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Abstract: This study aims to analyze the effect of the early warning system, measured by the claim burden ratio, 
fund adequacy ratio, premium growth ratio, and self-retention ratio, on profitability (ROE) with Company size as a 
mediating variable. The analysis method used in this study employs quantitative secondary data in the form of 
panel data obtained from the financial reports of Islamic insurance companies registered as members of the 
Indonesian Islamic Insurance Association (AASI) and supervised by the Financial Services Authority (OJK). The 
sample in this study was determined using purposive sampling techniques and resulted in the number of Islamic 
insurance companies that met the research criteria. The testing tool used was Eviews 12. The results of the study 
indicate that the claim expense ratio and premium growth ratio do not affect profitability or Company Size. The 
capital adequacy ratio has a significant negative effect on both, while the retention ratio has a significant positive 
effect. Additionally, Company size has a negative effect on profitability and only mediates the relationship between 
the capital adequacy ratio and profitability. 
 
Keywords: Sharia Insurance, Company Size, Early Warning System, Profitability, Claims Expense Ratio, Fund 

Adequacy Ratio, Premium Growth Ratio, Self-Retention Ratio.    
 
Abstrak: Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh early warning system yang diukur dengan rasio 
beban klaim, rasio kecukupan dana, rasio pertumbuhan premi, dan rasio retensi sendiri terhadap profitabilitas 
(ROE) dengan Company size sebagai variabel mediasi. Metode analisis pada penelitian ini menggunakan data 
sekunder kuantitatif dengan data sekunder berupa data panel yang diperoleh dari laporan keuangan perusahaan 
asuransi syariah yang terdaftar sebagai anggota Asosiasi Asuransi Syariah Indonesia (AASI) dan diawasi oleh 
Otoritas Jasa Keuangan (OJK). Sampel dalam penelitian ini ditentukan menggunakan teknik purposive sampling 
dan menghasilkan jumlah perusahaan asuransi syariah yang sesuai dengan kriteria penelitian. Alat bantu 
pengujian yang digunakan adalah Eviews 12. Hasil penelitian menunjukkan bahwa rasio beban klaim dan rasio 
pertumbuhan premi tidak berpengaruh terhadap profitabilitas maupun Company Size. Rasio kecukupan dana 
berpengaruh negatif signifikan terhadap keduanya, sedangkan rasio retensi sendiri berpengaruh positif signifikan. 
Selain itu, Company size berpengaruh negatif terhadap profitabilitas dan hanya memediasi hubungan antara rasio 
kecukupan dana dan profitabilitas. 
 
Kata kunci: Asuransi Syariah, Company Size, Early Warning System, Profitabilitas, Rasio Beban Klaim, Rasio 

Kecukupan Dana, Rasio Pertumbuhan Premi, Rasio Retensi Sendiri
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PENDAHULUAN 
Perkembangan ekonomi syariah telah 

menjadi bahasan yang menarik terhadap para 
pelaku ekonomi. Sudah semakin banyak 
lembaga keuangan berbasis prinsip syariah 
yang menjadi suatu bukti keberhasilan dalam 
perkembangan ekonomi syariah (Syarifudin et 
al. 2020). Indonesia merupakan negara yang 
memiliki populasi Muslim terbanyak di dunia, 
terhitung sekitar 13,1% dari populasi Muslim 
dunia merupakan masyarakat Indonesia 
(Kemenag.go.id, 2020). Berdasarkan data dari 
The Muslim 500: The World’s 500 Most 
Influential 2024 jumlah umat Muslim di Indonesia 
sebanyak 240,62 juta atau sebesar 86,7% dari 
penduduk Indonesia.   

Di Indonesia, industri keuangan syariah 
memiliki potensi dalam melakukan pertumbuhan 
dan memberikan manfaat besar dalam 
perekonomian (Pamuji & Supandi 2021). 
Industri keuangan berbasis syariah di sektor 
non-perbankan juga menjadi salah satu pilar 
utama dalam sistem keuangan syariah (Putra & 
Majid 2024). Perkembangan lembaga-lembaga 
ini diharapkan dapat berperan aktif dalam 
mendukung pertumbuhan ekonomi syariah di 
Indonesia (Faoziyyah & Laila 2020). Berbagai 
aktivitas dalam IKNB Syariah mencakup sektor 
asuransi, dana pensiun, lembaga pembiayaan, 
serta layanan keuangan lainnya yang 
beroperasi sesuai dengan prinsip-prinsip 
syariah dalam menjalankan usahanya (Putra & 
Majid 2024).   

Pertumbuhan aset IKNB syariah pada 
2018–2022 didominasi oleh asuransi syariah 
sebesar Rp219.659 miliar. Meski terus 
bertumbuh, daya saingnya masih tertinggal dari 
asuransi konvensional. Pada 2022, tingkat 
penetrasi IKNB syariah hanya 4,53%, jauh di 
bawah konvensional yang mencapai 95,47% 
(OJK 2022). Rendahnya penetrasi ini menjadi 
kendala bagi pengembangan produk keuangan 
syariah, termasuk asuransi (Cholifi 2023). 
Permasalahan tersebut dapat dibuktikan 
dengan persentase pemahaman masyarakat 

terhadap asuransi syariah masih rendah, yakni 
sebesar 6,9% (KNEKS 2020). Tingkat 
pemahaman masyarakat terhadap asuransi 
syariah juga dapat memperlihatkan dari tingkat 
kepercayaan masyarakat terhadap penggunaan 
asuransi syariah. Tingkat dari profitabilitas 
perusahaan asuransi syariah juga 
mempengaruhi tingkat antusiasme dan 
kepercayaan masyarakat dalam menggunakan 
produk asuransi syariah dalam pengelolaan dan 
melindungi keuangannya (Sindi et al. 2023). 

Asuransi syariah merupakan bagian 
dari manajemen risiko yang digunakan dalam 
menjaga kehidupan dan kekayaan umat di 
industri keuangan syariah (Sayektil & Santoso 
2020). Seperti lembaga keuangan lainnya, 
perusahaan asuransi syariah secara umum 
memiliki fokus yang terarah guna mencapai 
tujuan yang telah direncanakan salah satunya 
meningkatkan kinerja keuangan (Sinaga & 
Indrawati 2022). Untuk mengetahui tingkat 
kinerja keuangan perusahaan asuransi syariah 
di Indonesia, maka perlu dilakukannya analisis 
kinerja keuangan (Awaliyah et al. 2020). 
Berbeda dari sektor lain, kinerja keuangan dan 
tingkat kesehatan suatu perusahaan asuransi 
dapat diketahui melalui hasil analisis rasio 
keuangan yang dibuat oleh The National 
Association of Insurance Commissioners (NAIC) 
atau Lembaga pengawas pada badan usaha 
asuransi Amerika Serikat untuk penilaian rasio 
keuangan yang dikenal sebagai rasio early 
warning system (Rahmana & Purwanto 2024).  

