarsih et al.
2021).

Sumber: Data diolah oleh peneliti, 2026
Berdasarkan penelitian sebelumnya yang disajikan pada tabel 2.1, temuan ini
menemukan bahwa meskipun terdapat hasil yang berbeda-beda tergantung objek
penelitian yang digunakan, dapat disimpulkan bahwa RBC, beban klaim, hasil investasi
dan TATO memiliki pengaruh terhadap profitabilitas lembaga keuangan syariah
maupun konvensional. Persamaan pada penelitian ini dengan penelitian sebelumnya
terletak pada: (1) penggunaan RBC sebagai variabel independen, serta (2) penggunaan
profitabilitas (ROA), beban klaim, hasil investasi sebagai variabel dependen.

(1)

Perbedaan pada penelitian ini dengan penelitian sebelumnya terletak pada:
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penambahan variabel moderasi yaitu TATO, serta (2) fokus penelitian pada perusahaan
asuransi syariah dan asuransi unit syariah yang terdaftar di Asosiasi Asuransi Syariah
Indonesia (AASI) dengan data yang lebih terkini. Penelitian ini dilakukan dengan
tujuan memberikan kontribusi baru dalam memahami pengaruh RBC terhadap ROA

dengan mempertimbangkan faktor TATO sebagai variabel moderasi.

2.2 Kajian Teoritis
2.2.1 Signalling Theory

Brigham dan Houston dalam (Novianti et al. 2026) menjelaskan bahwa
signaling theory merupakan tindakan manajemen dalam memberikan informasi kepada
investor mengenai prospek keuntungan di masa depan. Sinyal tersebut bertujuan untuk
menjaga kepercayaan investor agar tidak menjual saham serta mendorong perusahaan
memperoleh tambahan modal baru. Selain itu menurut Michael Spence dalam (Anita
& Kusumaningtyas 2024) signaling theory berperan dalam memberikan informasi
kepada pihak yang berkepentingan melalui laporan keuangan perusahaan. Teori ini
menjelaskan bagaimana manajemen mengirimkan sinyal kepada investor dan

pemangku kepentingan mengenai kondisi serta prospek perusahaan.

Pada konteks penelitian ini RBC yang tinggi memberikan sinyal positif bahwa
perusahaan memiliki kecukupan modal untuk menjaga stabilitas dan mampu
memenuhi kewajiban klaim, sehingga meningkatkan kepercayaan terhadap kinerja
perusahaan (Awrasya & Kusumaningtias 2021). Sebaliknya, beban klaim yang tinggi

dapat menjadi sinyal negatif karena menunjukkan kelemahan dalam pengelolaan risiko
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yang berpotensi menekan laba dan menurunkan profitabilitas (Wahyuni et. al., 2025).
Hasil investasi yang optimal memberikan sinyal positif mengenai kemampuan
manajemen dalam mengelola dana premi secara produktif, sehingga memperkuat
keyakinan investor terhadap prospek keuntungan perusahaan (Nushaivi & Nasution
2024). Selain itu, TATO berperan memberikan sinyal kepada investor mengenai
kemampuan manajemen mengelola aset secara optimal sehingga meningkatkan

profitabilitas (Salsabila & Yulazri, 2024)

2.2.2 Efficiency theory

Efficiency theory (teori efisiensi) memposisikan kemampuan manajerial dalam
mengoptimalkan pemanfaatan seluruh sumber daya yang dimiliki perusahaan sebagai
determinan utama dalam mendorong profitabilitas dan keunggulan kompetitif (Berger
1995). Efisiensi tercermin melalui rasio aktivitas mengukur sejauh mana perputaran
aset produktif mampu dikonversi secara maksimal menjadi pendapatan (Ariyandi &
Purwanti 2025). Tingkat efisiensi yang optimal bertindak sebagai mekanisme
pertahanan (buffer) yang krusial untuk meredam volatilitas biaya tak terduga, termasuk
tekanan akibat lonjakan beban klaim peserta (Rohmah & Nasution, 2022). Perusahaan
dengan tata kelola aset yang efisien memiliki keunggulan untuk menjaga stabilitas

ROA dari risiko inefisiensi operasional dan guncangan beban klaim (Kaya 2015).

Pada konteks penelitian ini, TATO sebagai indikator utama efisiensi
pemanfaatan aset perusahaan. Optimalisasi nilai RBC maupun besarnya perolehan

hasil investasi tidak akan mampu mendongkrak ROA secara maksimal tanpa didukung
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oleh perputaran aset yang efisien (Wangi & Darwanto 2020). Selain itu, TATO juga
berfungsi sebagai penyangga (buffer) finansial ketika perusahaan asuransi menghadapi
tekanan akibat lonjakan beban klaim. Perusahaan dengan tingkat TATO yang tinggi
memiliki kapabilitas untuk meredam guncangan biaya tersebut, sehingga stabilitas
profitabilitas perusahaan tetap terjaga dan ROA tidak mengalami penurunan yang

signifikan (Rohmah & Nasution, 2022).

2.2.3 Islamic Split Fund Theory

Asuransi syariah menganut sistem pemisahan dana (Islamic Split Fund Theory)
sebagai wujud nyata dari implementasi akad tabarru’ (Rizga 2023). Filosofi dasar dari
sistem pemisahan ini mengacu pada tujuan utama praktik asuransi syariah, yaitu
kegiatan tolong-menolong (ta'awun) yang melandasi akad tabarru’ (Afandi 2022).
Berdasarkan PSAK 108 tentang akuntansi transaksi syariah menjelaskan bahwa
komponen pembentuk surplus (defisit) underwriting dana tabarru’ meliputi pendapatan
kontribusi, bagian pengelola atas kontribusi (ujrah pengelola), bagian reasuransi atas
kontribusi, beban klaim, beban reasuransi atas klaim, serta perubahan penyisihan atau

cadangan teknis (Didi, et. al., 2025).

Menurut Anita & Kusumaningtyas, (2024), konsep pemisahan dana tersebut
bermakna adanya pemisahan yang tegas antara dana milik peserta dan dana milik
perusahaan, baik dari unsur aset maupun liabilitas. Langkah ini dilakukan untuk
memenuhi prinsip tata kelola syariah (sharia governance) agar operasional lembaga

keuangan terbebas dari unsur gharar (ketidakpastian), maysir (perjudian), dan riba
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(Puspitasari 2022). Pada konteks penelitian ini beban klaim tidak dipandang sebagai
pengurang laba bersih perusahaan, melainkan sebagai risiko underwriting yang
sepenuhnya ditanggung dana tabarru' milik peserta. Islamic Split Fund Theory yang
melandasi praktik operasional takaful melalui pemisahan dana serta distribusi
kesejahteraan kepada para pemangku kepentingan (stakeholders) secara adil, jujur,

transparan, dan bertanggung jawab (Rizga 2023).

2.2.4 Risk based capital (RBC)

RBC berdasarkan Keputusan DJLK No. 5314/LK/1999 merupakan metode
pengukuran tingkat solvabilitas yang diatur dalam perundang-undangan untuk menilai
derajat kesehatan keuangan perusahaan asuransi. Pengukuran tersebut bertujuan
memastikan kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban asuransi dengan
menyesuaikan kebutuhan modal terhadap tingkat risiko yang dihadapi dalam
pengelolaan aset dan kewajiban (Anita & Kusumaningtyas 2024). Rasio RBC minimal
yang harus dipenuhi adalah 120 persen, dihitung dari jumlah beban klaim, khususnya
untuk mengantisipasi risiko kebangkrutan perusahaan. Semakin tinggi rasio RBC,
semakin sehat kondisi finansial perusahaan asuransi (Fadilah & Zakaria 2025). RBC
juga berfungsi sebagai jaminan modal yang wajib disediakan perusahaan kepada
pemerintah guna menjamin ketersediaan dana bagi pembayaran klaim asuransi

(Stephanie & Ruslim 2021).

Menjaga RBC merupakan amanah manajemen terhadap dana yang dititipkan

oleh pemegang polis dalam memenuhi kewajiban klaim sekaligus menjaga
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kepercayaan nasabah. Sesuai dengan perintah Allah yang tertuai dalam QS. An-Nisa
ayat 58:

G ki aas all ) (il 13885 (1 QA0 G 2haga 135 TelhT D) a8 & & o)

| s Ladas (S all

Artinya: “Sesungguhnya Allah menyuruh kamu menyampaikan amanah kepada

pemiliknya. Apabila kamu menetapkan hukum di antara manusia, hendaklah kamu

tetapkan secara adil. Sesungguhnya Allah memberi pengajaran yang paling baik
kepadamu. Sesungguhnya Allah Maha Mendengar lagi Maha Melihat.”

Ayat ini menjelaskan tentang kewajiban menyampaikan amanah sesuai prinsip
Islam. RBC yang tinggi menunjukkan bahwa industri asuransi syariah mampu
melaksanakan amanah secara profesional, menjaga stabilitas keuangan agar klaim
dapat dibayarkan, serta melindungi peserta dari kerugian akibat kelemahan

manajemen.

2.2.5 Beban klaim

Beban klaim merupakan indikator penting dalam menilai efisiensi sekaligus
kinerja keuangan perusahaan asuransi (Jamiah, et. al., 2024). Rasio ini menunjukkan
proporsi klaim yang dibayarkan dibandingkan dengan kontribusi atau premi yang
diterima dalam periode tertentu (Nursalamah & Zamzany 2021). Pembayaran klaim
dilakukan oleh pengelola berdasarkan ketentuan polis yang telah disepakati serta hasil
investigasi terhadap risiko tersebut (Hissiyah & Meylianingrum 2023). Dalam
perspektif asuransi syariah, beban klaim mencerminkan keseimbangan antara dana
tabarru’ yang dikelola dengan manfaat pada peserta (Anita & Kusumaningtyas 2024)

. Beban klaim bersumber dari dana tabarru’, yaitu dana hibah yang dikumpulkan dari
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peserta untuk membantu sesama yang mengalami musibah. Oleh karena itu,

pengelolaan klaim menjadi bagian dari amanah serta penerapan prinsip ta’awun

(tolong-menolong) (Awrasya & Kusumaningtias 2021). Rasulullah SAW bersabda:
Aala 3 Al G 4l 4518 08 8 (a

’

Artinya: “Barang siapa yang menolong saudaranya maka Allah akan menolongnya.’

Hadits ini menjelaskan implementasi nyata ajaran Islam tentang prinsip tolong-
menolong. Pembayaran klaim yang bersumber dari dana tabarru’ merupakan dana
yang disisinkan oleh setiap peserta, pada hakikatnya merupakan bentuk saling
membantu antar sesama. Dengan kehendak Allah SWT, bantuan tersebut akan kembali

menjadi pertolongan bagi peserta ketika suatu saat ia sendiri menghadapi musibah.

2.2.6 Hasil investasi

Hasil investasi merupakan pendapatan yang diperoleh dari portofolio investasi
aktiva perusahaan asuransi (Nushaivi & Nasution 2024). Hasil investasi memegang
peranan penting dalam keuntungan perusahaan asuransi, di mana keuntungan akan
dibagi antara perusahaan dan peserta berdasarkan hasil investasi yang diperoleh
(Hissiyah & Meylianingrum 2023). Berdasarkan POJK Nomor 73/POJK.05/2016
tentang Tata Kelola Asuransi, keputusan investasi harus dilakukan secara profesional
dengan tujuan meningkatkan nilai perusahaan bagi pemangku kepentingan, khususnya
pemegang polis dan pihak penerima manfaat. Investasi yang tepat akan memberikan
keuntungan besar serta berdampak positif terhadap kesehatan perusahaan. Semakin

tinggi hasil investasi yang tercatat dalam laporan keuangan, maka semakin tinggi pula
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tingkat profitabilitas perusahaan (Novianti et al. 2026). Keberhasilan investasi sangat
ditentukan oleh strategi manajemen dalam mengalokasikan dana, kondisi pasar, serta
faktor ekonomi secara keseluruhan (Batubara et. al., 2026).

Dalam pandangan Islam memperbolehkan aktivitas keuangan selama tidak
bertentangan dengan prinsip syariah. Hal ini tercermin dalam hadis yang diriwayatkan

oleh ‘Urwabh al-Bariqgi dalam Shahih Al-Bukhari:

iy LhTSA) U8 (3 4y AT (5 508 B8y A1 (5 0 1 g e sy adle Ay JTia o Gsse G

4 oDl QI (5D 31 OS5 an A ASaL AT e d 5Ly i elas
Artinya: “Dari Urwah al Barigi Radhiyallahu anhu, bahwasanya Rasulullah
Shallallahu ‘alaihi wa sallam memberinya satu dinar uang untuk membeli seekor
kambing. Dengan uang satu dinar tersebut, dia membeli dua ekor kambing dan
kemudian menjual kembali seekor kambing seharga satu dinar. Selanjutnya dia
datang menemui Nabi Shallallahu ‘alaihi wa sallam dengan membawa seekor
kambing dan uang satu dinar. (Melihat hal ini) Rasulullah Shallallahu ‘alaihi wa

sallam mendoakan keberkahan pada perniagaan sahabat Urwah, sehingga
seandainya ia membeli debu, niscaya ia mendapatkan laba darinya.”

Dalam hadis tersebut dijelaskan bahwa terdapat hal mendasar mengenai dalam
bermuamalah, vyaitu pengakuan terhadap kecakapan mengelola modal guna
menghasilkan keuntungan (profit) yang optimal melalui cara yang jujur, amanah, dan
tidak melanggar syariat. Doa keberkahan dari Rasulullah atas laba perniagaan sahabat
Urwah menegaskan bahwa upaya memaksimalkan keuntungan perniagaan merupakan
tindakan yang dianjurkan dalam muamalah. Dalam asuransi syariah, kemampuan
manajemen dalam mengalokasikan dana secara strategis pada instrumen yang tepat
akan menghasilkan perolehan hasil investasi yang tinggi, yang secara langsung

berdampak pada peningkatan profitabilitas perusahaan sehingga mampu menciptakan
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kinerja keuangan yang sehat sekaligus memberikan kemanfaatan jangka panjang bagi

seluruh pemangku kepentingan (Haerani and Kholis 2024).

2.2.7 Return on asset (ROA)

ROA merupakan indikator yang digunakan untuk menggambarkan
perbandingan antara laba bersih sebelum pajak dengan total aset yang dimiliki
perusahaan. Rasio ini menunjukkan kemampuan lembaga keuangan dalam
menghasilkan laba setelah pajak berdasarkan aset yang dimiliki (Hendy et al. 2024).
ROA digunakan sebagai alat untuk menilai keberhasilan manajemen dalam
menghasilkan laba. Rasio yang semakin kecil mencerminkan adanya kelemahan
dalam kemampuan manajemen lembaga keuangan dalam mengelola aset untuk
meningkatkan pendapatan atau menekan biaya (Supriyono 2021). ROA berperan
penting dalam menggambarkan tingkat profitabilitas serta efektivitas perusahaan.
Semakin tinggi nilai ROA, semakin mencerminkan efektivitas pengelolaan aset
berdampak positif terhadap keuntungan perusahaan (Salsabila & Yulazri 2024).

Dalam ekonomi Islam, produktivitas dan pertumbuhan harta ini sejalan dengan
QS. Al-Bagarah ayat 261

O 100 s 5ol (o s Tal) 8 m il i Qi 3 QAL Ba 20 © S0 G )
U & gl g e

Artinya: “Perumpamaan (nafkah yang dikeluarkan oleh) orang-orang yang
menafkahkan hartanya di jalan Allah adalah serupa dengan sebutir benih yang
menumbuhkan tujuh bulir, pada tiap-tiap bulir seratus biji. Allah melipat gandakan

(ganjaran) bagi siapa yang Dia kehendaki. Dan Allah Maha Luas (karunia-Nya) lagi
Maha Mengetahui.”
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Ayat ini menegaskan bahwa setiap modal atau harta yang dikelola di jalan yang
benar harus mampu berkembang dan memberikan hasil yang berlipat ganda bagi
kemaslahatan umat. Dalam asuransi syariah, manajemen selaku pemegang amanah
(mudharib) berkewajiban mengoptimalkan seluruh aset yang dikuasai untuk

menghasilkan profit yang maksimal (Narang, Turi, and Sabarudin 2024).

2.2.8 Total asset turnover (TATO)

TATO merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur efektivitas
perusahaan dalam memanfaatkan seluruh aset yang dimiliki untuk menghasilkan
pendapatan (Hasanatun et al. 2025). Rasio ini memberikan gambaran menyeluruh
mengenai sejauh mana aset perusahaan digunakan secara optimal dalam mendukung
aktivitas operasional (Berlianika 2024). TATO mencerminkan tingkat efisiensi
perusahaan dalam mengelola asetnya untuk menghasilkan penjualan tertentu. Hal
senada dengan penelitian (Mawarsih et al. 2021), yang menyatakan bahwa TATO
menunjukkan efektivitas perusahaan dalam memanfaatkan aset untuk memperoleh

pendapatan sekaligus menciptakan keuntungan.