Dengan menerapkan early warning 
system, perusahaan dapat secara aktif 
memonitor indikator keuangan, mendeteksi 
potensi risiko lebih dini, serta merancang 
strategi perbaikan guna menjamin 
kelangsungan bisnis yang stabil dan selaras 
dengan prinsip syariah (Aldo et al. 2024). 
Evaluasi menggunakan EWS bertujuan untuk 
memberikan sinyal mengenai kondisi keuangan 
perusahaan asuransi. Selain itu, kinerja 
keuangan memiliki peran penting dalam menilai 
sejauh mana perusahaan mampu mengelola 
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aspek finansialnya secara efektif (Diasyasifa et 
al. 2023). 

Rasio-rasio yang digunakan dalam 
penelitian ini mewakili dimensi utama dalam 
early warning system pada perusahaan asuransi 
syariah di Indonesia. Rasio beban klaim 
menggambarkan efektivitas manajemen risiko, 
rasio kecukupan dana mencerminkan aspek 
solvabilitas, rasio pertumbuhan premi 
merepresentasikan pertumbuhan usaha, 
sedangkan rasio retensi sendiri menunjukkan 
tingkat eksposur risiko yang ditanggung 
perusahaan. Penerapan EWS yang optimal 
akan mendukung peningkatan profitabilitas, 
memperkuat ketahanan finansial, dan menjaga 
kepercayaan peserta dalam sistem asuransi 
syariah (Aldo et al. 2024). Asuransi syariah 
diharuskan terus berupaya meningkatkan 
kinerjanya agar tercipta asuransi yang sehat dan 
masyarakat juga percaya menempatkan 
dananya karena pentingnya fungsi dan peran 
asuransi itu sendiri (Nasution & Yusrizal 2024)). 

Menurut Almajali dalam Azhari & 
Sukmaningrum (2021) Company size dapat 
mempengaruhi kinerja keuangannya dalam 
berbagai aspek, salah satunya adalah 
profitabilitas. Perusahaan besar cenderung 
memiliki skala dan cakupan ekonomi yang lebih 
kuat, sehingga lebih efisien dibandingkan 
dengan perusahaan kecil (Candra et al. 2023). 
Company size memberikan informasi yang 
krusial bagi para investor sebelum mengambil 
keputusan untuk berinvestasi (Muliadi et al. 
2023). Dalam situasi ini, pihak eksternal 
menjadikan skala perusahaan sebagai sumber 
data dan informasi untuk menilai stabilitas 
perusahaan (Azhari & Sukmaningrum 2021). 
Skala perusahaan yang lebih besar sering 
dianggap sebagai sinyal positif bagi investor, 
meningkatkan kepercayaan mereka dalam 
berinvestasi, yang pada akhirnya dapat 
mendorong kenaikan harga saham dan nilai 
perusahaan (Permana & Agustina 2021). 

Hasil penelitian dapat berubah karena 
adanya perbedaan waktu, jumlah sampel, dan 
kondisi keuangan dari sampel yang diambil 

sebagai objek penelitian. Maka dalam penelitian 
ini mengenai profitabilitas asuransi syariah 
menggunakan variabel early warning system 
dan Company size sebagai faktor utama. EWS 
berperan dalam mendeteksi potensi risiko 
keuangan sejak dini, sehingga perusahaan 
dapat mengambil langkah mitigasi untuk 
menjaga stabilitas keuangan dan 
profitabilitasnya. Sementara itu, Company size 
mencerminkan kapasitas perusahaan dalam 
mengelola sumber daya dan menghadapi 
dinamika pasar. 

Penelitian ini berfokus pada pengaruh 
rasio early warning system, company size, dan 
profitabilitas perusahaan asuransi syariah 
Indonesia. Dalam penelitian ini, rasio early 
warning system yang digunakan adalah rasio 
beban klaim, rasio kecukupan dana, rasio 
pertumbuhan premi, dan rasio retensi sendiri. 
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui 
pengaruh rasio early warning system terhadap 
profitabilitas dengan company size sebagai 
mediasinya. Hasil penelitian ini diharapkan 
dapat menambah literatur terkait early warning 
system dan menjadi referensi bagi penelitian 
selanjutnya. 
 
Teori Sinyal 

Teori sinyal dicetuskan pertama kali 
oleh Arkelof (1970), kemudian dikembangkan 
oleh Spence (1973) yang berada pada 
penelitiannya “Job Marketing Signalling”. Teori 
ini muncul karena digunakan untuk pengambilan 
keputusan (Olivia et al. 2025). Menurut Ross 
dalam Muliadi et al. (2023) menjelaskan bahwa 
informasi penting mengenai perusahaan lebih 
banyak berada pada level eksekutif perusahaan 
dibandingkan dengan calon investor. Dengan 
demikian, teori sinyal menekankan pentingnya 
mengungkapkan nilai sebenarnya dari suatu 
aset atau perusahaan, sehingga dapat berfungsi 
sebagai acuan bagi pemangku kepentingan 
dalam mengambil keputusan terkait investasi di 
perusahaan tersebut (Islamiyati & Meilandri 
2023). Maka dari itu, teori ini berhubungan 
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dengan variabel yang dijelaskan oleh rasio early 
warning system (Diasyasifa et al. 2023). 

 
Teori Resource Based 

Teori resource based dikemukakan 
pertama kali oleh Birger Wernerfelt pada tahun 
1984 dalam artikelnya yang berjudul "A 
Resource-based View of the Firm". Kemudian, 
teori ini dikembangkan lebih lanjut oleh Jay 
Barney pada tahun 1991 (Dasuki 2021). 
Berdasarkan berbagai pandangan ahli, teori 
resource-based menjelaskan bahwa kekayaan 
perusahaan, baik yang bersifat fisik maupun 
nonfisik, berperan penting dalam mencapai 
keunggulan bersaing yang berkelanjutan. Untuk 
mencapai hal tersebut, sumber daya yang 
dimiliki harus memiliki nilai tambah ekonomi 
serta karakteristik yang sulit ditiru dan tidak 
mudah digantikan (Dasuki 2021). Dalam kajian 
mengenai teori resource-based, Zairudin et al 
dalam Febriyanti et al. (2021) menegaskan 
bahwa sumber daya internal perusahaan 
memiliki peran krusial dalam menentukan 
kekuatannya. 
 