Dalam perspektif Islam, konsep perputaran aset secara aktif sangat ditekankan
agar harta tidak menganggur (idle fund), sebagaimana firman Allah SWT dalam QS.

Al-Hasyr ayat 7:

YU)SJ“\J}JL)JJ\C-\_\AQY?S.\A LA}PSJ.I\;‘J‘}M‘)S[:}JASLA}?S.\.@_!‘\_\CQ_QH j”}&.\\‘\ﬂ u‘u‘d
mm\«_»\s:d
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Artinya: “Apa saja harta rampasan (fai-i) yang diberikan Allah kepada Rasul-Nya
(dari harta benda) yang berasal dari penduduk kota-kota maka adalah untuk Allah,
untuk Rasul, kaum kerabat, anak-anak yatim, orang-orang miskin dan orang-orang
yang dalam perjalanan, supaya harta itu jangan beredar di antara orang-orang kaya
saja di antara kamu. Apa yang diberikan Rasul kepadamu, maka terimalah. Dan apa
yang dilarangnya bagimu, maka tinggalkanlah. Dan bertakwalah kepada Allah.
Sesungguhnya Allah amat keras hukumannya.”

Ayat ini menegaskan bahwa bahwa harta kekayaan tidak boleh hanya berputar
di antara segelintir orang kaya saja, melainkan harus didistribusikan dan digerakkan
secara produktif agar memberikan manfaat yang luas bagi perekonomian masyarakat.
Dalam asuransi syariah, perputaran asset yang optimal maka memaksimalkan
pendapatan operasional dan hasil investasi, yang tidak hanya memperkuat dana
cadangan klaim (ta'awun), tetapi juga mendorong peningkatan profitabilitas

Perusahaan (Ariyandi and Purwanti 2025).

2.3 Pengaruh Antar Variabel

2.3.1 Pengaruh risk based capital terhadap return on asset

RBC merupakan indikator kecukupan modal berbasis risiko operasional dan
kewajiban klaim (Anita & Kusumaningtyas, 2024). Dalam perspektif manajemen
risiko, kecupukapan modal yang memadai menunjukkan perusahaan dalam kondisi
solvabel (Rafif et al., 2025). Kondisi tersebut dapat meningkatkan kepercayaan peserta,
sehingga berpotensi meningkatkan perolehan premi dan memperluas aktivitas
investasi. Peningkatan premi dan hasil investasi berkontribusi terhadap peningkatan

profitabilitas (ROA) (Anam & Noviani, 2025).
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Pernyataan tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Lestari &
Meldona (2025), Anita & Kusumaningtyas (2024), Hendy et al. (2024), serta Salsabila
& Yulazri (2024) yang menunjukkan bahwa Risk Based Capital (RBC) berpengaruh
positif signifikan terhadap Return on Asset (ROA). Penelitian tersebut juga
menegaskan bahwa semakin tinggi RBC, semakin baik kemampuan perusahaan
asuransi syariah dalam menghasilkan laba dari aset yang dimilikinya. Namun,
penelitian oleh (Wahyuni et al. 2025) dan Nursalamah & Zamzany, (2021),
menyatakan bahwa Risk Based Capital (RBC) berpengaruh negatif signifikan yang
mengindikasikan semakin tinggi RBC perusahaan, semakin rendah ROA yang

dihasilkan. Berdasarkan temuan tersebut, hipotesis pertama penelitian ini adalah:

H1: Risk based capital berpengaruh signifikan terhadap return on asset

2.3.2 Pengaruh beban klaim terhadap return on asset

Beban klaim merupakan kewajiban finansial yang harus dipenuhi oleh
perusahaan asuransi kepada peserta ketika terjadi risiko yang diasuransikan (Fitra &
Sukandani, 2022). Besarnya beban klaim memiliki pengaruh langsung terhadap kondisi
keuangan perusahaan, karena peningkatan klaim akan mengurangi dana yang tersedia
untuk kegiatan operasional maupun investasi (Batubara et. al., 2026). Hal ini
menunjukkan bahwa peningkatan beban klaim cenderung berdampak pada penurunan
tingkat profitabilitas perusahaan asuransi. Oleh karena itu, pengelolaan beban klaim
secara efektif menjadi faktor krusial bagi perusahaan asuransi dalam menjaga stabilitas

kinerja keuangan (Jamiah et. al., 2024).
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Pernyataan tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Nursalamah
& Zamzany (2021), Anam & Noviani (2025), serta Hendy et al. (2024), yang
menunjukkan bahwa beban klaim berpengaruh positif signifikan terhadap Return on
Asset (ROA). Penelitian tersebut menegaskan bahwa semakin tinggi beban klaim yang
harus dibayarkan, maka semakin besar potensi kenaikan laba bersih. Hal tersebut
memperlihatkan kemampuan perusahaan mengelola asetnya sehingga menghasilkan
return lebih tinggi. Namun, penelitian oleh Novianti et al., (2026), Sarmila et al.,
(2025), serta Ardi et al., (2022) menyatakan bahwa beban klaim berpengaruh negatif
signifikan yang mengindikasi bahwa semakin tinggi beban klaim, maka semakin
berkurang keuntungan yang bisa diperoleh. Artinya, klaim yang diajukan peserta
langsung mengurangi dana tabarru’ dan cadangan perusahaan sehingga profitabilitas

menurun. Berdasarkan temuan tersebut, hipotesis kedua penelitian ini adalah:

H2: Beban klaim berpengaruh signifikan terhadap return on asset

2.3.3 Pengaruh hasil investasi terhadap return on asset

Pendapatan perusahaan asuransi juga berasal dari aktivitas investasi yang
menghasilkan return (Nushaivi & Nasution, 2024). Oleh karena itu, perusahaan
asuransi perlu memperhatikan kecukupan dana investasi, sebab keuntungan, dividen,
maupun capital gain yang diperoleh dari investasi berperan penting dalam
meningkatkan profitabilitas serta mencegah terjadinya idle fund di dalam perusahaan
(Insani & Sholika, 2023). Hasil investasi dapat berupa keuntungan maupun kerugian,

bergantung pada fluktuasi nilai investasi dalam periode tertentu (Maudina et. al., 2021).
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Rasio hasil investasi digunakan untuk menilai sejauh mana perusahaan mampu
memperoleh keuntungan dari aktivitas investasinya. Rasio ini mencerminkan
efektivitas perusahaan dalam mengelola dana investasi agar menghasilkan pendapatan

(Hidayat et. al., 2021).

Pernyataan tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Anam &
Noviani (2025), Novianti et al., (2026), Haerani & Kholis (2024), serta Ardi et al.,
(2022) yang menunjukkan bahwa hasil investasi berpengaruh positif signifikan
terhadap Return on Asset (ROA). Penelitian tersebut menegaskan bahwa semakin
tinggi hasil investasi, maka akan meningkatkan profitabilitas perusahaan. Hasil
investasi yang baik menunjukkan perusahaan mampu mengelola dana peserta secara
produktif, sehingga menghasilkan return yang menambah keuntungan dan aset
perusahaan lebih efisien dalam menghasilkan laba. Berdasarkan temuan tersebut,

hipotesis ketiga penelitian ini adalah:

H3: Hasil investasi berpengaruh signifikan terhadap return on asset

2.3.4 Pengaruh total asset turnover terhadap return on asset

Efisiensi operasional yang diukur melalui Total Asset Turnover (TATO)
merupakan rasio aktivitas yang mengukur kemampuan perusahan dalam
memanfaatkan asset untuk menghasilkan laba (Berlianika 2024). Apabila perputaran
asset semakin tinggi, maka semakin optimal pemanfaatan sumber daya perusahaan
dalam menciptakan pendapatan (Hasanatun et al. 2025). Pendapatan yang meningkat

berkontribusi terhadap pencapaian profitabilitas (ROA) (Goo 2024).
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Pernyataan tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Mawarsih et
al., (2021), serta Berlianika (2024), yang menyatakan bahwa bahwa Total Asset
Turnover (TATO) berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return on Asset (ROA).
Temuan tersebut menegaskan bahwa efisiensi pengelolaan aset menjadi faktor penting
dalam meningkatkan profitabilitas perusahaan. Semakin tinggi tingkat perputaran aset,
semakin efisien perusahaan dalam menghasilkan pendapatan, semakin besar pula
kontribusi terhadap profitabilitas. Sedangkan penelitian oleh Rukin et al., (2025),
menyatakan bahwa Total Asset Turnover (TATO) berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap Return on Asset (ROA). Berdasarkan temuan tersebut, hipotesis keempat

penelitian ini adalah:

H4: Total asset turnover berpengaruh signifikan terhadap return on asset

2.3.5 Total asset turnover memoderasi risk based capital terhadap return on asset
Berdasarkan perspektif Efficiency Theory, bahwa kinerja keuangan perusahaan
dicapai melalui maksimalisasi output dari setiap aset yang dimiliki untuk menjaga
keamanan modal serta keberlanjutan profitabilitas (Ariyandi & Purwanti, 2025). Risk
Based Capital (RBC) mencerminkan kecukupan modal yang menjamin kemampuan
perusahaan memenuhi kewajiban klaim, sehingga memperkuat kepercayaan peserta
(Anita & Kusumaningtyas, 2024). Namun, pengaruh RBC terhadap profitabilitas tidak
berdiri sendiri, melainkan dipengaruhi oleh efisiensi operasional yang tercermin dalam
Total Asset Turnover (TATO). TATO berfungsi sebagai variabel moderasi yang

memperkuat atau melemahkan hubungan antara RBC dan ROA. Apabila aset
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perusahaan dikelola secara produktif, maka kecukupan modal yang tinggi akan lebih

efektif dalam meningkatkan ROA (Ghoni & Arianty, 2024).

Penelitian oleh Lestari & Meldona (2025) memang menemukan bahwa firm
size tidak mampu memoderasi pengaruh Risk Based Capital (RBC) terhadap Return on
Asset (ROA). Namun, pada penelitian oleh Mawarsih et al., (2021), Berlianika (2024),
Hasanatun et al., (2025), serta Goo (2024), menyatakan bahwa Total Asset Turnover
(TATO) memiliki pengaruh kuat terhadap Return on Asset (ROA). Berdasarkan temuan

tersebut, hipotesis kelima penelitian ini adalah:

H5: Total asset turnover secara signifikan memoderasi pengaruh risk based capital

terhadap return on asset

2.3.6 Total asset turnover memoderasi beban klaim terhadap return on asset
Berdasarkan perspektif Efficiency Theory, mengindikasi TATO bertindak
sebagai variabel yang memitigasi dampak negatif beban klaim. TATO yang tinggi
mampu menetralisir tekanan beban klaim terhadap profitabilitas perusahaan (Zheng et.
al., 2020). Oleh karena itu tingginya beban klaim dapat menjadi indikator risiko yang
memberikan dampak negatif terhadap kinerja keuangan perusahaan. Efisiensi
perputaran aset yang tinggi mampu menetralisir tekanan beban klaim terhadap

profitabilitas perusahaan (Anam & Noviani, 2025).

Pada penelitian Tanujaya & Rochdianingrum (2023) menemukan bahwa beban

klaim terbukti berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. Penelitian ini
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menekankan pentingnya pengelolaan risiko dan efisiensi operasional dalam menjaga
kinerja keuangan perusahaan asuransi. Tingkat efisiensi tersebut dapat diukur melalui
rasio Total Asset Turnover (TATO), yang menunjukkan sejauh mana perusahaan
mampu menggunakan seluruh aset untuk menghasilkan pendapatan secara optimal
(Berlianika 2024). Efektivitas pengelolaan aset menjadi faktor penting yang dapat
memperkuat atau melemahkan pengaruh beban klaim terhadap profitabilitas

perusahaan. Berdasarkan temuan tersebut, hipotesis keenam penelitian ini adalah:

H6: Total asset turnover secara signifikan memoderasi pengaruh beban klaim

terhadap return on asset

2.3.7 Total asset turnover memoderasi hasil investasi terhadap return on asset
Dalam perspektif signaling theory, indikator keuangan seperti TATO dan ROA
berfungsi sebagai sinyal kualitas perusahaan kepada investor di tengah adanya asimetri
informasi antara manajer dan pemilik modal (Sunaryo et. al., 2022). Teori ini
menjelaskan bahwa manajer menggunakan rasio keuangan untuk menyampaikan pesan
mengenai prospek perusahaan kepada pihak eksternal, terutama investor. Rasio
profitabilitas (ROA) dan efisiensi penggunaan aset (TATO) diartikan sebagai sinyal
stabilitas, kemampuan menghasilkan laba, serta potensi pertumbuhan (Sumarsidi et.
al., 2021). Apabila hasil investasi mampu meningkatkan ROA dan perusahaan juga
memiliki TATO vyang tinggi, kombinasi tersebut menjadi sinyal kuat bahwa
manajemen mampu mengelola aset produktif sekaligus mengonversi investasi menjadi

laba (Hasanatun et al. 2025).
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Total Asset Turnover (TATO) tidak hanya meningkatkan profitabilitas secara
langsung, tetapi juga memperkuat dampak investasi terhadap kinerja keuangan (Patin
et. al., 2020). Hal ini sejalan oleh penelitian Agustina et al. (2024) yang menjelaskan
bahwa efisiensi aset dapat memperkuat hubungan antara hasil investasi dan
profitabilitas. Selain itu penelitian oleh Nurlaita et al., (2023) yang TATO tidak
berpengaruh terhadap hasil investasi.. Efisiensi aset melalui TATO memperkuat
dampak hasil investasi terhadap kinerja keuangan. Berdasarkan temuan tersebut,

hipotesis ketujuh penelitian ini adalah:

H7: Total asset turnover secara signifikan memoderasi pengaruh hasil investasi

terhadap return on asset

2.4 Kerangka Konseptual
Berdasarkan uraian pada penjelasan di atas, maka kerangka konseptual dalam

penelitian ini ditampilkan pada gambar 2.1 berikut:
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Gambar 2.1 Kerangka Konseptual
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Sumber: Diolah oleh peneliti, 2026
Keterangan:
— = Pengaruh secara langsung antara variabel independen dan variabel dependen
— —+ = Peran variabel moderasi

—.—» = Peran variabel control

Kerangka konseptual pada gambar 2.1 disusun untuk menggambarkan keterkaitan
antarvariabel yang diteliti yaitu Risk Based Capital (X1), Beban Klaim (X2), dan Hasil
Investasi (X3) sebagai variabel independen, kemudian Return on Asset (Y) sebagali

variabel dependen, serta Total Asset Turnover sebagai variabel quasi moderasi.
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Penggunaaan variabel control Debt to Equity Ratio dan Inflasi untuk menjaga validitas

data dan mencegah bias.
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BAB Il

METODE PENELITIAN

3.1 Jenis dan Pendekatan Penelitian

Penelitian ini menggunakan jenis penelitian kuantitatif dengan pendekatan
kausalitas. Penelitian kuantitatif adalah pendekatan ilmiah yang menekankan pada
pengumpulan data dalam bentuk angka atau data kuantitatif (Zulfikar et al. 2024).
Menurut Soesana et. al., (2023), data kuantitatif adalah data numerik yang
menggambarkan hasil perhitungan yang dihitung langsung dengan angka. Pendekatan
kausalitas merupakan metode statistik yang digunakan untuk Pendekatan kausalitas
(causal approach) adalah pendekatan penelitian yang bertujuan untuk menjelaskan

hubungan sebab akibat antara dua variabel atau lebih (Saenong, et. al., 2025).

3.2 Lokasi Penelitian

Lokasi penelitian dilakukan pada perusahaan asuransi syariah dan asuransi unit
syariah yang terdaftar di Asosiasi Asuransi Syariah Indonesia (AASI). Pengambilan
data dengan cara mengakses website resmi masing-masing perusahaan. Lokasi
penelitian dipilih bertujuan untuk menggunakan data dari laporan keuangan tahunan
perusahaan asuransi syariah dan asuransi unit syariah dalam kurun waktu 5 tahun, yaitu
2020-2024 sebagai sumber informasi. Sehingga data ini termasuk data panel karena

gabungan antara data runtut (time series) dan data silang (cross section) (Basuki 2021).
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3.3 Populasi dan Sampel

Populasi adalah wilayah generalisasi yang mencakup objek atau subjek dengan
karakteristik dan kualitas tertentu untuk dipelajari dan disimpulkan. Populasi tidak
hanya merujuk pada jumlah, tetapi juga pada seluruh sifat yang dimiliki objek dan
subjek tersebut. Sampel merupakan bagian dari jumlah dan karakteristik populasi. Jika
populasi besar, maka peneliti dapat menggunakan sampel yang diambil dari populasi

tersebut. Sampel yang diambil harus bersifat representatif (Magdalena et al. 2021).

Populasi pada penelitian ini adalah semua perusahaan asuransi syariah dan
asuransi unit syariah yang sudah terdaftar di Asosiasi Asuransi Syariah Indonesia
(AASI) yang memiliki laporan keuangan tahunan periode 2020-2024. Perusahaan
asuransi syariah dan asuransi unit syariah yang sudah terdaftar di Asosiasi Asuransi
Syariah Indonesia (AASI) berjumlah 50 perusahaan. Penelitian ini menggunakan
metode purposive sampling. Purposive sampling adalah teknik penentuan sampel
dengan kriteria dan pertimbangan tertentu. Sampel pada penelitian ini yaitu 24

perusahaan yang telah memenuhi kriteria pemilihan sampel.

3.4 Teknik Pengambilan Sampel

Teknik sampling adalah metode pengambilan sampel yang harus dilakukan
untuk menghasilkan sampel yang secara akurat mencerminkan keadaan populasi
(Machali 2021). Pada penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling karena
tidak semua sampel memenuhi kriteria yang harus dipenuhi sampel. Adapun kritera

sampel yang harus dipenuhi dijabarkan dalam Tabel 3.1 sebagi berikut:
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Tabel 3.1 Kriteria Sampel Penelitian

No Keterangan Jumlah

1. | Perusahaan asuransi syariah dan asuransi unit syariah yang 50
terdaftar di Asosiasi Asuransi Syariah Indonesia (AASI).

2. | Perusahaan asuransi syariah dan asuransi unit syariah yang 26
tidak konsisten menerbitkan laporan keuangan tahunan
selama periode 2020-2024.

Total Sampel 24
Jumlah Tahun Pengamatan 5
Total Data (N) 120

Sumber: Diolah oleh peneliti, 2026
Berdasarkan proses penentuan kriteria sampel diatas, maka diperoleh sebanyak
24 perusahaan asuransi syariah dan asuransi unit syariah yang memenuhi Kriteria.
Adapun asuransi jiwa syariah dan asuransi umum syariah tersebut dijabarkan dalam

Tabel 3.2 sebagai berikut:

Tabel 3.2 Daftar Sampel Penelitian

No. Nama Jenis Website
Perusahaan Asuransi
1. | PT. Asuransi Asuransi Jiwa | https://takaful.co.id/

Takaful Keluarga | Full Fledged

2. | PT. Asuransi Jiwa | Asuransi Jiwa | https://www.alamin.co.id/
Syariah Al-Amin | Full Fledged

3. | PT Asuransi Jiwa | Asuransi Jiwa | https://www.jmasyariah.com/
Syariah Jasa Full Fledged
Mitra Abadi Thk

4. | PT. Asuransi Jiwa | Asuransi Jiwa | https://asuransi.salingjaga.com/
Syariah Kitabisa | Full Fledged

5. | PT. Asuransi Asuransi https://www.askridasyariah.co.id/
Askrida Syariah Umum Full
Fledged
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6. | PT. Asuransi Asuransi https://www.jasindosyariah.co.id/
Jasindo Syariah Umum Full
Fledged
7. | PT. Asuransi Asuransi https://www.takafulumum.co.id/
Takaful Umum Umum Full
Fledged
8. | PT. Asuransi Asuransi https://www.chubbsyariah.co.id/
Chubb Syariah Umum Full
Indonesia Fledged
9. | PT. AlIA Asuransi Jiwa | https://www.aia-financial.co.id/id
Financial Unit Syariah
10. | PT. Asuransi Asuransi Jiwa | https://www.simasjiwa.co.id/
Simas Jiwa Unit Syariah
11. | PT. AXA Mandiri | Asuransi Jiwa | https://www.axa-mandiri.co.id/
Financial Services | Unit Syariah
12. | PT. Auvrist Asuransi Jiwa | https://www.avrist.com/
Assurance Unit Syariah
13. | PT. Panin Dai- Asuransi Jiwa | https://www.panindai-ichilife.co.id/
Ichi Life Unit Syariah
14. | PT. Asuransi Jiwa | Asuransi Jiwa | https://www.car.co.id/
Central Asia Raya | Unit Syariah
15. | PT. Great Eastern | Asuransi Jiwa | https://www.qgreateasternlife.com/id/in/i
Life Indonesia Unit Syariah
16. | PT. Asuransi Tri Asuransi https://tripakarta.co.id/
Pakarta Umum Unit
Syariah
17. | PT. Sompo Asuransi https://www.sompo.co.id/
Insurance Umum Unit
Indonesia Syariah
18. | PT. Asuransi Asuransi https://www.megainsurance.co.id/
Umum Mega Umum Unit
Syariah
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19. | PT. BRI Asuransi | Asuransi https://www.brins.co.id/
Indonesia Umum Unit
Syariah
20. | PT. Asuransi Asuransi https://www.tugu.com/
Tugu Pratama Umum Unit
Indonesia Thk Syariah
21. | PT. Jasaraharja Asuransi https://jrp.co.id/
Putera Umum Unit
Syariah
22. | PT. Staco Mandiri | Asuransi https://stacoinsurance.com/
Umum Unit
Syariah
23. | PT. Asuransi Asuransi https://www.asuransireliance.com/
Reliance Umum Unit
Indonesia Syariah
24. | PT. Asuransi Asuransi https://www.aswata.co.id/id/
Wahana Tata Umum Unit
Syariah

Sumber: Diolah oleh peneliti, 2026

3.5 Data dan Jenis Data

Penelitian ini menggunakan data sekunder yang berasal dari laporan keuangan
tahunan periode 2020-2024, yang diakses melalui website resmi perusahaan masing-
masing. Menurut (Soesana et al. 2023), data sekunder adalah sumber data yang tidak
langsung memberikan informasi kepada peneliti. Data sekunder diperoleh dari sumber

lain yang sudah ada. Misalnya website resmi AASI (https://www.aasi.or.id/).

3.6 Teknik Pengumpulan Data
Teknik pengambilan data pada penelitian ini menggunakan metode studi

dokumentasi dan studi pustaka. Studi dokumentasi adalah pengumpulan data penelitian
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yang menggunakan dokumen tertulis, seperti laporan, catatan, arsip, publikasi resmi
yang telah tersedia (Rahmadi 2011). Data untuk penelitian ini diambil dari laporan
keuangan tahunan periode 2020-2024 yang tersedia di situs resmi website masing-
masing perusahaan asuransi, yang digunakan untuk mengukur variabel-variabel yang
relevan dengan penelitian. Studi pustaka bertujuan untuk mengembangkan aspek
teoritis dan praktis. Selain itu juga memberikan dasar untuk membangun teori,
kerangka berpikir, dan hipotesis yang membuat peneliti dapat memahami penelitian

(Magdalena et al. 2021).

3.7 Definisi Operasional Variabel
Menurut Sugiyono, (2020), variabel penelitian adalah sifat dari orang, objek,
atau kegiatan yang memiliki variasi tertentu dan ditetapkan oleh peneliti untuk
dipelajari dan ditarik kesimpulannya. Adapun variabel-variabel yang digunakan dalam
penelitian ini antara lain:
1. Variabel independen
Variabel independen adalah variabel stimulus, prediktor, bebas. Variabel bebas
merupakan variabel yang mempengaruhi atau menjadi penyebab perubahan
variabel dependen (Sugiyono 2020). Dalam penelitian ini yang menjadi variabel
independen adalah RBC (X1), Beban Klaim (X2), dan Hasil Investasi (X3).
2. Variabel dependen
Variabel ini dikenal sebagai variabel terikat, konsekuen, kriteria, atau output.

Variabel terikat merupakan variabel yang dipengaruhi oleh variabel bebas
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(Sugiyono, 2020). Dalam penelitian ini yang menjadi variabel dependen adalah
kinerja keuangan yang diproksikan menjadi ROA.

3. Variabel moderator
Variabel moderator merupakan variabel yang mempengaruhi hubungan variabel
independen dan variabel dependen. Variabel ini bisa memperkuat atau
memperlemah hubungan variabel bebas dan variabel terikat (Sugiyono 2020).
Dalam penelitian ini yang menjadi variabel moderator yaitu efisiensi yang
diproksikan menjadi Total Asset Turnover (TATO).

4. Variabel control
Variabel control merupakan variabel yang dikendalikan agar tetap konstan,
sehingga pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen tidak
terganggu oleh faktor luar yang tidak diteliti (Sugiyono 2020). Dalam penelitian ini

yang menjadi variabel control yaitu debt to equity ratio (C1) dan inflasi (C2).

Adapun uraian dari definisi operasional variabel penelitian ini dijabarkan dalam

Tabel 3.3 sebagai berikut:

Tabel 3.3 Definisi Operasional Variabel

No | Variabel Definisi Pengukuran Skala
Variabel
1. [ X1= Risk Based Rasio
Risk Capital
Based merupakan rasio RBC
Capital | yang
(RBC) mencerminkan
kesehatan
finansial
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perusahaan
asuransi. Rasio
ini menunjukkan
sejauh mana
perusahaan
mampu  dalam
menutup
kewajiban atau
utang yang
timbul dari
tanggungan
risiko yang
dikelola

(Wahyuni et al.
2025)

Jumlah tingkat solvabilitas

- Modal minimum berbasis risiko
X 100%

X2 =
Beban
Klaim

Klaim
merupakan
permintaan
resmi dari
pemegang polis
kepada
perusahaan
asuransi  untuk
memperoleh
pembayaran
sesuai  dengan
ketentuan yang
tercantum dalam
perjanjian polis.
(Wahyuni et al.
2025)

Beban Klaim

Beban klaim
X 100%

- Pendapatan premi

Rasio

X3 =
Hasil
Investasi

Investasi
merupakan
perencanaan
keuangan yang
bertujuan
mencapai target
tertentu.
Portofolio
investasi
diarahkan untuk

Hasil Investasi

Pendapatan bersih investasi

Rata — rata investasi
X 100%

Rasio
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memperoleh
pengembalian
optimal dengan
risiko  rendah,
sehingga dapat
memenuhi
kewajiban
kepada
pemegang polis
sekaligus
mendukung
pengembangan
usaha (Novianti
et al. 2026).

Y =
Return
on Asset

Return on Asset
merupakan salah
satu rasio yang
digunakan untuk
mengukur
seberapa efektif
sebuah
perusahaan
dalam
menggunakan
asetnya  untuk
menghasilkan
laba (Tanujaya
&
Rochdianingrum
2023).

Laba bersih

ROA = —x100%

Total asset

Rasio

Z = Total
Asset
Turnover
(TATO)

Total Asset
Turnover adalah
rasio yang
digunakan untuk
mengukur
efisiensi
perusahaan
dalam
menggunakan
semua asetnya
untuk

TATO — Pendapatan
"~ Total aktiva

X 100%

Rasio
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menghasilkan
pendapatan
(Nurhayati &
Lestari, 2023).

Debt to
Equity
Ratio

(DER)

Debt to Equity
Ratio (DER)
merupakan rasio
keuangan yang
menunjukkan
proporsi  utang
dan ekuitas yang
dipakai
perusahaan
untuk
menjalankan
aktivitas
bisnisnya.
(Hasanah &
Wahyuni, 2025).

DER =

_ Total liabilitas

X 100%

Total ekuitas

Rasio

7. |C2=
Inflasi

Inflasi  adalah
kondisi  ketika
harga barang dan
jasa meningkat
secara terus-
menerus dalam
jangka  waktu
tertentu. Inflasi
mencerminkan

penurunan nilai

uang karena
daya beli
masyarakat
menjadi rendah
(Yunita &
Ramadhana,
2022). Pert

INFn

_ IHKn—IHKn_,

X 100%

IHKn: Indeks Harga Konsumen

tahun ini

IHKn-1: Indeks Harga Konsumen

tahun lalu

IHKn_,

Rasio

Sumber: Diolah oleh peneliti, 2026
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3.8 Teknik Pengolahan dan Analisis Data

Dalam penelitian ini data dianalisis secara statistik menggunakan software
EViews 12 sebagai alat bantu utama dalam pengolahan dan pengujian model regresi.
Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi data panel,
karena data yang digunakan memiliki dimensi waktu (time series) dan individu (cross
section), Analisis data adalah kegiatan setelah data dari semua sumber data lain
dikumpulkan. Tujuan dari analisis data yaitu untuk mengelompokkan data berdasarkan
jenis dan variabel responden, membuat tabulasi berdasarkan variabel, menampilkan
data untuk setiap variabel yang diteliti, menghitung untuk menjawab rumusan masalah,

dan menguji hipotesis yang telah diajukan (Sugiyono 2020).

3.8.1 Analisis Statistik Deskriptif

Statistik deskriptif digunakan untuk menganalisis data dengan mendeskripsikan
data tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku untuk umum (Sugiyono
2020). Menurut (Sitohang 2023), statistik deskriptif adalah metode statistik yang
bertujuan untuk memberikan gambaran tentang realitas yang didasarkan pada data.
Alat yang biasa digunakan dalam metode ini yaitu tabel atau diagram yang memberikan

gambaran ringkas tentang informasi yang diberikan.

3.8.2  Pemilihan Model Regresi Panel
Menurut Basuki, (2021), pemilihan model regresi data panel digunakan untuk
menentukan model terbaik antara Fixed Effect Model (FEM), Common Effect Model

(CEM), dan Random Effect Model (REM).
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1. Fixed Effect Model
Model ini merupakan model data panel paling sederhana karena hanya
menggabungkan data deret waktu (time series) dengan data silang (cross section).
Dalam model ini, dimensi waktu maupun perbedaan antarindividu tidak
diperhatikan sehingga diasumsikan perilaku perusahaan sama pada berbagai
periode. Estimasi model dapat dilakukan dengan metode Ordinary Least Square
(OLS).

2. Common Effect Model
Model ini berasumsi bahwa perbedaan antarindividu dapat ditangkap melalui
variasi pada nilai intersep. Dalam data panel, pendekatan Fixed Effect
menggunakan teknik variabel dummy untuk mengidentifikasi perbedaan intersep
antarperusahaan. Perbedaan tersebut biasanya muncul karena faktor seperti budaya
kerja, gaya manajerial, atau sistem insentif. Meskipun intersep berbeda, kemiringan
garis regresi (slope) dianggap sama untuk semua perusahaan. Estimasi dengan
model ini umumnya dikenal sebagai metode Least Squares Dummy Variable
(LSDV).

3. Random Effect Model
Model ini digunakan untuk mengestimasi data panel ketika variabel gangguan
berpotensi saling berkaitan antarwaktu maupun antarindividu. Dalam pendekatan
Random Effect, perbedaan intersep antarperusahaan diakomodasi melalui
komponen error masing-masing. Keunggulan utama dari model ini adalah

kemampuannya mengurangi masalah heteroskedastisitas sehingga hasil estimasi
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lebih efisien. Metode ini juga dikenal dengan istilah Error Component Model

(ECM) atau teknik Generalized Least Square (GLS).

Penentuan model parameter yang paling tepat diperlukan serangkaian
pengujian statistik sebagai dasar pemilihan metode estimasi data panel, yakni uji chow,

uji hausman, dan uji lagrange multiplier (Basuki 2021).

1. Uji Chow
Uji chow merupakan metode pengujian yang digunakan dalam analisis data panel
untuk menentukan model yang paling tepat antara Fixed Effect Model atau
Common Effect Model. Pedoman yang digunakan dalam uji ini yaitu sebagai
berikut:
a. Jika nilai probability (p-value) < 0,05 maka model yang terpilih yaitu Fixed
Effect Model.
b. Jika nilai probability (p-value) > 0,05 maka model yang terpilih yaitu Common
Effect Model.
2. Uji hausman
Uji hausman merupakan metode pengujian yang digunakan dalam analisis data
panel untuk menentukan model yang paling tepat antara Fixed Effect Model atau
Random Effect Model. Pedoman yang digunakan dalam uji ini yaitu sebagai
berikut:
a. Jika nilai probability (p-value) < 0,05 maka model yang terpilih yaitu Fixed

Effect Model.

51



b. Jika nilai probability (p-value) > 0,05 maka model yang terpilih yaitu Random

Effect Model.
3. Uji lagrange multiplier

Uji lagrange multiplier merupakan metode pengujian digunakan dalam analisis

data panel untuk menentukan Random Effect Model lebih baik daripada Common

Effect Model. Pedoman yang digunakan dalam uji ini yaitu sebagai berikut:

a. Jika nilai probability (p-value) < 0,05 maka model yang terpilih yaitu Random
Effect Model.

b. Jika nilai probability (p-value) > 0,05 maka model yang terpilih yaitu Common

Effect Model.