Rasio Beban Klaim 

Klaim adalah hak yang harus diberikan 
kepada peserta asuransi syariah oleh 
perusahaan asuransi sesuai dengan 
kesepakatan dalam akad. Klaim tersebut 
menjadi beban yang harus ditanggung oleh 
perusahaan asuransi, sehingga jika klaim 
meningkat, hal ini akan mengurangi tingkat 
profitabilitas perusahaan (Nursalamah et al. 
2021). 

Penelitian yang dilakukan oleh 
Nursalamah et al. (2021) menunjukkan bahwa 
rasio beban klaim memiliki pengaruh dan 
signifikan terhadap profitabilitas. Namun, hasil 
tersebut berbeda dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Azhari & Sukmaningrum (2021) 
yang menyatakan bahwa rasio beban klaim tidak 
memiliki pengaruh signifikan terhadap 
profitabilitas. Berlandaskan pernyataan tersebut 
bisa dilakukan perumusan hipotesis yaitu : 

H1: Rasio beban klaim memiliki pengaruh        
terhadap profitabilitas (ROE) asuransi 
syariah 

 
Penelitian yang dilakukan Setiobekti et 

al.  (2020) menyatakan bahwa beban klaim 
berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan 
aset perusahaan asuransi. Temuan ini dapat 
menunjukkan bahwa beban klaim yang tinggi 
dapat menghambat kapasitas perusahaan 
dalam memperluas asetnya. Dikarenakan 
pertumbuhan aset adalah hal yang digunakan 
untuk mengukur Company Size, maka apabila 
beban klaim berkontribusi untuk menghambat 
pertumbuhan aset, rasio beban klaim juga 
memiliki potensi untuk menekan dari 
pertumbuhan Company size asuransi. 
H2: Rasio beban klaim memiliki pengaruh 

terhadap Company size asuransi 
syariah. 

 
Rasio Kecukupan Dana 

Rasio kecukupan dana digunakan untuk 
mengukur potensi risiko kerugian yang dapat 
dialami oleh perusahaan asuransi dalam 
menyediakan dana guna mendukung 
pengembangan usahanya (Candra et al. 2023). 
Tingkat kecukupan dana merupakan elemen 
yang sangat penting dan berperan besar dalam 
menjaga stabilitas serta ketahanan perusahaan 
asuransi, sehingga perusahaan dapat lebih baik 
dalam menghadapi risiko dan klaim asuransi 
(Almira et al., 2022). 

Penelitian yang dilakukan oleh 
Adibaturrohmah & Safitri (2024) menunjukkan 
bahwa rasio kecukupan dana memiliki pengaruh 
dan signifikan terhadap tingkat kinerja 
keuangan. Namun, terdapat hasil penelitian 
yang berbeda oleh Candra et al. (2023) yang 
menyatakan bahwa rasio kecukupan dana tidak 
berpengaruh terhadap profitabilitas.  
H3: Rasio kecukupan dana memiliki 

pengaruh terhadap profitabilitas (ROE) 
asuransi syariah 
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Penelitian yang dilakukan oleh Chache 
et al. (2020) membuktikan bahwa rasio 
kecukupan dana dapat berpengaruh signifikan 
terhadap Company Size. Temuan ini 
menjelaskan bahwa rasio kecukupan dana yang 
tinggi dapat membentuk kepercayaan 
pemangku kepentingan, serta dapat 
memberikan ruang bagi perusahaan untuk 
melakukan ekspansi aset dan memperbesar 
perusahaan. 
H4: Rasio kecukupan dana memiliki 

pengaruh terhadap Company size 
asuransi syariah. 

 
Rasio Pertumbuhan Premi 

Rasio pertumbuhan premi 
menggambarkan tingkat kestabilan pendapatan 
premi serta besarnya penerimaan premi di 
perusahaan asuransi. Semakin tinggi premi 
yang diperoleh, semakin besar kontribusinya 
terhadap profitabilitas perusahaan (Candra et al. 
2023). Penelitian yang dilakukan Azhari & 
Sukmaningrum (2021) menyatakan bahwa rasio 
pertumbuhan premi memiliki pengaruh terhadap 
profitabilitas yang sejalan dengan Faoziyyah & 
Laila (2020) yang menunjukkan bahwa adanya 
hubungan positif signifikan antara premium 
growth dan profitabilitas. Hal tersebut 
menandakan bahwa peningkatan maupun 
penurunan premi menentukan peningkatan dan 
penurunan profitabilitas asuransi syariah di 
Indonesia. 
H5: Rasio pertumbuhan premi memiliki 

pengaruh terhadap profitabilitas (ROE) 
asuransi syariah 

 
Temuan yang dilakukan oleh Triana & 

Dewi (2020) menemukan bahwa pertumbuhan 
premi dapat memiliki pengaruh yang positif 
terhaadap pertumbuhan aset pada perusahaan 
asuransi, yang mencerminkan perusahaan 
dapat memperluas company size nya. 
H6: Rasio pertumbuhan premi memiliki 

pengaruh terhadap Company size 
asuransi syariah. 

 

Rasio Retensi Sendiri 
Rasio retensi sendiri yang tinggi dan 

mendekati satu menunjukkan bahwa 
perusahaan asuransi memiliki keberanian untuk 
menanggung risiko lebih besar. Hal ini 
disebabkan oleh tingginya pendapatan premi, 
yang memungkinkan perusahaan menjalankan 
operasionalnya dengan lebih optimal (Candra et 
al. 2023). Penelitian yang dilakukan oleh Candra 
et al. (2023) menunjukkan bawah rasio retensi 
sendiri memiliki pengaruh terhadp profitabilitas. 
Namun, temuan berbeda ditemukan oleh 
Hasibuan et al. (2020) yang menunjukkab hawa 
rasio retensi sendiri tidak berpengaruh terhadap 
profitabilitas.  
H7: Rasio retensi sendiri memiliki pengaruh 

terhadap profitabilitas (ROE) asuransi 
syariah 

 
Penelitian Olivia et al. (2025) 

menunjukkan bahwa rasio retensi dan juga 
ukuraan perusahaan bersama-sama 
memengaruhi nilai perusahaan, hasil ini dapat 
mendukung bahwa tingkat retensei sendiri yang 
tinggi pada perusahaan asuransi syariah dapat 
berkaitan dengan peningkatan Company Size, 
dikarenakan perlu adanya kapasitas aset dan 
perusahaan yang kuat dalam menanggung 
retensi sendiri. 
H8: Rasio retensi sendiri memiliki pengaruh 

terhadap Company size asuransi syariah. 
 