3.8.3  Uji Asumsi Klasik

Menurut (Basuki 2021), uji asumsi Klasik merupakan salah satu syarat dapat
menggunakan persamaan regresi linear. Uji asumsi klasik meliputi uji normalitas, uji
autokorelasi, uji heteroskedastisitas, dan uji multikolinieritas. Uji asumsi klasik
dilakukan untuk menghasilkan model regresi yang dapat dipertangungjawabkan dan

hasil tidak bias.

1. Uji normalitas
Pengujian normalitas data dapat dilakukan dengan menggunakan uji Jarque-Berra
(J-B test) untuk mengetahui apakah distribusi residual model bersifat normal atau
tidak (Budi, et. al., 2024). Pedoman yang digunakan dalam uji ini yaitu sebagai

berikut:
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a. Jika nilai probability (p-value) < 0,05 maka distribusi data tidak normal.
b. Jika nilai probability (p-value) > 0,05 maka distribusi data normal.

2. Uji multikolinieritas
Multikolinieritas merupakan kondisi ketika terdapat hubungan linier antarvariabel
independen dalam suatu model regresi. Untuk mengetahui ada atau tidaknya
multikolinieritas, peneliti melakukan pengujian dengan melihat nilai Variance
Inflation Factor antar variabel independent (R. A. Silalahi et al. 2024). Pedoman
yang digunakan dalam uji ini yaitu sebagai berikut:
a. Jika nilai Variance Inflation Factor < 10 maka tidak terdapat multikolinieritas.
b. Jika nilai Variance Inflation Factor > 10 maka terdapat multikolinieritas.

3. Uji heteroskedastisitas
Heteroskedastisitas adalah masalah dalam regresi ketika faktor gangguan tidak
memiliki varian yang sama atau variannya tidak konstan. Dalam penelitian ini
digunakan metode uji glejser untuk mendeteksi ada atau tidaknya
heteroskedastisitas pada model regresi (R. A. Silalahi et al. 2024). Pedoman yang
digunakan dalam uji ini yaitu sebagai berikut:
a. Jika nilai probability (p-value) < 0,05 maka terdapat heteroskedastisitas.

b. Jika nilai probability (p-value) > 0,05 maka tidak terdapat heteroskedastisitas.

3.8.4 Moderated Regression Analysis (MRA)
Regresi moderasi digunakan untuk menilai sejauh mana variabel moderasi

memengaruhi hubungan antara variabel independen dan variabel dependen. Peran
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variabel moderasi bisa memperkuat atau justru melemahkan hubungan tersebut
(Oktaviana & Miranti, 2025). Apabila nilai koefisien B3 signifikan (p-value) < 0,05,
maka variabel moderasi secara signifikan mampu memoderasi variabel independen
terhadap variabel dependen. Dengan demikian, analisis ini memungkinkan pemahaman
yang lebih mendalam mengenai bagaimana variabel-variabel saling berinteraksi

(Ghozali 2018). Dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai berikut:
Yie = a+ BiXy, + BoXzy, + BsXsy, + BaZic + BsXy,, ¥ Z + PsXpy, ¥ Z + Ps X3, ¥ Z + €

Keterangan: Y = Profitabilitas (ROA); a = Konstanta; p = Koefisien regresi; X1 = Risk
based capital; X2 = Beban klaim; X3 = Hasil investasi; Z = Efisiensi (TATO); X1*Z
= Interaksi pengaruh RBC dengan moderasi TATO; X2*Z = Interaksi pengaruh beban
klaim dengan moderasi TATO; X3*Z = Interaksi pengaruh hasil investasi dengan

moderasi TATO; ¢ = Error.

3.8.5 Uji Hipotesis

Menurut Sugiyono, (2020), pengujian hipotesis merupakan prosedur yang
didasarkan pada data sampel untuk menilai apakah suatu hipotesis dapat dianggap
relevan dan signifikan. Untuk mengetahui tingkat pengaruh serta signifikansi,
digunakan alat uji hipotesis yang berfungsi menghitung probabilitas dari pengaruh

antarvariabel. Berikut merupakan uji yang harus dilakukan:
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2. Uji parsial (t-test)

Uji statistik t bertujuan untuk mengetahui tingkat kepentingan setiap parameter
dalam model regresi. Statistik t digunakan untuk menunjukkan pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen. Penentuan signifikansi pengaruh variabel
bebas dilakukan dengan menggunakan tingkat signifikansi alpha (o)) sebesar 0,05.
Hasil tersebut berarti setiap pengujian memberikan toleransi kesalahan sebesar 5%
dalam menerima atau menolak hipotesis nol. Berikut merupakan ketentuan dasar

dalam menetapkan penerimaan hipotesis.

a. Jika nilai probability (p-value) < 0,05 maka Ho ditolak.
b. Jika nilai probability (p-value) > 0,05 maka Ho diterima.
3. Koefisien Determinasi
Koefisien determinasi digunakan untuk menunjukkan persentase variabel
independen yang mampu menjelaskan variabel dependen, baik secara parsial
maupun simultan. Nilai ini memberikan gambaran seberapa besar variasi variabel
dependen dapat diterangkan oleh model regresi. Koefisien determinasi dapat
dihitung dengan rumus:
Kd = R? x 100%
Keterangan:
Kd = Koefisien determinasi
R? = Koefisien korelasi yang dikuadratkan

Kriteria analisis koefisien determinasi dapat dijelaskan sebagai berikut:
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a. Jika nilai Kd mendekati nol, maka pengaruh variabel independen terhadap
variabel dependen dianggap lemah. Dengan kata lain, nilai R? yang kecil
menunjukkan kemampuan variabel independen dalam menjelaskan variabel
dependen sangat terbatas.

b. Jika nilai Kd mendekati 1, maka variabel independen memiliki pengaruh yang

kuat terhadap variabel dependen.
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BAB IV

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN

4.1 Hasil Penelitian
4.1.1 Gambaran Umum Objek Penelitian

Penelitian ini dilakukan pada industri asuransi syariah yang terdiri dari
perusahaan asuransi syariah dan asuransi unit syariah yang terdaftar di Asosiasi
Asuransi Syariah Indonesia (AASI) selama periode 2020-2024. Industri asuransi
syariah dipilih sebagai objek penelitian dikarenakan sektor ini berkembang pesat dan
memiliki peran strategis dalam memberikan perlindungan terhadap risiko sesuai
prinsip syariah (Nelly 2021). Namun, penelitian akademik yang secara khusus
mengkaji kinerja keuangan dan faktor-faktor yang mempengaruhi profitabilitas

asuransi syariah masih terbatas,

Fokus penelitian ini adalah menganalisis pengaruh Risk Based Capital (RBC),
Beban Klaim, dan Hasil Investasi terhadap Return On Asset (ROA) dengan Total Asset
Turn Over (TATO) sebagai moderasi semu. Dengan menggunakan metode penelitian
kuantitatif, analisis dilakukan secara sistematis dan terstruktur melalui data numerik,
table, serta grafik untuk menguji hipotesis yang diajukan. Data yang digunakan adalah
laporan keuangan tahunan selama 5 tahun (2020-2024), sehingga bersifat data panel

yang menggabungkan data time series dan cross section.
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Objek penelitian ini adalah perusahaan auransi syariah dan asuransi unit syariah
yang memenuhi Kriteria (purposive sampling), yaitu terdaftar di Asosiasi Asuransi
Syariah Indonesia (AASI), konsisten menerbitkan laporan keuangan tahunan untuk
periode 2020-2024. Dari total 50 perusahaan asuransi syariah dan asuransi unit syariah
yang tergabung dalam Asosiasi Asuransi Syariah Indonesia (AASI), dan berdasarkan
kriteria tersebut dipilih 24 perusahaan sebagai sampel penelitian. Pemilihan ini
diharapkan dapat memberikan gambaran empiris yang valid dan respresentatif terkait

pengaruh faktor-faktor keuangan terhadap profitabilitas asuransi syariah di Indonesia.

4.1.2 Hasil Analisis Statistik Deskriptif

Analisis statistik deskriptif adalah metode statistik yang bertujuan untuk
memberikan gambaran tentang realitas yang didasarkan pada data (Sitohang 2023).
Kondisi data dijelaskan melalui indikator nilai rata-rata, nilai tengah, nilai maksimum,
nilai minimum, dan standar deviasi. Penelitian ini berfokus pada variabel ROA (Y),
RBC (X1), beban klaim (X2), hasil investasi (X3), TATO (Z), DER (C1), dan inflasi

(C2). Hasil analisis deskriptif yang telah dilakukan sebagai berikut:

Tabel 4.1 Analisis Deskriptif

Variabel X1 X2 X3 Y Z C1 C2
Mean 719,4736|98,10408| 4,025750| 2,806417| 15,45008| 189,6427| 2,132000
Maximum | 3596,390| 960,5300| 14,00000| 13,34000] 75,43000| 1297,960| 3,360000
Minimum | 120,0000| 3,640000-46,000001-1,430000] 0,030000| 3,410000] 1,560000
Std. Dev. 837,1174|127,4075| 5,241699| 2,425551| 11,17747| 253,1983| 0,660951
Observations 120 120 120 120 120 120 120

Sumber: Diolah oleh peneliti, 2026
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Berdasarkan tabel 4.1 diatas, dapat diinterpretasikan analisis statistik deskriptif sebagai

berikut:

1. Variabel RBC (X1) menunjukkan nilai minimum sebesar 120,00 diperoleh PT.
Asuransi Jiwa Syariah Jasa Mitra Abadi Tbk pada tahun 2023 dan nilai maksimum
sebesar 3596,39 diperoleh PT. Jasaraharja Putera pada tahun 2024. Nilai rata-rata
RBC sebesar 719,47 dengan standar deviasi sebesar 837,11. Nilai rata-rata ini
menunjukkan bahwa perusahaan memiliki kecukupan modal yang jauh diatas batas
minimum yang ditetapkan OJK yaitu 120%.

2. Variabel beban klaim (X2) menunjukkan nilai minimum sebesar 3,64 diperoleh PT.
Great Eastern Life Indonesia pada tahun 2023 dan nilai maksismum sebesar 960,53
diperoleh PT. Jasaraharja Putera pada tahun 2021. Nilai rata-rata beban klaim
sebesar 98,10 dengan standar deviasi sebesar 127,40. Nilai standar deviasi yang
lebih besar dibandingkan nilai rata-rata mengindikasi bahwa beban klaim sangat
fluktuatif antar perusahaan.

3. Variabel hasil investasi (X3) menunjukkan nilai minimum sebesar -46,00 diperoleh
PT. AIA Financial pada tahun 2020 dan nilai maksimum sebesar 14,00 diperoleh
PT. Asuransi Simas Jiwa pada tahun 2020. Nilai rata-rata hasil investasi sebesar
4,03 dengan standar deviasi sebesar 5,24. Nilai standar deviasi yang lebih besar
dibandingkan nilai rata-rata mengindikasi bahwa hasil investasi memiliki

variabilitas yang tinggi antar perusahaan.
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4. Variabel ROA (Y) menunjukkan nilai minimum sebesar -1,43 diperoleh PT. AXA
Mandiri Financial Services pada tahun 2024 dan nilai maksimum sebesar 13,34
diperoleh PT. Jasaraharja Putera pada tahun 2020. Nilai rata-rata ROA sebesar 2,80
dengan standar deviasi sebesar 2,42. Nilai rata-rata ini menunjukkan bahwa rata-
rata kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari total asset berada pada
posisi positif. Nilai standar deviasi yang lebih kecil dibandingkan nilai rata-rata
mengindikasi bahwa sebaran data ROA cukup konsisten dan fluktuasi profitabilitas
antar perusahaan cenderung stabil.

5. Variabel TATO (Z) menunjukkan nilai minimum sebesar 0,03 diperoleh PT. Avrist
Assurance pada tahun 2022 dan nilai maksimum sebesar 75,43 diperoleh PT.
Asuransi Wahana Tata pada tahun 2024. Nilai rata-rata TATO sebesar 15,45
dengan standar deviasi sebesar 11,17. Nilai rata-rata ini menunjukkan gambaran
tingkat efisiensi antar perusahaan dalam mengelola perputaran seluruh asset untuk
menciptakan pendapatan.

6. Variabel DER (C1) menunjukkan nilai minimum sebesar 3,41 diperoleh PT.
Jasaraharja Putera pada tahun 2024 dan nilai maksimum sebesar 1297,96 diperoleh
PT. Asuransi Takaful Keluarga pada tahun 2022. Nilai rata-rata DER sebesar
189,64 dengan standar deviasi sebesar 253,19. Nilai standar deviasi yang lebih
besar dibandingkan nilai rata-rata mengindikasi bahwa adanya perbedaan struktur
permodalan antar perusahaan. Beberapa perusahaan memiliki ketergantungan
tinggi terhadap dana pihak luar atau kewajiban klaim yang besar dibandingkan

modal sendiri
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7. Variabel inflasi (C2) menunjukkan nilai minimum sebesar 1,56 dan nilai
maksimum sebesar 3,36 Nilai rata-rata DER sebesar 2,13 dengan standar deviasi
sebesar 0,66. Nilai standar deviasi yang lebih kecil dibandingkan nilai rata-rata
mengindikasi bahwa data inflasi cenderung stabil dan tidak terjadi fluktuasi harga

yang ekstrem.

4.1.3 Hasil Pemilihan Model Regresi Data Panel
Penentuan model estimasi terbaik dalam regresi data panel dalam penelitian
dapat dilakukan dengan uji chow, uji hausman dan uji Lagrange Multiplier (LM)

(Basuki 2021).

1. Uji Chow
Uji Chow merupakan metode pengujian yang digunakan dalam analisis data
panel untuk menentukan model yang paling tepat antara Fixed Effect Model atau
Common Effect Model (Basuki 2021). Pemilihan model dapat dilihat dari nilai
probability. Jika nilai probability < 0,05 maka model yang terpilih yaitu FEM,
sedangkan jika nilai probability > 0,05 maka model yang terpilih yaitu CEM. Hasil

uji chow yang telah dilakukan sebagai tabel berikut:

Tabel 4.2 Hasil Uji Chow

Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 5,646338 | (23,90) | 0,0000

Cross-section Chi-square  {107,184909 23 0,0000
Sumber: Diolah oleh peneliti, 2026
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Berdasarkan tabel 4.3 diatas, dapat dilihat hasil nilai probability cross-section F
sebesar 0,0000 < 0,05 maka artinya model yang terpilih adalah Fixed Effect Model

(FEM). Oleh karena itu, langkah selanjutnya yaitu melakukan uji hausman.

. Uji Hausman

Uji Hausman merupakan metode pengujian yang digunakan dalam analisis data
panel untuk menentukan model yang paling tepat antara Fixed Effect Model atau
Random Effect Model (Basuki 2021). Pemilihan model dapat dilihat dari nilai
probability. Jika nilai probability < 0,05 maka model yang terpilih yaitu FEM,
sedangkan jika nilai probability > 0,05 maka model yang terpilih yaitu REM. Hasil

uji hausman yang telah dilakukan sebagai tabel berikut:

Tabel 4.3 Hasil Uji Hausman

Test Summary Chi-Sq. Statistic |Chi-Sq. d.f.| Prob.

Cross-section random 0,938175 6 0,8120
Sumber: Diolah oleh peneliti, 2026

Berdasarkan tabel 4.4 diatas, dapat dilihat hasil nilai probability cross-section
random sebesar 0,8120 > 0,05 maka artinya model yang terpilih adalah Random
Effect Model (REM). Oleh karena itu, langkah selanjutnya yaitu melakukan uiji
Lagrange Multiplier (LM).

. Uji LM

Uji lagrange multiplier merupakan metode pengujian digunakan dalam analisis

data panel untuk menentukan model yang paling tepat antara Random Effect Model

atau Common Effect Model (Basuki 2021). Pemilihan model dapat dilihat dari nilai
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probability cross-section. Jika nilai probability cross-section < 0,05 maka model
yang terpilih yaitu REM, sedangkan jika nilai probability cross-section < 0,05 maka
model yang terpilih yaitu CEM. Hasil uji lagrange multiplier yang telah dilakukan

sebagai tabel berikut:

Tabel 4.4 Hasil Uji Lagrange Multiplier

Cross-section| Time Both
Breusch-Pagan| 54,06352 |0,393134 | 54,45666
(0,0000) | (0,5307) | (0,0000)
Sumber: Diolah oleh peneliti, 2026

Berdasarkan tabel 4.5 diatas, dapat dilihat hasil nilai probability atau Breusch-
Pagan sebesar 0,0000 < 0,05 maka artinya model yang terpilih adalah Random

Effect Model (REM).

4.1.4 Analisis Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik merupakan salah satu syarat dapat menggunakan persamaan
regresi linear. Uji asumsi klasik meliputi uji normalitas, uji autokorelasi, uji
heteroskedastisitas, dan uji multikolinieritas. Uji asumsi klasik dilakukan untuk
menghasilkan model regresi yang dapat dipertangungjawabkan dan hasil tidak bias

(Basuki 2021).

1. Uji Normalitas
Pengujian normalitas data dapat dilakukan dengan menggunakan uji Jarque-
Berra (J-B test) untuk mengetahui apakah residual model bersifat normal atau tidak

(Budi, et. al., 2024). Jika nilai probability < 0,05 maka data terdistribusi secara
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tidak normal, sedangkan jika nilai probability > 0,05 maka data terdistribusi secara

normal. Hasil uji normalitas yang telah dilakukan sebagai gambar berikut:

Tabel 4.5 Hasil Uji Normalitas

Statistic
Jarque-Bera 0,623201
Probability 0,732274

Sumber: Diolah oleh peneliti, 2026
Berdasarkan gambar 4.1 diatas, diketahui nilai probability sebesar 0,732274 yang
berarti lebih tinggi dari tingkat signifikansi 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa data

pada penelitian ini terdistribusi normal.

Uji Multikolinearitas

Multikolinieritas merupakan kondisi ketika terdapat hubungan linier
antarvariabel independen dalam suatu model regresi dengan menghitung nilai
korelasi antar variabel (R. A. Silalahi et al. 2024). Untuk mengetahui ada atau
tidaknya multikolinieritas, peneliti melakukan pengujian dengan menggunakan
metode parsial antar variabel independen. Penelitian ini mendeteksi dengan melihat
nilai Variance Inflation Factor (VIF) antar variabel independen. Hasil uji

multikolinieritas yang telah dilakukan sebagai tabel berikut:

Tabel 4.6 Hasil Uji Multikolinearitas

Variable Coefficient Variance | Uncentered VIF | Centered VIF
C 0,800208 5,126251 NA
RBC 2,824847 1,426979 1,101178
Beban Klaim 1,946396 1,177856 1,057851
Hasil Investasi 0,001087 1,162184 1,049361
TATO 0,000403 1,653815 1,038104
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DER 1,941485 1,522759 1,075455

Inflasi 0,054826 2,641958 1,045486
Sumber: Diolah oleh peneliti, 2026

Berdasarkan tabel 4.6 diatas, menunjukkan nilai Centered VIF RBC, beban klaim,
hasil investasi, TATO, DER dan inflasi lebih rendah dari 10. Dengan demikian, data

tidak terjadi gejala multikolinearitas.

3. Uji Heterokedastisitas
Uji heterokedastisitas bertujuan untuk mengidentifikasi apakah terdapat
perbedaan varian pada residual antar data (R. A. Silalahi et al. 2024). Jika nilai
probability < 0,05 maka terdapat heteroskedastisitas, sedangkan jika nilai
probability > 0,05 maka tidak terdapat heteroskedastisitas. Hasil uji

heteroskedastisitas yang telah dilakukan sebagai tabel berikut: (tulis uji gletser).

Tabel 4.7 Hasil Uji Heterokedastisitas

Variable Prob.

C 0,0698

RBC (X1) 0,5586
Bebank Klaim (X2) 0,0511
Hasil Investasi (X3) 0,5529
TATO (2) 0,1360
DER (C1) 0,0678
Inflasi (C2) 0,8134

Sumber: Diolah oleh peneliti, 2026
Berdasarkan tabel 4.7 diatas, menunjukkan nilai probability RBC, beban klaim,
hasil investasi, TATO, DER dan inflasi lebih tinggi dari 0,05. Dengan demikian,

data tidak terjadi gejala heteroskedastisitas.
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4.1.5 Uji Hipotesis

Uji hipotesis merupakan prosedur yang didasarkan pada data sampel untuk
menilai apakah suatu hipotesis dapat dianggap relevan dan signifikan (Sugiyono 2020).
Untuk mengetahui tingkat pengaruh serta signifikansi, digunakan alat uji hipotesis

yang berfungsi menghitung probabilitas dari pengaruh antarvariabel.

1. Uji T dan Uji Moderated Regression Analysis (MRA)

Uji statistik t bertujuan untuk mengetahui tingkat kepentingan setiap parameter
dalam model regresi. Statistik t digunakan untuk menunjukkan pengaruh variabel
independen terhadap variabel dependen. Penentuan signifikansi pengaruh variabel
bebas dilakukan dengan menggunakan tingkat signifikansi alpha (a) sebesar 0,05.
Hasil tersebut berarti setiap pengujian memberikan toleransi kesalahan sebesar 5%
dalam menerima atau menolak hipotesis nol (Sugiyono 2020).

Regresi moderasi digunakan untuk menilai sejauh mana variabel moderasi
memengaruhi hubungan antara variabel independen dan variabel dependen. Peran
variabel moderasi bisa memperkuat atau justru melemahkan hubungan tersebut
(Oktaviana & Miranti, 2025). Apabila nilai koefisien B3 signifikan (p-value) < 0,05,
maka variabel moderasi secara signifikan mampu memoderasi variabel independen

terhadap variabel dependen (Ghozali 2018). Hasil uji sebagai berikut:

Tabel 4.8 Hasil Uji T dan Uji Moderated Regression Analysis

Variable Coefficient | Std. Error | t-Statistic | Prob.
C -4,505297 | 2,425080 |-1,857793| 0,0658
RBC 2,550659 | 1,223707 | 2,084370 | 0,0394
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Beban Klaim -0,145692 | 0,245436 |-0,593608 | 0,5540
Hasil investasi 0,502478 | 0,261510 | 1,921452 | 0,0472
TATO 0,488726 | 0,180200 | 2,712129 | 0,0077
RBC*TATO 0,000297 | 1,392905 | 2,140676 | 0,0345
Beban Klaim*TATO | -0,000447 | 0,000211 |-2,114990| 0,0366
Hasil Investasi*TATO | 0,002742 | 0,001881 | 1,457797 | 0,1477
DER -0,001862 | 0,000211 |-2,114991 | 0,1963

Inflasi -0,042525 | 0,222917 |-0,190766 | 0,8491

Sumber: Diolah oleh peneliti, 2026

Berdasarkan tabel 4.8 diatas, dapat diinterpretasikan sebagai berikut:

a. Nilai probability dari variabel Risk Based Capital (RBC) sebesar 0,0394, yang

berarti < 0,05 dari tingkat signifikansi. Hasil ini menunjukkan bahwa variabel
RBC berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return on Asset (ROA).
Dengan demikian H1 diterima.

Nilai probability dari variabel beban klaim sebesar 0,5540, yang berarti > 0,05
dari tingkat signifikansi. Hasil ini menunjukkan bahwa variabel beban klaim
tidak berpengaruh terhadap Return on Asset (ROA). Dengan demikian H2
ditolak.

Nilai probability dari variabel hasil investasi sebesar 0,0472, yang berarti <
0,05 dari tingkat signifikansi. Hasil ini menunjukkan bahwa variabel hasil
investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return on Asset (ROA).
Dengan demikian H3 diterima.

Nilai probability dari variabel Total Asset Turnover (TATO) sebesar 0,0077,

yang berarti < 0,05 dari tingkat signifikansi. Hasil ini menunjukkan bahwa
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variabel TATO berpengaruh positif dan signifikan terhadap Return on Asset
(ROA). Dengan demikian H4 diterima.

e. Nilai probability dari variabel interaksi RBC*TATO sebesar 0,0345, yang
berarti < 0,05 dari tingkat signifikansi. Hasil ini menunjukkan bahwa variabel
Total Asset Turnover (TATO) mampu memoderasi pengaruh Risk Based
Capital (RBC) terhadap Return on Asset (ROA). Dengan demikian Hs diterima.

f. Nilai probability dari variabel interaksi Beban Klaim*TATO sebesar 0,0366,
yang berarti < 0,05 dari tingkat signifikansi. Hasil ini menunjukkan bahwa
variabel Total Asset Turnover (TATO) mampu memoderasi pengaruh beban
klaim terhadap Return on Asset (ROA). Dengan demikian He diterima.

g. Nilai probability dari variabel interaksi Hasil Investasi*TATO sebesar 0,1477,
yang berarti > 0,05 dari tingkat signifikansi. Hasil ini menunjukkan bahwa
variabel Total Asset Turnover (TATO) tidak mampu memoderasi pengaruh
hasil investasi terhadap Return on Asset (ROA). Dengan demikian Hz ditolak.

2. Koefisien Determinasi
Koefisien determinasi digunakan untuk menunjukkan persentase variabel
independen yang mampu menjelaskan variabel dependen. Nilai ini memberikan
gambaran seberapa besar variasi variabel dependen dapat diterangkan oleh model
regresi (Sugiyono 2020). Hasil uji koefisien determinasi yang telah dilakukan

sebagai tabel berikut:

68



Tabel 4.9 Hasil Uji Koefisien Determinasi

| Adjusted R-squared | 0,556939 |
Sumber: Diolah oleh peneliti, 2026

Berdasarkan tabel 4.9 diatas, nilai Adjusted R-squared sebesar 0,556939 yang
berarti variabel independen mampu menjelaskan variabel dependen sebesar

55,69% dan sisanya 44,31% dipengaruhi oleh faktor lainnya.

4.2 Pembahasan
4.2.1 Pengaruh Risk Based Capital terhadap Return on Asset Perusahaan Asuransi
Syariah di Indonesia

Berdasarkan hasil uji t menunjukkan risk based capital berpengaruh positif
signifikan terhadap return on asset. Hal ini terbukti dengan nilai koefisien sebesar
2,550659 dan nilai signifikansi sebesar 0,0394 < 0,05, sehingga Hi diterima. Temuan
ini mengindikasi bahwa semakin tinggi rasio risk based capital, maka semakin kuat
kemampuan perusahaan menunjukkan perusahaan dalam kondisi solvabel dan mampu
menghadapi risiko (Rafif et al. 2025). Perusahaan asuransi syariah dengan rasio risk
based capital yang tinggi menunjukkan bahwa perusahaan memiliki cadangan modal
yang memadai untuk mengantisipasi dan menutupi potensi kerugian (Fadilah &
Zakaria 2025). Sesuai dengan peraturan OJK Nomor 26 Tahun 2025 pasal 3 ayat 1b,
bahwa perusahaan wajib menetapkan target tingkat solvabilitas internal paling rendah
120% (Keuangan 2025).

Stabilitas risk based capital menunjukkan pertanggungan asuransi syariah

dibatasi dengan modal yang dimiliki dan perusahaan menghindari penyerapan risiko
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yang tinggi sehingga modal dapat digunakan untuk memaksimalkan laba (Nasution &
Nanda 2020). Nilai solvabilitas dan profitabilitas harus tetap stabil agar nasabah
perusahaan asuransi syariah tetap mempercayakan perusahaan dalam menjamin risiko
dan hal ini dipengaruhi dengan penyerapan premi yang dibayar oleh nasabah dapat
meningkatkan laba perusahaan asuransi (Anita & Kusumaningtyas 2024). Temuan ini
sejalan dengan penelitian Lestari & Meldona (2025), Anita & Kusumaningtyas (2024),
Hendy et al. (2024), serta Salsabila & Yulazri (2024) yang menyatakan bahwa rasio
risk based capital yang tinggi dapat mempengaruhi nilai profitabilitas perusahaan
asuransi syariah karena mencerminkan manajemen mampu dalam menghadapi risiko
beban klaim dan menjaga keberlanjutan operasional.

Berdasarkan perspektif Signalling Theory, tingkat risk based capital yang
melebihi batas minimum yang ditetapkan oleh OJK merupakan sinyal positif (good
signal) yang menunjukkan bahwa perusahaan asuransi syariah memiliki kondisi
keuangan yang sehat dan tingkat solvabilitas yang kuat. Kondisi tersebut menunjukkan
bahwa perusahaan asuransi syariah mampu memenuhi kewajiban kepada para
pemegang polis sekaligus memiliki kapasitas yang memadai dalam mengelola berbagai
risiko operasional maupun keuangan. Dengan meningkatnya kepercayaan terhadap
perusahaan asuransi syariah, aktivitas operasional dan pengelolaan aset dapat berjalan
lebih optimal, sehingga mampu mendorong peningkatan profitabilitas (Hendy et. al.,
2024).

Dalam perspektif ekonomi Islam, perusahaan asuransi syariah dituntut untuk

menerapkan prinsip kehati-hatian dalam mengelola harta dan mengantisipasi berbagai
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risiko yang dapat mengganggu keberlangsungan usahanya. sebagaimana dijelaskan
dalam QS. Al-Bagarah ayat 195:

SRIE NGV TR FWER PR T P A L IR - N Y

Artinya: “..... Dan janganlah kamu menjatuhkan dirimu sendiri ke dalam kebinasaan,
dan berbuat baiklah, karena sesungguhnya Allah menyukai orang-orang yang berbuat
baik. ”

Ayat tersebut mengandung makna bahwa setiap individu maupun organisasi
harus melakukan upaya pencegahan terhadap risiko yang dapat menimbulkan kerugian.
Ayat ini menjadi dasar prinsip bagi perusahaan asuransi syariah bahwa pengelolaan
dana harus dilakukan secara bertanggung jawab sehingga hak-hak peserta tetap
terlindungi. Oleh karena itu, perusahaan asuransi syariah tidak hanya dituntut
memperoleh keuntungan (profit), tetapi juga memastikan bahwa mampu
mempertahankan tingkat risk based capital untuk menunjukkan komitmennya dalam
menjaga kepercayaan peserta melalui pengelolaan modal yang sehat (Azhari &

Sukmaningrum, 2021).

4.2.2 Pengaruh Beban Klaim terhadap Return on Asset Perusahaan Asuransi Syariah
di Indonesia

Berdasarkan hasil uji t menunjukkan beban klaim tidak berpengaruh terhadap
return on asset. Hal ini terbukti dengan nilai koefisien sebesar -0,145692 dan nilai
signifikansi sebesar 0,5540 > 0,05, sehingga H2 ditolak. Temuan ini merujuk pada
prinsip dasar asuransi syariah yang menerapkan pemisahan dana. Beban klaim yang

muncul sepenuhnya ditanggung oleh dana zabarru’, bukan diambil dari dana milik
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perusahaan pengelola (Rizga 2023). Jadi, besar atau kecilnya klaim yang terjadi pada
dana tabarru' tidak memengaruhi perolehan laba perusahaan yang bersumber dari
ujrah pengelolaan (Anita & Kusumaningtyas 2024). Langkah ini dilakukan untuk
memenuhi prinsip tata kelola syariah (sharia governance) agar operasional lembaga
keuangan terbebas dari unsur gharar (ketidakpastian), maysir (perjudian), dan riba
(Puspitasari 2022)

Berdasarkan perspektif Islamic Split Fund Theory, hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa dana dipisahkan secara akuntabel, berlandaskan kejujuran,
transparansi, dan keadilan, serta dapat dipertanggungjawabkan (Didi, et. al., 2025).
Apabila terdapat kebutuhan peserta seperti beban klaim, maka menjadi tanggungjawab
dana tabarru’, sehingga tidak mempengaruhi profitabilitas (Anita & Kusumaningtyas
2024). Temuan ini mendukung penelitian dari Novianti et al., (2026), Sarmila et al.,
(2025), serta Ardi et al., (2022) yang menyatakan bahwa beban klaim dalam asuransi
syariah tidak memengaruhi profitabilitas perusahaan, karena telah memiliki dana
cadangan teknis yaitu dana tabarru’.

Dalam perspektif ekonomi Islam, pembayaran klaim merupakan implementasi
prinsip ta‘awun, yaitu saling membantu di antara peserta ketika salah satu mengalami

musibah sebagaimana dijelaskan dalam QS. Al-Ma’idah ayat 2:

oaally ol e Thgaiy .

Artinya: “Dan tolong-menolonglah kamu dalam (mengerjakan) kebajikan dan takwa.”
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Menurut tafsir Al-Muyassar, menegaskan bahwa tolong-menolonglah di antara
kalian wahai kaum Mukminin, dalam mengerjakan kebaiakan dan ketakwaan kepada
Allah. Ayat ini menjadi dasar prinsip bagi perusahaan asuransi syariah bahwa dana
klaim yang disalurkan menunjukkan bahwa perusahaan asuransi syariah menjalankan
amanahnya dalam mengelola dana tabarru' sesuai prinsip syariah. Pengelolaan klaim
yang baik mencerminkan tata kelola perusahaan yang sehat sehingga dapat menjaga

kepercayaan peserta (Azhari & Sukmaningrum 2021).