Company Size 

Company size mencerminkan kapasitas 
sumber daya serta kemampuannya dalam 
beroperasi. Semakin besar suatu perusahaan, 
semakin banyak sumber daya dan fasilitas yang 
dimilikinya untuk mencapai tujuan bisnis 
(Faoziyyah & Laila 2020). Penelitian Sayektil & 
Santoso (2020) menunjukkan bahwa Company 
size memiliki pengaruh positif terhadap 
profitabilitas. Apabila dana yang dipilih dan 
diperoleh perusahaan besar dan tepat maka 
dapat memperoleh laba yang tinggi, hasil ini juga 
didukung oleh penelitian Azhari & 
Sukmaningrum (2021). Namun, temuan 
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berbeda oleh Faoziyyah & Laila (2020) yang 
menunjukkan bahwa Company size tidak 
memiliki pengaruh signifikan terhadap 
profitabilitas.  Perusahaan besar memiliki lebih 
banyak sumber daya dibandingkan perusahaan 
kecil, sehingga sering dianggap lebih 
menguntungkan.  
H9: Company size memiliki pengaruh 

terhadap profitabilitas (ROE) asuransi 
syariah. 

 
METODE PENELITIAN 

Penelitian Ilmiah ini menggunakan jenis 
data kuantitatif. Jenis data yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah data sekunder. 
Fokus penelitian adalah perusahaan asuransi 
syariah yang memiliki laporan tahunan untuk 
menganalisis faktor-faktor yang mempengaruhi 
profitabilitas. Untuk mengambil sampel pada 
penelitian ini dilakukan secara nonprobabilitas 
yang berupa purposive sampling. Purposive 
sampling adalah metode pengambilan sampel 
yang didasarkan pada kriteria tertentu 
(Sugiyono 2022). Data yang digunakan adalah 
data dokumentasi berupa laporan keuangan 
perusahaan, yang mendukung kelancaran 
proses penelitian. Data yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah data laporan keuangan 
tahunan asuransi syariah periode 2019-2023. 
 
Profitabilitas 

Return on equity (ROE) adalah salah 
satu rasio yang digunakan untuk 
mengindikasikan tingkat kinerja keuangan 
perusahaan yang membandingkan laba bersih 
setelah pajak dengan ekuitas yang telah 
diinvestasikan oleh para pemegang saham 
perusahaan (Almira et al. 2022).  ROE adalah 
rasio yang mencerminkan efisiensi dari 
penggunakan modal sendiri. Semakin 
bertambahnya nilai ROE, maka kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan 
dari investasi pemegang saham sangat baik 
(Sindi et al. 2023). Berikut adalah rumus yang 
digunakan untuk perhitungan ROE: 

𝑅𝑂𝐸 =
Laba Setelah Pajak

Total 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 𝑥 100% 

 

Rasio Beban Klaim 
Rasio beban klaim merupakan indikator 

yang digunakan untuk menilai pengalaman 
klaim suatu perusahaan, mengukur kualitas 
asuransi yang diberikan, serta menunjukkan 
sejauh mana perusahaan mampu memenuhi 
klaim yang diajukan oleh pemegang polis 
(Awaliyah et al. 2020). Rasio yang tinggi 
mengindikasikan bahwa proses underwriting 
dan seleksi risiko kurang optimal. Jika 
perusahaan harus membayar beban klaim 
dalam jumlah besar, hal ini dapat mengurangi 
profitabilitas yang diperoleh dari pendapatan 
premi (Candra et al. 2023). Perhitungan rasio 
beban klaim dapat dihitung dengan rumus: 

 

Rasio Beban Klaim =
Beban Klaim

Pendapatan Premi
 𝑥 100% 

 

Rasio Kecukupan Dana 
Rasio kecukupan dana digunakan untuk 

mengukur potensi risiko kerugian yang dapat 
dialami oleh perusahaan asuransi dalam 
menyediakan dana guna mendukung 
pengembangan usahanya. Salah satu faktor 
yang menentukan baiknya jalan suatu 
perusahaan yaitu kecukupan dana yang baik 
(Candra et al. 2023). Semakin rendah rasio ini, 
semakin besar indikasi adanya 
ketidakseimbangan atau kesalahan dalam 
pengelolaan perusahaan (Almira et al. 2022). 
Perhitungan rasio kecukupan dana dapat 
dihitung dengan rumus: 

 

Rasio Kecukupan Dana =
Modal Sendiri

Total Aktiva
 𝑥 100% 

 

Rasio Pertumbuhan Premi 
Rasio pertumbuhan premi merupakan 

indikator yang mengukur tingkat peningkatan 
premi pada tahun berjalan dibandingkan dengan 
tahun sebelumnya (Awaliyah et al. 2020). Rasio 
pertumbuhan premi menggambarkan tingkat 
kestabilan pendapatan premi serta besarnya 
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penerimaan premi di perusahaan asuransi. 
Semakin tinggi premi yang diperoleh, semakin 
besar kontribusinya terhadap profitabilitas 
perusahaan (Candra et al. 2023). Perhitungan 
rasio pertumbuhan premi dapat dihitung dengan 
rumus: 

 
Kenaikan atau Penurunan Premi Neto

Premi Neto Tahun Sebelumnya
 𝑥 100% 

 

Rasio Retensi Sendiri 
Rasio retensi sendiri mencerminkan 

sejauh mana perusahaan mampu 
mempertahankan risiko yang ditanggungnya. 
Rasio ini tidak memiliki batasan tertentu dalam 
penerapannya (Wiguna & Susilawati 2020). 
Rasio retensi sendiri yang tinggi dan mendekati 
satu menunjukkan bahwa perusahaan asuransi 
memiliki keberanian untuk menanggung risiko 
lebih besar. Hal ini disebabkan oleh tingginya 
pendapatan premi, yang memungkinkan 
perusahaan menjalankan operasionalnya 
dengan lebih optimal (Candra et al. 2023). 
Perhitungan rasio retensi sendiri dapat dihitung 
dengan rumus: 
 