4.2.3 Pengaruh Hasil Investasi terhadap Return on Asset perusahaan asuransi syariah
di Indonesia

Berdasarkan hasil uji t menunjukkan hasil investasi berpengaruh positif
signifikan terhadap return on asset. Hal ini terbukti dengan nilai koefisien sebesar
0,502478 dan nilai signifikansi sebesar 0,0472 < 0,05, sehingga Hz diterima. Temuan
ini mengindikasi bahwa pengelolaan portofolio investasi pada asuransi syariah akan
menghasilkan return bagi perusahaan (Nushaivi & Nasution 2024). Oleh karena itu,
perusahaan asuransi perlu memperhatikan kecukupan dana investasi, sebab
keuntungan, dividen, maupun capital gain yang diperoleh dari investasi berperan
penting dalam meningkatkan profitabilitas serta mencegah terjadinya idle fund di
dalam perusahaan (Insani & Sholika 2023).

Berdasarkan perspektif Signalling Theory, karena investasi yang signifikan
menjadi sinyal positif bagi pihak eksternal tentang kompetensi manajerial perusahaan

(Sakila & Nurlaila 2023). Sinyal keberhasilan ini membantu mengurangi asimetri
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informasi dan memperkuat kepercayaan investor maupun nasabah terhadap stabilitas
keuangan perusahaan, sehingga kinerja keuangan dapat terus berkelanjutan (Sam et al.
2022). Temuan ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Anam & Noviani
(2025), Novianti et al., (2026), Haerani & Kholis (2024), serta Ardi et al., (2022) yang
menunjukkan bahwa hasil investasi berpengaruh positif signifikan terhadap ROA.
Penelitian tersebut menegaskan bahwa semakin tinggi hasil investasi, maka akan
meningkatkan profitabilitas perusahaan. Hasil investasi yang baik menunjukkan
perusahaan mampu mengelola dana peserta secara produktif, sehingga menghasilkan
return yang menambah keuntungan dan aset perusahaan lebih efisien dalam

menghasilkan laba.

Dalam perspektif ekonomi Islam, investasi merupakan salah satu bentuk ikhtiar
untuk mengembangkan harta secara produktif dan halal sebagaimana dijelaskan dalam
hadis yang diriwayatkan oleh Imam Al-Bukhari melalui Sahabat Anas bin Malik:

A R R P I TR I B R LT T R T N P (O DU PR S
LA HEY) due 3l Gl 3 il dde S e 55 8 5 5 Wade G yan allid (e Gl

Artinya: “Tidaklah seorang Muslim menanam pohon atau menabur benih, lalu burung,
manusia, atau binatang memakan sebagian darinya, melainkan itu menjadi sedekah
baginya.” (HR. Al-Bukhari, Shahihul Bukhari, [Beirut: Dar Ibn Katsir, 1987], Kitab
al-Muzara’ah, nomor 2320)

Hadis ini mengandung anjuran Rasulullah SAW untuk berinvestasi (Al-
Istitsmar) dengan memanfaatkan dan mengembangkan kekayaan alam melalui cara-
cara yang sesuai syariat, seperti bercocok tanam, yang tidak hanya mendatangkan
manfaat pribadi tetapi juga kebaikan sosial berupa sedekah. Dapat disimpulkan bahwa

Al-Istitsmar merupakan anjuran syariat Islam untuk menjamin keberlangsungan hidup
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manusia. Namun, investasi yang dimaksud haruslah mematuhi aturan-aturan syariat
agar sesuai dengan kehendak Allah SWT. Hadis ini menjadi dasar prinsip bagi
perusahaan asuransi syariah bahwa investasi bukan sekadar alat untuk mengejar
profitabilitas, melainkan sarana mewujudkan konsep ta‘awun (tolong-menolong) yang
berdampak sosial. Melalui penempatan dana pada instrumen syariah yang aman dan
likuid, perusahaan asuransi memastikan adanya pertumbuhan aset yang berkelanjutan

(Rosilawati et. al., 2025).

4.2.4 Pengaruh Total Asset Turnover terhadap Return on Asset perusahaan asuransi
syariah di Indonesia

Berdasarkan hasil uji t menunjukkan total asset turnover berpengaruh positif
signifikan terhadap return on asset. Hal ini terbukti dengan nilai koefisien sebesar
0,488726 dan nilai signifikansi sebesar 0,0077 < 0,05, sehingga Ha4 diterima. Temuan
ini menunjukkan bahwa semakin tinggi rasio total asset turnover, semakin efisien
perusahaan asuransi syariah dalam memanfaatkan seluruh asetnya untuk menghasilkan
pendapatan (Hasanatun, et al. 2025). Efisiensi tersebut pada akhirnya berkontribusi
pada peningkatan pendapatan yang berkontribusi terhadap pencapaian profitabilitas
(Goo, 2024).

Berdasarkan perspektif Signalling Theory, di mana efisiensi perputaran aset
yang tinggi menjadi sinyal positif bagi para stakeholder mengenai kualitas manajemen
operasional perusahaan (Salsabila & Yulazri, 2024). Sinyal ini mampu meningkatkan

kepercayaan investor dan nasabah bahwa perusahaan mampu menghasilkan
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pendapatan yang maksimal dari total aset yang dimilikinya, yang pada akhirnya secara
signifikan meningkatkan return on asset (Goo, 2024). Temuan ini memperkuat
penelitian yang dilakukan oleh Mawarsih et al., (2021), serta Berlianika, (2024), yang
menyatakan bahwa bahwa total asset turnover berpengaruh positif dan signifikan
terhadap return on asset. Temuan tersebut menegaskan bahwa efisiensi pengelolaan
aset menjadi faktor penting dalam meningkatkan profitabilitas perusahaan. Semakin
tinggi tingkat perputaran aset, semakin efisien perusahaan dalam menghasilkan
pendapatan, semakin besar pula kontribusi terhadap profitabilitas.