Rasio Retensi Sendiri =
Premi Neto

Premi Bruto 
 𝑥 100% 

 

Company Size 
Menurut Cholifi (2023) Company size 

adalah skala di mana Company size dapat 
diklasifikasikan menurut total aset, volume 
penjualan, nilai saham, dan sebagainya. Dalam 
hal ini, Company size adalah besar kecilnya 
perusahaan asuransi yang tercermin dari 
beberapa aspek yang dimiliki oleh perusahaan 
asuransi merupakan salah satu karakteristik 
spesifik perusahaan yang secara umum menjadi 
penentu efisiensi perusahaan asuransi syariah 
(Fauziah et al. 2020). Company size 

memengaruhi kinerja perusahaan, karena 
perusahaan dengan aset besar cenderung lebih 
mudah memperoleh pendanaan, baik dari 
sumber internal maupun eksternal (Candra et al. 
2023). Perhitungan untuk mengukur Company 
size dapat dihitung dengan rumus:  

 

𝐶𝑜𝑚𝑝𝑎𝑛𝑦 𝑠𝑖𝑧𝑒 = 𝐿𝑜𝑔𝑛  (𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑒𝑡) 
 

HASIL PENELITIAN 
Pemilihan Model Regresi Data Panel 

Hasil uji pemilihan model untuk sub 
struktural 1 dan regresi 2, sebagai berikut: 

Berdasarkan dari hasil uji pada tabel 1 
maka dipilih fixed effect model. Hal ini 
dikarenakan seluruh nilai dari probabilitas chi-
squarenya lebih kecil dari nilai signifikan 0,05. 
 
Uji Koefisien Determinasi 

Hasil pengujian koefisien determinasi 
ditunjukkan dengan nilai Adjusted R-Square, 
sebagai berikut: 

Berdasarkan pada tabel 2, 
menunjukkan bahwa kemampuan variabel rasio 
beban klaim, rasio kecukupan dana, rasio 
pertumbuhan premi, rasio retensi sendiri, dan 
company size dalam mempengaruhi 
profitabilitas perusahaan asuransi syariah 
sebesar 67,67%. Selanjutnya, sisa dari nilai 
tersebut adalah 32,33% dipengaruhi oleh 
variabel lain yang tidak digunakan dalam 
penelitian ini. Sedangkan, kemampuan variabel 
rasio beban klaim, rasio kecukupan dana, rasio 
pertumbuhan premi, dan rasio retensi sendiri 
dalam mempengaruhi company size 
perusahaan asuransi syariah sebesar 98,31%. 
Selanjutnya, sisa dari nilai tersebut adalah 
1,69% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak 
digunakan dalam penelitian ini. 

 
Tabel 1. Hasil Uji Pemilihan Model Regresi Data Panel 

Uji Sub Struktural 1 Sub Struktural 2 

Uji Chow 0.0000 0.0000 
Uji Hausman 0.0452 0.0086 

Sumber: data diolah 
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 Tabel 2. Hasil Uji Koefisien Determinasi 

Sumber: data diolah 
 
Uji F 

Hasil pengujian uji F dapat dilihat pada 
tabel berikut: 

Dari hasil uji F di atas, menunjukkkan 
nilai F-statistic sebesar 0,000000. Nilai ini 
memiliki keberadaan di bawah 0,05 yang artinya 
terdapat pengaruh secara simultan antara 
variabel rasio beban klaim, rasio kecukupan 
dana, rasio pertumbuhan premi, rasio retensi 
sendiri, dan company size dalam mempengaruhi 
profitabilitas perusahaan asuransi syariah. 
Selain itu, terdapat pengaruh secara simultan 
antara variabel rasio beban klaim, rasio 
kecukupan dana, rasio pertumbuhan premi, dan 
rasio retensi sendiri dalam mempengaruhi 
company size asuransi syariah. 

 
Uji t 

Hasil pengujian uji t dapat dilihat pada 
tabel berikut: 

Dari tabel dapat dilihat hasil dari uji t 
dengan nilai probabilitasnya yang digunakan 

untuk penentuan ada tidaknya pengaruh 
variabel bebas terhadap variabel terikatnya. 
Oleh karena itu, akan dipaparkan mengenai 
penjelasannya sebagai berikut: 

Hasil uji menunjukkan bahwa rasio 
beban klaim memiliki nilai probabilitas sebesar 
0.4470 yang nilainya berada di atas angka 0.05 
dengan nilai t statistik menunjukkan tanda positif 
sebesar 0.762944. Sehingga dapat ditarik 
kesimpulan bahwa H1 ditolak. 

Hasil uji menunjukkan bahwa rasio 
kecukupan dana memiliki nilai probabilitas 
sebesar 0.0245 yang nilainya berada di bawah 
angka 0.05 dengan nilai t statistik menunjukkan 
tanda negatif sebesar -2.277910. Sehingga 
dapat ditarik kesimpulan bahwa H3 diterima. 

Hasil uji menunjukkan bahwa rasio 
pertumbuan premi memiliki nilai probabilitas 
sebesar 0.7601 yang nilainya berada di atas 
angka 0.05 dengan nilai t statistik menunjukkan 
tanda negatif sebesar -0.306015. Sehingga 
dapat ditarik kesimpulan bahwa H5 ditolak. 

 

Tabel 3. Hasil Uji F 

Sub Struktural 1 0.000000 
Sub Struktural 2 0.000000 

Sumber: data diolah 

 
Tabel 4. Hasil Uji t Sub Struktural 1 

Varia 
ble 

Coeffi 
cient 

Std. Error t-Statistic Prob. 

C 0.999513 0.448376 2.229184 0.0276 
BK 0.002305 0.003021 0.762944 0.4470 
KD -0.342089 0.150177 -2.277910 0.0245 
PP -0.001153 0.003768 -0.306015 0.7601 
RS 0.045308 0.011626 3.896943 0.0002 

Z_CS -0.068763 0.032916 -2.089030 0.0388 

Sumber: data diolah 
 

Sub Struktural 1 0.676735 
Sub Struktural 2 0.983197 
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Tabel 1. Hasil Uji t Sub Struktural 2 
Varia 
ble 

Coeffi 
cient 

Std. 
Error 

t-Statistic Prob. 

C 13.34252 0.078099 170.8409 0.0000 
BK 0.019286 0.014841 1.299560 0.1962 
KD -2.924839 0.282065 -10.36940 0.0000 
PP 0.010543 0.011933 0.883517 0.3787 
RS 0.190735 0.038472 4.957740 0.0000 

Sumber: data diolah 
 

Hasil uji menunjukkan bahwa rasio 
retensi sendiri memiliki nilai probabilitas sebesar 
0.0002 yang nilainya berada di bawah angka 
0.05 dengan nilai t statistik menunjukkan tanda 
positif sebesar 3.896943. Sehingga dapat ditarik 
kesimpulan bahwa H7 diterima. 

Hasil uji menunjukkan bahwa company 
size (Z) memiliki nilai probabilitas sebesar 
0.0388 yang nilainya berada di bawah angka 
0.05 dengan nilai t statistik menunjukkan tanda 
negatif sebesar -2.089030. Sehingga dapat 
ditarik kesimpulan bahwa H9 diterima. 

Dari tabel dapat dilihat hasil dari uji t 
dengan nilai probabilitasnya yang digunakan 
untuk penentuan ada tidaknya pengaruh 
variabel bebas terhadap variabel terikatnya. 
Oleh karena itu, akan dipaparkan mengenai 
penjelasannya sebagai berikut: 

Hasil uji menunjukkan bahwa rasio 
beban klaim memiliki nilai probabilitas sebesar 
0.1962 yang nilainya berada di atas angka 0.05 
dengan nilai t statistik menunjukkan tanda positif 
sebesar 1.299560. Sehingga dapat ditarik 
kesimpulan bahwa H2 ditolak. 

Hasil uji menunjukkan bahwa rasio 
kecukupan dana memiliki nilai probabilitas 
sebesar 0.0000 yang nilainya berada di bawah 
angka 0.05 dengan nilai t statistik menunjukkan 
tanda negatif sebesar -10.36940. Sehingga 
dapat ditarik kesimpulan bahwa H4 diterima. 

Hasil uji menunjukkan bahwa rasio 
pertumbuan premi memiliki nilai probabilitas 

sebesar 0.3787 yang nilainya berada di atas 
angka 0.05 dengan nilai t statistik menunjukkan 
tanda positif sebesar 0.883517. Sehingga dapat 
ditarik kesimpulan bahwa H6 ditolak. 

Hasil uji menunjukkan bahwa rasio 
retensi sendiri memiliki nilai probabilitas sebesar 
0.0000 yang nilainya berada di bawah angka 
0.05 dengan nilai t statistik menunjukkan tanda 
positif sebesar 4.957740. Sehingga dapat ditarik 
kesimpulan bahwa H8 diterima. 
 
Uji Sobel 

Pengujian ini dilakukan untuk menguji 
signifikansi pengaruh tidak langsung variabel 
independen terhadap variabel dependen melalui 
variabel mediasi. Hasil uji sobel disajikan pada 
tabel di bawah ini. 

Berdasarkan hasil uji sobel nilai dari t-
hitung rasio beban klaim sebesar -1.024 lebih 
kecil dati t-tabel dengan tingkat signifikansi 0,05, 
yaitu 1.96 (-1.024 < 1.96), maka dari itu 
company size tidak dapat memediasi pengaruh 
rasio beban klaim terhadap profitabilitas 
perusahaan asuransi syariah. 

Kemudian, nilai dari t-hitung dari rasio 
kecukupan dana sebesar 2.040 lebih besar dati 
t-tabel dengan tingkat signifikansi 0,05, yaitu 
1.96 (2.040 > 1.96), maka dari itu company size 
dapat memediasi pengaruh rasio kecukupan 
dana terhadap profitabilitas perusahaan 
asuransi syariah.
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Tabel 2. Hasil Uji Sobel 

Variabel z-hitung 

BK → CS → PRT -1.024 
KD → CS → PRT 2.040 
PP → CS → PRT -0.7464 
RS → CS → PRT -1.893 

Selanjutnya, nilai dari t-hitung rasio 
pertumbuhan premi sebesar -0.7464 lebih kecil 
dati t-tabel dengan tingkat signifikansi 0,05, yaitu 
1.96 (-0.7464 < 1.96), maka dari itu company 
size tidak dapat memediasi pengaruh rasio 
pertumbuhan premi terhadap profitabilitas 
perusahaan asuransi syariah.  

Untuk rasio retensi sendiri memiliki nilai 
dari t-hitung sebesar -1.893 lebih kecil dati t-
tabel dengan tingkat signifikansi 0,05, yaitu 1.96 
(-1.893 < 1.96), maka dari itu company size tidak 
dapat memediasi pengaruh rasio retensi sendiri 
terhadap profitabilitas perusahaan asuransi 
syariah. 

 
PEMBAHASAN 
Pengaruh Rasio Beban Klaim terhadap 
Profitabilitas 

Rasio beban klaim tidak berpengaruh 
terhadap profitabilitas yang diukur dengan return 
on equity. Dalam perspektif teori sinyal, rasio 
beban klaim seharusnya dapat dijadikan 
sebagai indikator sinyal terhadap efisiensi 
operasional dan juga pengelolaan risiko. 
Namun, dikarenakan dalam perusahaan 
asuransi syariah terdapat pemisahan dana 
perusahaan dan dana tabarru’ sehingga klaim 
yang bernilai tinggi belum tentu berdampak 
langsung terhadap ekuitas perusahaan, karena 
beban klaim dikelola melalui dana tabarru’. 

Temuan ini sejalan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Azhari & Sukmaningrum 
(2021) yang menyatakan bahwa rasio beban 
klaim tidak berpengaruh terhadap profitabilitas 
asuransi syariah, karena beban klaim tidak 
berhubungan langsung dengan profitabilitas 
melainkan dengan surplus underwriting. Hasil 
yang sama juga dikemukakan oleh Abdeljawad 

et al. (2022) bahwa rasio beban klaim tidak 
berpengaruh terhadap Return on equity pada 
perusahaan asuransi. 
 
Pengaruh Rasio Kecukupan Dana terhadap 
Profitabilitas 

Rasio kecukupan dana berpengaruh 
terhadap profitabilitas yang diukur dengan return 
on equity. Dalam penelitian ini, sinyal mengenai 
rasio kecukupan dana yang tinggi justru dapat 
mengindikasikan bahwa perusahaan asuransi 
syariah dalam penelitian ini kurang 
memanfaatkan modal yang dimiliki untuk 
mendapatkan keuntungan. Hal ini sesuai 
dengan adanya fenomena kapitalisasi berlebih, 
yang menjelaskan mengenai keberadaan modal 
yang dimiliki perusahaan melebihi kebutuhan 
dari operasionalnya, sehingga menekan dari 
nilai profitabilitas. 