Dalam perspektif ekonomi Islam, harta merupakan amanah yang harus dikelola
secara produktif, efisien, dan memberikan kemaslahatan sebagaimana dijelaskan dalam
QS. Al-Furgan ayat 67:

~~~~~~

L1383 85 153 318 i o1 Ty ol

Artinya: “Dan orang-orang yang apabila membelanjakan (harta), mereka tidak
berlebihan, dan tidak (pula) kikir, dan adalah (pembelanjaan itu) di tengah-tengah
antara yang demikian.”

Ayat diatas menegaskan bahwa seorang Muslim diperintahkan untuk
membelanjakan hartanya secara seimbang dan tidak berlebihan (israf) serta tidak pula
terlalu kikir (taqtir), melainkan secara proporsional. Ayat ini menjadi dasar prinsip bagi
perusahaan asuransi syariah bahwa setiap sumber daya harus dimanfaatkan secara
optimal sehingga meningkatkan efektivitas operasional dan mendorong peningkatan
profitabilitas. Dengan demikian, efisiensi penggunaan aset sebagaimana tercermin

dalam total asset turnover perusahaan asuransi syariah sejalan dengan ajaran Islam
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yang menekankan pengelolaan harta secara bijaksana, produktif, dan berorientasi pada

kemaslahatan (Rohmah & Nasution, 2022).

4.2.5 Total Asset Turnover memoderasi Risk Based Capital terhadap Return on Asset
perusahaan asuransi syariah di Indonesia

Berdasarkan hasil uji Moderated Regression Analysis (MRA), menunjukkan
bahwa total asset turnover mampu memoderasi pengaruh risk based capital terhadap
return on asset. Hal ini terbukti dengan nilai signifikansi sebesar 0,0345 < 0,05,
sehingga Hs diterima. Dengan demikian, pengaruh antara risk based capital terhadap
return on asset dipengaruhi oleh tinggi atau atau rendahnya total asset turnover.
Koefisien interaksi yang bernilai positif sebesar 0,000297, menunjukkan bahwa modal
yang kuat (RBC) akan memberikan dampak lebih besar terhadap profitabilitas apabila
didukung oleh efisiensi tinggi dalam perputaran aset (Anita & Kusumaningtyas, 2024).

Temuan ini menunjukkan bahwa kecukupan modal yang dimiliki perusahaan
asuransi syariah belum tentu secara otomatis menghasilkan profitabilitas yang tinggi
apabila aset belum dimanfaatkan secara optimal (Sunarsih & Fitriyan, 2018). Tingkat
risk based capital yang tinggi dan diikuti dengan tingkat total asset turnover yang
tinggi, maka modal yang tersedia tidak hanya berfungsi sebagai risk buffer tetapi juga
mampu dimanfaatkan secara produktif melalui aktivitas operasional yang efisien.
Kondisi tersebut mendorong peningkatan pendapatan perusahaan asuransi syariah

sehingga memberikan kontribusi yang lebih besar terhadap peningkatan return on
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asset. Efektivitas pemanfaatan aset menjadi faktor yang memperkuat hubungan antara
risk based capital dan return on asset (Azhari & Sukmaningrum, 2021).

Berdasarkan perspektif Efficiency Theory, bahwa kinerja keuangan perusahaan
dicapai melalui maksimalisasi output dari setiap aset yang dimiliki untuk menjaga
keamanan modal serta keberlanjutan profitabilitas (Ariyandi & Purwanti, 2025).
Temuan ini mendukung penelitian oleh Mawarsih et al., (2021), Berlianika, (2024),
Hasanatun, et. al., (2025), serta Goo, (2024), menyatakan bahwa TATO memiliki
pengaruh kuat terhadap ROA. Semakin efektif perusahaan memanfaatkan asetnya,
semakin optimal pula kontribusi modal terhadap peningkatan laba (Ghoni & Arianty,
2024).

Dalam perspektif ekonomi Islam, segala harta dan sumber daya yang dimiliki
merupakan anugerah Allah SWT yang harus dimanfaatkan secara optimal untuk
memberikan manfaat yang sebesar-besarnya sebagaimana dijelaskan dalam Al-
Qashash ayat 77 berikut:

e...udbJ:uw‘;:bequjﬁbm)uh‘ﬂm‘;bj_)aseqmw&\duw@uup_)}du

/////

Artinya: “Dan carilah pada apa yang telah dianugerahkan Allah kepadamu
(kebahagiaan) negeri akhirat, dan janganlah kamu melupakan bahagianmu dari
(kenikmatan) duniawi dan berbuat baiklah (kepada orang lain) sebagaimana Allah
telah berbuat baik, kepadamu, dan janganlah kamu berbuat kerusakan di (muka)
bumi.”

Ayat di atas menegaskan bahwa kita sebagai manusia tidak akan mengetahui
apa yang akan terjadi di masa yang akan datang. Oleh karena itu, perlu penjagaan, perlu

kesiapan, perlu bekal untuk masa depan agar lebih baik. Investasi adalah salah satu
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alternatif terbaik untuk menangani hal itu. Ayat ini menjadi dasar prinsip bagi
perusahaan asuransi syariah bahwa optimalisasi pemanfaatan sumber daya agar tetap

memberikan manfaat secara berkelanjutan (Sunarsih & Fitriyani, 2018).

4.2.6 Total Asset Turnover memoderasi Beban Klaim terhadap Return on Asset
perusahaan asuransi syariah di Indonesia

Berdasarkan hasil uji Moderated Regression Analysis (MRA), menunjukkan
bahwa TATO mampu memoderasi pengaruh beban klaim terhadap ROA. Hal ini
terbukti dengan nilai signifikansi sebesar 0,0366 < 0,05, sehingga He diterima. Dengan
demikian, pengaruh antara beban klaim terhadap return on asset dipengaruhi oleh
tinggi atau atau rendahnya TATO. Koefisien interaksi yang bernilai negatif sebesar -
0,000447, menunjukkan efisiensi perputaran aset yang tinggi mampu menetralisir
tekanan beban klaim terhadap profitabilitas perusahaan asuransi (Bunyaminu et al.
2022). Efisiensi pemanfaatan aset memungkinkan perusahaan asuransi syariah
memperoleh pendapatan operasional yang lebih tinggi, sehingga tekanan yang timbul
akibat meningkatnya beban klaim dapat diminimalkan (Sunarsih & Fitriyani, 2018).
Meskipun perusahaan asuransi syariah harus memenuhi kewajiban pembayaran klaim
kepada peserta, kemampuan menghasilkan pendapatan dari aset yang dimiliki tetap
terjaga sehingga tidak mempengaruhi profitabilitas (Rohmah & Nasution, 2022).
Temuan ini menunjukkan bahwa perusahaan asuransi syariah mampu memanfaatkan

aset secara efisien serta memiliki kapasitas yang lebih baik dalam menghasilkan
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pendapatan dan menjaga profitabilitas, sehingga tekanan yang timbul akibat
peningkatan beban klaim dapat diminimalkan.

Berdasarkan perspektif Efficiency Theory, mengindikasi TATO bertindak
sebagai variabel yang memitigasi dampak negatif beban klaim. TATO yang tinggi
mampu menetralisir tekanan beban klaim terhadap profitabilitas perusahaan (Zheng et.
al., 2020). Temuan ini mendukung penelitian yang dilakukan oleh Wildaningish et.
al., (2024), Wahyuni et. al., (2025), serta Bunyaminu et. al., (2022) menemukan bahwa
beban klaim terbukti berpengaruh negatif terhadap profitabilitas. Penelitian ini
menekankan pentingnya pengelolaan risiko dan efisiensi operasional dalam menjaga
Kinerja keuangan perusahaan asuransi. Interaksi efisiensi operasional yang tinggi
melalui peningkatan perputaran aset dapat menjaga profitabilitas.

Dalam perspektif ekonomi Islam, menekankan keseimbangan antara
pemenuhan hak, tanggung jawab, dan pengelolaan sumber daya secara efektif
sebagaimana dalam QS. Al-Ma'idah ayat 1:

RIS N E P PR o
Artinya: “Hai orang-orang yang beriman, penuhilah agad-agad itu .....”

Ayat diatas menegaskan bahwa pemenuhan akad diwujudkan melalui
pembayaran klaim kepada peserta yang mengalami risiko sesuai dengan ketentuan
polis. Perusahaan asuransi syariah tidak hanya dituntut mampu memenuhi kewajiban
pembayaran klaim, tetapi juga harus mengelola aset secara efisien agar kewajiban
tersebut tidak mengganggu keberlangsungan kinerja keuangan (Wangi & Darwanto,

2020). Efisiensi pemanfaatan aset yang tercermin dalam TATO memungkinkan
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perusahaan asuransi syariah dalam menghasilkan pendapatan operasional yang optimal
sehingga tekanan akibat meningkatnya beban klaim dapat diminimalkan. Sehingga
kemampuan perusahaan asuransi syariah dalam memenuhi akad kepada peserta tetap

terjaga tanpa mengurangi profitabilitas (Rohmah & Nasution, 2022).

4.2.7 Total Asset Turnover memoderasi Hasil Investasi terhadap Return on Asset
perusahaan asuransi syariah di Indonesia

Berdasarkan hasil uji Moderated Regression Analysis (MRA), menunjukkan
bahwa TATO tidak mampu memoderasi pengaruh hasil investasi terhadap ROA. Hal
ini terbukti dengan nilai signifikansi sebesar 0,1477 > 0,05, sehingga H7 ditolak.
Dengan demikian, tinggi atau atau rendahnya TATO tidak mempengaruhi antara hasil
investasi terhadap ROA perusahaan asuransi syariah. Hasil tersebut dijelaskan karena
hasil investasi bergantung pada pengelolaan portofolio dana yang dipengaruhi oleh
kebijakan investasi, kondisi pasar, dan tingkat risiko (Batubara et. al., 2026). Jadi,
TATO tidak memiliki pengaruh langsung dengan efektivitas hasil investasi dalam
meningkatkan ROA (Nurlaita et. al., 2023).

Tidak signifikannya peran moderasi TATO menunjukkan bahwa manajemen
perusahaan asuransi syariah mampu mengelola investasi tanpa bergantung pada
aktivitas operasional aset, sehingga investasi dan aktivitas operasional aset
berkontribusi terhadap profitabilitas secara independen (Patin, et. al., 2020). Kondisi
ini mencerminkan hasil investasi lebih ditentukan oleh kualitas portofolio investasi,

kebijakan investasi, serta dinamika pasar (Silalahi & Silalahi, 2020). Tingkat
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perputaran aset yang tinggi tidak serta-merta memperkuat pengaruh hasil investasi
terhadap profitabilitas perusahaan asuransi syariah. Hal ini terjadi karena aset yang
tercermin dalam total asset turnover lebih dominan digunakan untuk mendukung
aktivitas operasional, sedangkan laba investasi bergantung pada kondisi pasar serta
kemampuan manajemen dalam mengelola portofolio (Rohmah & Nasution, 2022).
Efisiensi pemanfaatan aset perusahaan asuransi syariah tidak secara langsung
meningkatkan efektivitas investasi. Temuan ini sejalan dengan penelitian Nurlaita et
al., (2023), TATO tidak berpengaruh terhadap hasil investasi. Hal ini mengindikasikan
bahwa investor tidak melihat kecepatan perputaran total aset sebagai indikator utama
dalam menentukan keputusan investasi mereka, karena efisiensi aset tidak selalu
langsung terkonversi menjadi nilai pasar atau keuntungan saham.

Dalam perspektif ekonomi Islam, harta merupakan amanah dari Allah SWT
yang harus dikelola secara produktif, efisien, dan bertanggung jawab guna
mewujudkan kemaslahatan. Pengelolaan harta tidak hanya berorientasi pada
pemenuhan kebutuhan saat ini, tetapi juga memperhatikan keberlanjutan dan kesiapan
dalam menghadapi risiko di masa yang akan datang. Prinsip tersebut sebagaimana
dijelaskan dalam QS. Yusuf ayat 47-49 berikut:

J\Ju@udbJ:uw@tﬁu)ﬁhwm\ﬂm‘;a}‘)ﬁﬁmw&\dw@uu)&)}gﬁﬁ
u))aauw}wl_ﬂ\ul.ume\.cJamw‘fmeu}mmmy‘wwﬁbuﬁh

Artinya: “Dia (Yusuf) berkata, “Agar kamu bercocok tanam tujuh tahun (berturut-
turut) sebagaimana biasa; kemudian apa yang kamu tuai hendaklah kamu biarkan di
tangkainya kecuali sedikit untuk kamu makan. 48. Kemudian setelah itu akan datang
tujuh (tahun) yang sangat sulit, yang menghabiskan apa yang kamu simpan untuk
menghadapinya (tahun sulit), kecuali sedikit dari apa (bibit gandum) yang kamu
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simpan. 49. Setelah itu akan datang tahun, di mana manusia diberi hujan (dengan
cukup) dan pada masa itu mereka memeras (anggur).”

Ayat di atas menegaskan bahwa kita sebagai manusia tidak akan mengetahui
apa yang akan terjadi di masa yang akan datang. Oleh karena itu, perlu penjagaan, perlu
kesiapan, perlu bekal untuk masa depan agar lebih baik. Investasi adalah salah satu
alternatif terbaik untuk menangani hal itu. Ayat ini menjadi dasar prinsip bagi
perusahaan asuransi syariah bahwa optimalisasi pemanfaatan sumber daya agar tetap

memberikan manfaat secara berkelanjutan (Sunarsih & Fitriyani, 2018).
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BAB V

PENUTUP

5.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis data, pengujian hipotesis, serta permbahasan yang telah
dilakukan mengenai Pengaruh Risk Based Capital, Beban Klaim, dan Hasil Investasi
terhadap Profitabilitas (ROA) di Moderasi Efisiensi (TATO), maka dapat ditarik

beberapa kesimpulan sebagai berikut:

1. Risk Based Capital (RBC) berpengaruh positif dan signifikan terhadap
profitabilitas (ROA) perusahaan asuransi syariah dan asuransi unit syariah yang
terdaftar di AASI periode 2020-2024. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa
semakin tinggi rasio risk based capital, maka semakin kuat kemampuan perusahaan
menunjukkan perusahaan dalam kondisi solvabel dan mampu menghadapi risiko.
Hal tersebut mendorong persepsi positif investor terhadap stabilitas perusahaan,
sehingga profitabilitas meningkat.

2. Beban klaim tidak berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas (ROA)
perusahaan asuransi syariah dan asuransi unit syariah yang terdaftar di AASI
periode 2020-2024. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa beban klaim yang
muncul sepenuhnya ditanggung oleh dana tabarru’, bukan diambil dari dana milik

perusahaan pengelola. Sehingga, besar atau kecilnya klaim yang terjadi pada dana

84



tabarru’ tidak memengaruhi perolehan laba perusahaan yang bersumber dari ujrah
pengelolaan.

Hasil investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas (ROA)
perusahaan asuransi syariah dan asuransi unit syariah yang terdaftar di AASI
periode 2020-2024. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa semakin tinggi hasil
investasi, maka akan meningkatkan profitabilitas perusahaan. Hasil investasi yang
baik menunjukkan perusahaan mampu mengelola dana peserta secara produktif,
sehingga menghasilkan return yang menambah keuntungan dan aset perusahaan
lebih efisien dalam menghasilkan laba.

. Efisiensi (TATO) berpengaruh positif dan signifikan terhadap profitabilitas (ROA)
perusahaan asuransi syariah dan asuransi unit syariah yang terdaftar di AASI
periode 2020-2024. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa semakin tinggi rasio
total asset turnover, semakin efisien perusahaan asuransi syariah dalam
memanfaatkan seluruh asetnya untuk menghasilkan pendapatan. Efisiensi tersebut
pada akhirnya berkontribusi pada peningkatan pendapatan yang berkontribusi
terhadap pencapaian profitabilitas

. Efisiensi (TATO) sebagai variabel moderasi mampu memoderasi pengaruh risk
based capital terhadap profitabilitas (ROA) perusahaan asuransi syariah dan
asuransi unit syariah yang terdaftar di AASI periode 2020-2024. Hasil penelitian
ini menunjukkan bahwa bahwa modal yang kuat (RBC) akan memberikan dampak

lebih besar terhadap profitabilitas apabila didukung oleh efisiensi tinggi dalam
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perputaran asset. Semakin efektif perusahaan memanfaatkan asetnya, semakin
optimal pula kontribusi modal terhadap peningkatan laba.

6. Efisiensi (TATO) sebagai variabel moderasi mampu memoderasi pengaruh beban
klaim terhadap profitabilitas (ROA) perusahaan asuransi syariah dan asuransi unit
syariah yang terdaftar di AASI periode 2020-2024. Hasil penelitian ini
menunjukkan bahwa TATO bertindak untuk memitigasi dampak negatif beban
klaim. TATO yang tinggi mampu menetralisir tekanan beban klaim terhadap
profitabilitas perusahaan. Interaksi efisiensi operasional yang tinggi melalui
peningkatan perputaran aset dapat menjaga profitabilitas.

7. Efisiensi (TATO) sebagai variabel moderasi tidak mampu memoderasi pengaruh
hasil investasi terhadap profitabilitas (ROA) perusahaan asuransi Syariah dan
asuransi unit syariah yang terdaftar di AASI periode 2020-2024. Hasil penelitian
ini menunjukkan bahwa TATO tidak mempengaruhi antara hasil investasi terhadap
profitabilitas (ROA). Hal ini mengindikasikan bahwa investor tidak melihat
kecepatan perputaran total aset sebagai indikator utama dalam menentukan
keputusan investasi mereka, karena efisiensi aset tidak selalu langsung terkonversi

menjadi nilai pasar atau keuntungan saham.

5.2 Saran
Berdasarkan hasil penelitian dan kesimpulan yang telah dipaparkan sebelumnya,
maka penulis memberikan beberapa saran yang diharapkan dapat bermanfaat bagi

berbagai pihak sebagai berikut:
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1. Bagi Perusahaan Asuransi Syariah dan Unit Asuransi Asuransi Syariah
Perusahaan asuransi syariah diharapkan dapat meningkatkan efisiensi dalam
pengelolaan keuangan, khususnya pada aspek beban klaim. Pengendalian beban
klaim perlu dilakukan dengan memperkuat sistem manajemen risiko serta
meningkatkan transparansi dalam penyelesaian klaim, sehingga tidak menurunkan
kepercayaan peserta maupun investor. Selain itu, perusahaan perlu terus menjaga
tingkat Risk Based Capital (RBC) di atas ketentuan minimum OJK untuk
memperkuat solvabilitas dan memastikan keberlanjutan operasional jangka
panjang.
2. Bagi Investor dan Calon Investor
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi bahan pertimbangan dalam
pengambilan keputusan investasi, khususnya pada sektor asuransi syariah. Investor
disarankan untuk memperhatikan rasio keuangan sebagai indikator penting yang
mencerminkan kesehatan keuangan serta potensi pertumbuhan nilai perusahaan.
Dengan demikian, keputusan investasi dapat dilakukan secara lebih rasional,
berbasis data keuangan, serta sejalan dengan prinsip kehati-hatian (prudential
investment).
3. Bagi Akademisi dan Peneliti Selanjutnya
Penelitian ini memiliki keterbatasan pada jumlah variabel yang digunakan serta
periode observasi yang relatif singkat. Oleh karena itu, peneliti selanjutnya
diharapkan dapat mengembangkan penelitian dengan menambahkan variabel

makroekonomi, memperluas cakupan lintas negara, serta memperluas periode
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waktu sehingga hasilnya lebih komprehensif. Penggunaan pendekatan metode
analisis lain, seperti Structural Equation Modeling (SEM) atau model regresi

dinamis, juga dapat memperkaya hasil penelitian di masa mendatang.
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LAMPIRAN-LAMPIRAN

Lampiran 1: Data

Nama

Beban

Hasil

No | Perusaha | Tahun ?xBlc): Klaim Ir_1vesta R(%A‘ T'(D‘Z-I;O I(DglF; I?cf:lg)s '
an (X2) si (X3)

2020 | 32400 | 97,02 | 671 | 058 | 617 | 24921 | 2126

PT.  ["2021 | 200,00 | 151,00 | 500 | 0,84 | 619 | 271,50 | 1,80

1 ?gﬁ;ﬁﬂf' 2022 | 309,00 | 9800 | 300 | 015 | 592 | 29539 | 3,36

Keluarga | 2023 | 24910 | 11695 | 568 | 039 | 664 | 357,87 | 156

2024 | 415,00 | 151,00 | 500 | 033 | 874 | 290,72 | 1,68

BT 2020 | 13356 | 59,75 | 4,76 | 0,39 | 11,18 | 852,11 | 2,26

Asuransi | 2021 | 150,00 | 62,47 | 452 | 050 | 11,40 | 839,66 | 1,80

2 | Jiwa 2022 | 176,79 | 51,40 | 440 | 0,72 | 1529 | 92440 | 336

Syariah | 2023 | 15000 | 4158 | 528 | 145 | 13,78 | 972,80 | 156

Al-AmMIn. o004 [ 150,00 | 51,34 | 549 | 145 | 12,36 | 100323 | 1,68

PT 2020 | 41464 | 4210 | 3,77 | 0,02 | 1855 | 116,53 | 226

Asuransi [ 2021 | 45580 | 5216 | 7,24 | 052 | 21,29 | 117,01 | 1,80

Jwa 2022 | 67123 | 3757 | 390 | 051 | 16,66 | 14640 | 3,36

3 Jsgg'ah 2023 | 120,00 | 6442 | 11,81 | 0,83 | 2397 | 171,35 | 156
Mitra

Abadi 2024 | 20491 | 7449 | 985 | 092 | 259 | 188,96 | 1,68
Tbk

BT 2020 | 35651 | 40,13 | 321 | 045 | 016 | 5896 | 226

Asuransi | 2021 | 19438 | 5521 | 1,83 | 053 | 14,62 | 59,19 | 1,80

4 | Jiwa 2022 | 20233 | 4266 | 165 | 099 | 1749 | 78,70 | 3,36

Syariah 2023 | 169,42 17,97 5,83 | 1,68 | 2051 | 119,55 1,56

Kitabisa  ["50p4 | 222,00 | 59,00 | 7,00 | 1,58 | 20,17 | 14549 | 1,68

2020 | 27436 | 6348 | 579 | 356 | 3402 | 153,84 | 2,26

PT.  ["2021 | 291,44 | 8451 | 331 | 402 | 4073 | 190,08 | 1,80

5 Q:E:fg:' 2022 | 347,67 | 7579 | 1,99 | 491 | 4252 | 19593 | 3,36

Syariah | 2023 | 29616 | 5685 | 300 | 514 | 3619 | 24331 | 156

2024 | 120,00 | 7027 | 357 | 540 | 3002 | 457,25 | 1,68

2020 | 232,13 | 5953 | 490 | 0,00 | 17,86 | 1297,96 | 2,26

6 izmansi 2021 | 27313 | 7093 | 3.69 | 1,34 | 2246 | 115385 | 1,80

2022 | 144,19 | 10522 | 226 | 255 | 34,64 | 963,76 | 3,36
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Jasindo 2023 | 22448 | 9518 | 531 | 1,63 | 17,01 | 802,14 | 156
Syariah 2024 | 120,00 | 122,08 | 6,37 | 1,61 | 20,36 | 72551 | 1,68
2020 | 686,00 | 92,00 | 600 | 1,84 | 16,68 | 10054 | 2,26

PT.. [ 2021 | 300,00 | 141,00 | 6,00 | 1,22 | 2461 | 146,88 | 1,80

7 ?;L’;?Sf' 2022 | 158,00 | 79,00 | 3,00 | 301 | 2945 | 23639 | 3,36
Urmum 2023 | 120,00 | 73,00 | 6,00 | 2,88 | 26,35 | 287,87 | 1,56
2024 | 215,00 | 112,00 | 500 | 1,13 | 24,97 | 227,39 | 1,68

PT. 2020 | 120,00 | 148,00 | 3,00 | 408 | 2877 | 16845 | 226
Asuransi | 2021 | 155,00 | 128,00 | 2,00 | 3,53 | 2371 | 133,99 | 1,80

8 | Chubb 2022 | 155,00 | 72,76 | 081 | 1,35 | 17,39 | 142,11 | 3,36
Syariah | 2023 | 15500 | 79,22 | 222 | 1,73 | 2046 | 152,40 | 1,56
Indonesia (5024 | 15500 | 91,64 219 | 2,84 | 22,15 | 148,61 1,68
2020 | 2865,00 | 112,00 | -46,00 | 4,74 | 1541 | 101,87 | 2,26

2021 | 2033,00 | 272,00 | 6,00 | 1,87 | 839 | 11650 | 1,80

9 E;'aﬁ(';i’;l 2022 | 252800 | 123,00 | 400 | 547 | 594 | 4838 | 336
2023 | 3146,00 | 148,00 | 6,00 | 225 | 5,87 14,05 1,56

2024 | 3587,00 | 161,00 | 6,00 | 029 | 057 9,29 1,68

2020 | 120,00 | 863,00 | 14,00 | 0,60 | 046 | 128,10 | 226

PT. . [ 2021 | 14500 | 36500 | 400 | 035 | 023 | 202,05 | 1,80
10 Qism“;ins' 2022 | 166,00 | 156,00 | 4,00 | 0,73 | 033 | 13325 | 3,36
Jiwa 2023 | 257,00 | 3800 | 6,00 | 0,73 | 035 | 8423 1,56
2024 | 243,00 | 4000 | 500 | 088 | 060 | 91,79 1,68

2020 | 123500 | 7329 | 500 | 240 | 7.82 21,49 2,26

PT.AXA 2021 | 104800 | 14996 | 322 | 0,71 | 9,36 19,87 1,80

11 ';’I'zgg'crlgl 2022 | 123300 | 96,03 | 237 | -1,28 | 872 | 23,75 | 3,36
Services | 2023 | 196300 | 57,00 | 400 | -1,37 | 834 18,16 1,56
2024 | 145100 | 62,00 | 4,00 | -1,43 | 825 | 30,28 1,68

2020 | 513,00 | 3300 | 7,00 | 446 | 553 62,03 2,26

PT. 2021 | 198,00 | 80,00 600 | 041 | 371 67,40 1,80

12 Q}S’Qlﬁnc 2022 | 153,00 | 72,00 | 6,00 | 1,15 | 003 | 73,06 | 3,36
. 2023 | 462,00 | 144,00 | 7,00 | 520 | 629 | 179,99 | 1,56
2024 | 359,00 | 148,00 | 6,00 | 275 | 496 | 53,76 1,68

| 2020 | 1379,00 | 111,00 | 8,00 | 584 | 1157 | 23,07 2,26

» Eli.ﬁ’fﬁi'” 2021 | 761,00 | 80,00 | 9,00 | 6,02 | 1237 | 1594 | 180
Lita 2022 | 130500 | 60,00 | 3,00 | 557 | 12,74 | 13,37 3,36
2023 | 1074,00 | 106,00 | 6,00 | 459 | 11,33 | 13,18 1,56
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2024 | 94500 | 80,00 | 400 | 645 | 973 | 1639 | 1,68
PT. 2020 | 282,00 | 57,00 | 6,00 | 242 | 569 | 156,23 | 2,26
Asuransi [ 2021 | 156,00 | 424,00 | 800 | 0,64 | 545 | 169,65 | 1,80

14 g‘é‘;]iral 2022 | 150,00 | 139,00 | 7,00 | 417 | 19,03 | 184,34 | 3,36
Acia 2023 | 120,00 | 44,00 | 7,00 | 475 | 1648 | 221,40 | 156
Raya 2024 | 120,00 | 15500 | 7,00 | 295 | 1817 | 229,32 | 1,68

2020 | 1266,22 | 24314 | 464 | 259 | 439 | 2381 | 226
PT. Great [ 2021 | 129506 | 126,77 | 419 | 2,30 | 3,48 23,24 1,80
15 Eﬁfgem 2022 | 1450,09 | 4,56 230 | 069 | 544 | 3452 | 3,36
Indonesia | 2023 | 1124,35 | 3,64 203 | 026 | 1026 | 89,15 | 1,56
2024 | 133668 | 10,75 | 344 | 060 | 911 | 117,95 | 1,68
2020 | 627,93 | 9,72 435 | 821 | 1561 | 7039 | 226
PT. [ 2021 | 577,35 | 18,18 3,64 | 6,40 | 14,06 | 67,49 1,80
16 ﬁrsi“rans' 2022 | 682,17 | 2649 | 688 | 345 | 1584 | 69,70 | 3,36
Pakarta | 2023 | 47227 | 10328 | 345 | 577 | 1510 | 72,98 | 156
2024 | 527,39 | 7328 | 418 | 458 | 1530 | 6811 | 1,68
2020 | 120,00 | 76,00 | 400 | 435 | 1537 | 13538 | 2,26
PT. 2021 | 120,00 | 257,00 | 2,00 | -056 | 23,46 | 362,18 | 1,80
17 ?nosm?mce 2022 | 120,00 | 10800 | 2,00 | 391 | 028 | 431,10 | 3,36
indonesia | 2023 | 120,00 | 64,00 | 300 | 546 | 2620 | 33808 | 156
2024 | 679,00 | 47,00 | 400 | 491 | 21,08 | 222,81 | 1,68
2020 | 3504,96 | 53,70 | 892 | 802 | 962 | 1683 | 226
PT. [ 2021 | 366,77 | 306,16 | 453 | 124 | 434 39,06 1,80
18 ﬁf#;f;‘s' 2022 | 301,80 | 71,99 | 397 | 229 | 691 | 69,19 | 336
Mega 2023 | 227,59 | 102,00 | 6,00 | 295 | 11,20 | 101,98 | 156
2024 | 201,91 | 216,00 | 7,00 | 013 | 11,31 | 93,73 | 1,68
2020 | 685,86 | 2327 | 397 | 245 | 2067 | 167,50 | 2,26
PT BRI | 2021 | 84320 | 3339 | 452 | 259 | 1871 | 212,68 | 1,80
19 | Asuransi | 2022 | 1159,76 | 21,69 | 2,73 | 374 | 1717 | 22764 | 3,36
Indonesia | 2023 | 1404,89 | 2818 | 2,48 | 3,80 | 20,03 | 22538 | 1,56
2024 | 1619,81 | 32,38 | 3,01 | 412 | 19,07 | 21351 | 1,68
2020 | 143,00 | 3800 | 200 | 252 | 368 | 6426 | 226
PT. [ 2021 | 350,00 | 5,00 500 | 38 | 647 | 8624 | 180

20 ?j;{f‘”s' 2022 | 564,00 | 8,00 100 | 372 | 835 | 50,10 | 3,36

Pratama | 2023 | 95800 | 3200 | 200 | 647 | 1234 | 4331 | 156
2024 | 47300 | 21,00 | 3,00 | 562 | 1642 | 4698 | 1,68
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Indonesia
Thbk

2020 | 43334 | 7221 | 1,88 | 1334 | 1631 | 69,79 | 226
PT. 2021 | 767,20 | 96053 | 165 | 746 | 832 | 2743 | 1,80
21 | Jasaraharj | 2022 | 131320 | 19556 | 1,35 | 495 | 945 | 2223 | 336
aPutera | 2023 | 272970 | 2408 | 1,72 | 593 | 848 9,49 1,56
2024 | 3596,39 | 197,86 | 2,07 | 441 | 565 3,41 1,68

2020 | 191,00 | 23,00 | 800 | 1538 | 11,79 | 31,72 | 226

2021 | 317,00 | 22,00 | 11,00 | 3,41 | 2821 | 4140 | 1,80

22 iﬂgn‘:ﬁfo 2022 | 412,00 | 2900 | 1,00 | 811 | 3191 | 4024 | 336
2023 | 470,00 | 23,00 | 500 | 869 | 4395 | 39,28 | 1,56

2024 | 484,17 | 3191 | 345 | 536 | 3846 | 52,09 | 1,68

2020 | 120,00 | 117,36 | 529 | 117 | 26,88 | 60,74 | 226

PT. [ 2021 | 201,64 | 35,24 120 | 387 | 22,35 | 81,79 1,80
23 QZ:*I;T; 2022 | 311,07 | 7455 | 136 | 1,00 | 19,81 | 121,57 | 3,36
Indonesia | 2023 | 17229 | 6051 | 139 | 316 | 2310 | 20366 | 156
2024 | 31054 | 5515 | 123 | 499 | 2385 | 137,07 | 1,68

2020 | 1696,00 | 32,00 | 6,00 | 257 | 960 | 6321 | 226

PT.  ["2021 [295500| 1500 | 500 | 230 | 11,46 | 57,16 | 1,80
24 '\;*\f;r:;‘gz' 2022 | 2210,00 | 14,00 | 6,00 | 158 | 12,01 | 63,73 | 3,36
Tata 2023 | 1563,00 | 37,00 | 400 | 1,83 | 14,60 | 7416 | 1,56
2024 | 2952,00 | 12800 | 500 | 191 | 7543 | 62,19 | 1,68
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Lampiran 2: Hasil Uji
Analisis Statistik Deskriptif

X1 X2 X3 Y z C1
Mean 719.4736  98.10408 4.025750 2.806417  15.45008  189.6427
Median 335.8350 71.46000 4.090000 2.410000 14.33000  109.2400
Maximum 3596.390 960.5300 14.00000 13.34000 75.43000 1297.960
Minimum 120.0000 3.640000 -46.00000 -1.430000 0.030000  3.410000
Std. Dev. 837.1174  127.4075 5.241699  2.425551  11.17747  253.1983
Skewness 1.906765 4.698542 -7.245863  1.026991 1.686401  2.575226
Kurtosis 6.011665 29.50158 70.64431  4.843010 8.853449  9.219018
Jarque-Bera 118.0657 3953.194  23928.82 38.07764  228.1933  326.0167
Probability 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
Sum 86336.83 11772.49  483.0900 336.7700 1854.010 22757.12
Sum Sq. Dev. 83391103 1931689. 3269.573  700.1124  14867.36  7629017.
Observations 120 120 120 120 120 120
Uji Chow
Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects
Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 5.646338 (23,90) 0.0000
Cross-section Chi-square 107.184909 23 0.0000
Cross-section fixed effects test equation:
Dependent Variable: Y
Method: Panel Least Squares
Date: 04/19/26 Time: 23:00
Sample: 2020 2024
Periods included: 5
Cross-sections included: 24
Total panel (balanced) observations: 120
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2.495884 0.966272 2.583004 0.0111
X1 0.000151 0.000276 0.548178 0.5847
X2 -0.000135 0.001708 -0.079061 0.9371
X3 -0.045301 0.041699 -1.086370 0.2796
z 0.058454 0.019674 2.971071 0.0036

102

C2

2.132000
1.800000
3.360000
1.560000
0.660951
1.078640
2.595134

24.08888
0.000006

255.8400
51.98592
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C1 -0.002434 0.000890 -2.733283 0.0073
Cc2 -0.020733 0.324707 -0.063852 0.9492
Root MSE 2.234946 R-squared 0.143855
Mean dependent var 2.806417 Adjusted R-squared 0.098396
S.D. dependent var 2.425551 S.E. of regression 2.303130
Akaike info criterion 4562978 Sum squared resid 599.3980
Schwarz criterion 4,725581 Log likelihood -266.7787
Hannan-Quinn criter. 4.629012 F-statistic 3.164488
Durbin-Watson stat 0.726729 Prob(F-statistic) 0.006604
Uji Hausman
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects
Chi-Sq.
Test Summary Statistic ~ Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 0.938157 6 0.8120
* Cross-section test variance is invalid. Hausman statistic set to zero.
Cross-section random effects test comparisons:
Variable Fixed Random Var(Diff.) Prob.
X1 0.000058 0.000104 0.000000 0.8186
X2 -0.001583 -0.001257 0.000000 0.4241
X3 -0.030521 -0.036704 0.000072 0.4652
z 0.053105 0.053062 0.000100 0.9966
C1 0.000271 -0.001759 0.000004 0.3173
c2 -0.034839 -0.039735 0.000305 0.7792
Cross-section random effects test equation:
Dependent Variable: Y
Method: Panel Least Squares
Date: 04/19/26 Time: 23:01
Sample: 2020 2024
Periods included: 5
Cross-sections included: 24
Total panel (balanced) observations: 120
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2.245158 0.947994 2.368324 0.0200
X1 5.82E-05 0.000372 0.156591 0.8759
X2 -0.001583 0.001454 -1.088836 0.2791
X3 -0.030521 0.034035 -0.896772 0.3722
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Uji LM

Z 0.053105 0.022419 2.368783 0.0200
C1 0.000271 0.002462 0.109918 0.9127
c2 -0.034839 0.234801 -0.148376 0.8824

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

Root MSE 1.429912 R-squared 0.649545
Mean dependent var 2.806417 Adjusted R-squared 0.536620
S.D. dependent var 2.425551 S.E. of regression 1.651121
Akaike info criterion 4.053104 Sum squared resid 245.3580
Schwarz criterion 4.749976 Log likelihood -213.1862
Hannan-Quinn criter. 4.336107 F-statistic 5.752032
Durbin-Watson stat 1.667774 Prob(F-statistic) 0.000000
Lagrange Multiplier Tests for Random Effects
Null hypotheses: No effects
Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided
(all others) alternatives
Test Hypothesis
Cross-section Time Both
Breusch-Pagan 54.06352 0.393134 54.45666
(0.0000) (0.5307) (0.0000)
Honda 7.352790 -0.627004 4.755849
(0.0000) (0.7347) (0.0000)
King-Wu 7.352790 -0.627004 2.251392
(0.0000) (0.7347) (0.0122)
Standardized Honda 8.088519 -0.005981 1.879091
(0.0000) (0.5024) (0.0301)
Standardized King-Wu 8.088519 -0.005981 -0.006604
(0.0000) (0.5024) (0.5026)
Gourieroux, et al. - -- 54.06352
(0.0000)
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Uji Normalitas

20

0

. il
2 1

Uji Multikolinearitas

Variance Inflation Factors
Date: 05/31/26 Time: 00:36
Sample: 2020 2024
Included observations: 120

I|I|IIIII =
0 1 2

3

Series:Standardized Residuals

Sample 2020 2024
Observations 120

Mean -5.18e-17
Median 0.137404
Maximum 3.238810
Minimum -2.332164
Std. Dev. 0.998446
Skewness  -0.154635
Kurtosis 3.170272

Jarque-Bera 0.623201
Probability 0.7322748

Coefficient ~ Uncentered Centered
Variable Variance VIF VIF
C 0.800208 5.126251 NA
X1 2.824847 1.426979 1.101178
X2 1.946396 1.177856 1.057851
X3 0.001087 1.162184 1.049361
z 0.000403 1.653815 1.038104
C1 1.941485 1.522759 1.075455
Cc2 0.054826 2.641958 1.045486
Uji Heterokedastisitas
Dependent Variable: ABS(RESID)
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 04/19/26 Time: 23:36
Sample: 2020 2024
Periods included: 5
Cross-sections included: 24
Total panel (balanced) observations: 120
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.727929 0.397685 1.830417 0.0698
X1 6.89E-05 0.000117 0.586646 0.5586
X2 0.001384 0.000702 1.971721 0.0511
X3 -0.010163 0.017074 -0.595218 0.5529
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Z 0.012467 0.008303 1.501469 0.1360
C1 -0.000714 0.000387 -1.844089 0.0678
c2 0.031015 0.131108 0.236559 0.8134

Effects Specification

S.D. Rho
Cross-section random 0.176229 0.0347
Idiosyncratic random 0.929303 0.9653
Weighted Statistics
Root MSE 0.916454 R-squared 0.080005
Mean dependent var 0.916684 Adjusted R-squared 0.031156
S.D. dependent var 0.959478 S.E. of regression 0.944413
Sum squared resid 100.7865 F-statistic 1.637790
Durbin-Watson stat 1.227558 Prob(F-statistic) 0.143139
Unweighted Statistics
R-squared 0.090386 Mean dependent var 0.995692
Sum squared resid 103.9839 Durbin-Watson stat 1.189813
Uji Hipotesis
Dependent Variable: Y
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 04/20/26 Time: 19:47
Sample: 2020 2024
Periods included: 5
Cross-sections included: 24
Total panel (balanced) observations: 120
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.229192 1.014796 -0.225850 0.8217
X1 2.550659 1.223707 2.084370 0.0394
X2 -0.145692 0.245436 -0.593608 0.5540
X3 0.502478 0.261510 1.921452 0.0472
z 0.488726 0.180200 2.712129 0.0077
Ci1 0.044443 0.474695 0.093625 0.9256
c2 0.067832 0.404153 0.167838 0.8670
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 1.780762 0.5490
Idiosyncratic random 1.614172 0.4510

Weighted Statistics
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Root MSE 1.542630 R-squared 0.636916
Mean dependent var 1.054321 Adjusted R-squared 0.591088
S.D. dependent var 1.667448 S.E. of regression 1.589693
Sum squared resid 285.5650 F-statistic 2.987631
Durbin-Watson stat 1.586799 Prob(F-statistic) 0.009553
Unweighted Statistics
R-squared 0.152847 Mean dependent var 2.806417
Sum squared resid 593.1026 Durbin-Watson stat 0.764006
Dependent Variable: Y
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 05/31/26 Time: 02:25
Sample: 2020 2024
Periods included: 5
Cross-sections included: 24
Total panel (balanced) observations: 120
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -4.505297 2.425080 -1.857793 0.0658
X1 0.764060 0.309999 2.464722 0.0152
X2 0.280423 0.265313 1.056950 0.2929
X3 0.472826 0.232208 2.313623 0.0246
4 0.161600 0.033531 4.819366 0.0149
X1*Z 0.000297 1.392905 2.140676 0.0345
X2*Z -0.000447 0.000253 -2.114990 0.0366
X3*Z 0.002742 0.007804 1.457797 0.1477
C1 -0.001862 0.001432 -2.114991 0.1963
Cc2 -0.042525 0.222917 -0.190766 0.8491
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 1.862765 0.5998
Idiosyncratic random 1.521606 0.4003
Weighted Statistics
Root MSE 1.456450 R-squared 0.595696
Mean dependent var 0.962965 Adjusted R-squared 0.556939
S.D. dependent var 1.641903 S.E. of regression 1.507569
Sum squared resid 254.5494  F-statistic 4.164611
Durbin-Watson stat 1.408646 Prob(F-statistic) 0.000414
Unweighted Statistics
R-squared 0.133352 Mean dependent var 2.806417
Sum squared resid 606.7513 Durbin-Watson stat 0.590968
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Lampiran 3: Surat Keterangan Bebas Plagiasi

KEMENTERIAN AGAMA REPUBLIK INDONESIA
UNIVERSITAS ISLAM NEGERI MAULANA MALIK IBRAHIM MALANG
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Gajayana 50 Malang Telepon (0341) 558881 Faksimile (0341) 558881

SURAT KETERANGAN BEBAS PLAGIARISME

Yang bertanda tangan dibawah ini:

Nama : Dr. Mamluatu Solihah, M.Pd
NIP : 197805012025212019
Jabatan UP2M

Menerangkan bahwa mahasiswa benkut |

Nama ; Farah Sya’Bania Chauzaq
NIM : 220503110065
Konsentrasi : Keuangan

Pengaruh Risk Based Capital, Beban Klaim, dan Hasil Investasi Terhadap
Judul Skripsi  : Profitabilitas di Moederasi Efisiensi
(Studi Pada Industri Asuransi Syariah di Indonesia Periode 2020-2024)

Menerangkan bahwa penulis skripsi mahasiswa tersebut dinyatakan LOLOS PLAGIARISM dari
TURNITIN dengan nilai Originaly report.
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16% 12% 8% 14%

Demikian surat pemyatasn i dibuat dengan sebenar-benamya dan di berikan kepada yang bersangkutan
untuk dipergunakan sebagaimana mestinya.

Malang, 12 Juni 2026

Dr. Mamluatu Solihah, M.Pd
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Lampiran 4: Jurnal Bimbingan SKkripsi
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= 2205031 10065

: Farah Sya’ Banin Chauzagi
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: Peshankan Syariah

: Titis Miranti, M.Si

- PENGARUH RISK BASED CAPITAL, BEBAN KLAIM, DAN HASIL
INVESTASI TERHADAP PROFITABILITAS DI MODERASI EFISIENS]

(Studi pada industri asuransi syarah di Indonesia penode 2020-2024)
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