Pada penelitian yang dilakukan oleh 
Van Hai et al. (2024) mendapatkan keadaaan 
pada perusahaan asuransi bahwa modal yang 
dimiliki tidak digunakan secara optimal sehingga 
menurunkan ROE. Hasil penelitian yang 
menyatakan adanya pengaruh signifikan sejalan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Adibaturrohmah & Safitri (2024) menunjukkan 
bahwa rasio kecukupan dana memiliki pengaruh 
dan signifikan terhadap tingkat kinerja 
keuangan. Temuan Sayektil & Santoso (2020) 
juga menyatakan bahwa rasio kecukupan dana 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
profitabilitas perusahaan asuransi syariah. 

 
Pengaruh Rasio Pertumbuhan Premi 
terhadap Profitabilitas 

Rasio pertumbuhan premi tidak 
berpengaruh terhadap profitabilitas yang diukur 
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dengan return on equity. Hasil pada penelitian ini 
menunjukkan bahwa pertumbuhan premi tidak 
berpengaruh terhadap profitabilitas. Hal tersebut 
dapat terjadi karena meskipun jumlah premi 
yang diterima oleh perusahaan telah meningkat, 
hal ini tidak selalu berarti bahwa laba pemegang 
saham juga akan meningkat. 

Hal ini dapat memberikan penanda 
bahwa sinyal yang diberikan oleh pertumbuhan 
premi tidak kuat atau relevan bagi investor 
dalam konteks profitabilitas jangka pendek 
(Anita & Kusumaningtias 2024). Hasil penelitian 
ini sejalan dengan penelitian yang telah 
dilakukan oleh Afiifah & Prajasari (2022) yang 
menemukan bahwa pertumbuhan premi tidak 
berpengaruh terhadap profitabilitas pada 
perusahaan asuransi syariah. Temuan yang 
sama juga dilakukan oleh Nusantara & 
Priantinah (2020) bahwa pertumbuhan premi 
tidak memiliki dampak terhadap profitabilitas 
asuransi syariah. 

 
Pengaruh Rasio Retensi Sendiri terhadap 
Profitabilitas 

Rasio retensi sendiri berpengaruh 
terhadap profitabilitas yang diukur dengan return 
on equity. Dalam konteks teori sinyal, hasil ini 
dapat dilihat sebagai sinyal yang positif terhadap 
pemangku kepentingan bahwa perusahaan 
asuransi syariah mampu menunjukkan 
kepercayaan diri dan kemampuan yang cukup 
kuat dalam pengelolaan risiko secara internal. 

Temuan ini sejalan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Candra et al. (2023) yang 
menunjukkan bahwa rasio retensi sendiri 
berpengaruh terhadap profitabilitas perusahaan 
asuransi. Hal ini dikarenakan kinerja keuangan 
perusahaan asuransi yang baik, tercermin dari 
laba yang tinggi dan kecenderungannya untuk 
mengambil banyak risiko dalam mengelola 
kontribusi tanpa perlu melakukan reasuransi, 
yang menggambarkan keberanian dan 
kesediaan perusahaan asuransi dalam 
menghadapi risiko. Hasil yang sama juga 
ditemukan oleh Utami & Werastuti (2020) yang 
menyatakan bahwa rasio retensi sendiri memiliki 

pengaruh positif dan signifikan terhadap 
profitabilitas. 

 
Pengaruh Company size terhadap 
Profitabilitas 

Company size berpengaruh terhadap 
profitabilitas yang diukur dengan Return on 
equity. Dalam teori resource-based, ditekankan 
bahwa keunggulan perusahaan bukan hanya 
dilihat dari besar kecilnya sumber daya saja, 
tetapi pada kemampuan dari perusahaan untuk 
melakukan pengelolaan sumber dayanya 
secara efektif dan juga berprinsip kehatian-
hatian. 

Temuan ini juga selaras dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Aryonindito et al. 
(2020) yang menemukan bahwa Company size 
asuransi syariah di Indonesia meningkatkan 
inefisiensi yang dapat menurunkan nilai 
profitabilitas. Yadav et al. (2022) juga 
menyatakan bahwa profitabilitas dapat menurun 
karena bertambahnya nilai company size, 
karena semakin besar company size cenderung 
dapat menimbulkan inefisiensi. Sukmayanti & 
Triaryati (2020) menyatakan bahwa company 
size berpengaruh negatif terhadap profitabilitas. 

 
Pengaruh Rasio Beban Klaim terhadap 
Company Size 

Rasio beban klaim tidak berpengaruh 
terhadap company size pada perusahaan 
asuransi syariah. Hal ini menunjukkan bahwa 
risiko berskala besar tidak harus secara 
otomatis mempengaruhi struktur kekayaan 
perusahaan. Praktik ini sejalan dengan prinsip 
ta’awun dan pembagian risiko yang adil dalam 
ajaran Islam.  Maka dari itu, rasio beban klaim 
tidak memberikan sinyal yang dapat 
mempengaruhi persepsi terkait reputasi 
perusahaan asuransi syariah. 

Hasil dari penelitian ini dapat didukung 
dengan temuan yang dilakukan oleh Azhari & 
Sukmaningrum (2021) yang menyatakan bahwa 
rasio beban klaim tidak berpengaruh terhadap 
pertumbuhan profitabilitas yang secara implisit 
menunjukkan bahwa rasio beban klaim tidak 
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mendorong akan peningkatan dari skala usaha. 
Ini juga sejalan dengan temuan Santoso et al. 
(2020) yang menunjukkan bahwa beban klaim 
tidak memberikan pengaruh terhadap 
pertumbuhan perusahaan. 

 
Pengaruh Rasio Kecukupan Dana terhadap 
Company Size 

Rasio kecukupan dana berpengaruh 
terhadap nilai company size pada perusahaan 
asuransi syariah. Dalam konteks asuransi 
syariah, pemisahan dana peserta dan 
perusahaan membuat sinyal menjadi kurang 
jelas, sebab dana yang besar tidak 
merefleksikan kekuatan finansial perusahaan 
secara langsung. Sementara itu, teori resource-
based menganggap cadangan dana sebagai 
aset internal yang mendorong pertumbuhan. 
Akan tetapi, dalam sistem syariah, cadangan 
tersebut milik peserta, bukan perusahaan. Hasil 
temuan dalam penelitian ini dapat didukung oleh 
penelitian yang dilakukan Amrulloh & Aziz 
(2022) yang menyatakan rasio kecukupan dana 
berpengaruh negatif terhadap pertumbuhan 
industri asuransi syariah. 

 
Pengaruh Rasio Pertumbuhan Premi 
terhadap Company Size 

Rasio pertumbuhan premi tidak 
berpengaruh secara terhadap company size. 
Secara teori, pertumbuhan premi seharusnya 
menunjukkan sinyal yang positf bagi pasar dan 
juga para pemangku kepentingan. Namun, 
apabila pertumbuhan tersebut tidak didampingi 
dengan kenaikan aset, laba, maupun efisiensi 
operasional, maka sinyal tersebut bisa 
memberikan peran negatif dan cenderung tidak 
dianggap valid oleh pasar dan juga investor. 

Hasil penelitian ini dapat didukung oleh 
temuan yang dilakukan Syahida et al. (2022) 
yang menyatakan bahwa tidak terdapat 
perbedaan yang signifikan mengenai 
pertumbuhan premi antara asuransi syariah 
penuh dan juga unit syariah, sehingga 
menunjukkan bahwa pertumbuhan premi bukan 

lah faktor utama untuk menentukan atau 
memperluas skala perusahaan. 

 
Pengaruh Rasio Retensi Sendiri terhadap 
Company Size 

Rasio retensi sendiri berpengaruh 
positif terhadap variabel company size. Dapat 
diartikan bahwa semakin tinggi rasio retensi 
sendiri pada perusahaan asuransi syariah akan 
meningkatkan company size. Dalam penjelasan 
teori sinyal, sebuah perusahaan yang mampu 
mempertahankan proporsi yang besar dapat 
memperlihatkan sinyal kepercayaan diri 
mengenai manajemen risiko internalnya, sinyal 
ini dapat dikatakan berupa sinyal positif.  

Kemampuan dari perusahaan ketika 
menanggung risiko sendiri dapat menunjukkan 
bahwa perusahaan mampu menguasai sumber 
daya internal yang bernilai dan sulit ditiru 
(Dasuki 2021). Ketika perusahaan asuransi 
syariah mampu mengendalikan risiko secara 
mandiri, maka biaya operasional yang 
menyangkut reasuransi dapat dialokasikan 
untuk lebih strategis. Maka dari itu, rasio retensi 
sendiri yang tinggi dapat menunjukkan bahwa 
perusahaan telah mengoptimalkan sumber daya 
internal yang dimilikinya, yang dapat 
berkontribusi secara langsung untuk 
peningkatan company size (Nushaivi & Nasution 
2024). 

 
Pengaruh Rasio Beban Klaim terhadap 
Profitabilitas melalui Company size sebagai 
Mediasi 

Dari perspektif teori sinyal, beban klaim 
lebih berperan sebagai indikator bagi 
stakeholder mengenai kemampuan perusahaan 
dalam mengelola risiko dan menjaga likuiditas. 
Perusahaan yang mampu menekan beban klaim 
memberi sinyal positif berupa stabilitas dan 
profitabilitas. Akan tetapi, sinyal ini tidak 
berkaitan langsung dengan pertumbuhan aset, 
sehingga tidak tercermin pada company size. 
Akibatnya, meskipun profitabilitas bisa 
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terpengaruh, proses mediasi melalui company 
size tidak terbentuk. 

Sementara itu, menurut teori resource-
based view, keunggulan kompetitif perusahaan 
tidak semata bergantung pada besarnya aset, 
melainkan juga pada pemanfaatan sumber daya 
yang bersifat intangible, seperti efektivitas 
manajemen klaim dan keahlian pengelolaan 
risiko. Artinya, meskipun perusahaan memiliki 
aset besar, tanpa pengelolaan klaim yang 
efisien, profitabilitas tetap dapat menurun. Hal ini 
menjadi alasan mengapa company size tidak 
berperan sebagai mediator antara beban klaim 
dan profitabilitas (ROE). Temuan Huda & Albart 
(2025) mendukung hasil penelitian bahwa rasio 
beban klaim berpengaruh langsung terhadap 
ROE, tapi tidak menunjukkan bahwa company 
size berperan sebagai mediator. 

 
Pengaruh Rasio Kecukupan Dana terhadap 
Profitabilitas Melalui Company size sebagai 
Mediasi 

Rasio kecukupan dana yang tinggi 
mencerminkan efisiensi internal perusahaan 
dalam mengelola sumber daya, yang 
memungkinkan perusahaan untuk memperluas 
strategi bisnisnya, misalnya dengan 
menambahkan unit bisnis baru atau 
memperluas jaringan agennya. Semakin besar 
skala bisnis suatu perusahaan, semakin besar 
potensi keuntungannya, karena perusahaan 
memiliki kapasitas dan fleksibilitas yang lebih 
besar untuk melaksanakan aktivitas 
komersialnya. Oleh karena itu, peran company 
size sebagai perantara memperkuat hubungan 
antara kecukupan modal dan profitabilitas, yang 
menunjukkan bahwa stabilitas keuangan yang 
kuat dapat menjadi dasar untuk pertumbuhan 
jangka panjang dan peningkatan hasil 
keuangan. 

Temuan ini sejalan dan memperluas 
hasil penelitian Cholifi (2023) yang menyatakan 
bahwa company size memengaruhi dari tingkat 
solvabilitas asuransi syariah. Hasil tersebut 
mengkonfirmasi bahwa company size dapat 

menjadi komponen penting dalam pengukuran 
struktur keuangan asuransi syariah.  

 
Pengaruh Rasio Pertumbuhan Premi 
terhadap Profitabilitas melalui Company size 
sebagai Mediasi 

Rasio pertumbuhan premi secara 
langsung dan tidak langsung tidak memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap profitabilitas 
asuransi syariah. Temuan ini dapat 
menunjukkan bahwa pertumbuhan premi dalam 
penelitian ini tidak secara otomatis 
meningkatkan kinerja dan tidak mendorong 
skala usaha dari perusahaan asuransi syariah. 
Dalam sudut pandang teori resource based, 
premi atau kontribusi tidak dapat disebut 
sebagai sumber daya yang strategis apabila 
tidak diiringi oleh aspek keunggulan internal 
yang lain, seperti pengelolaan dana tabarru’ 
maupun sistem manajemen yang dapat 
mendukung. Hal ini dapat menjadi alasan 
company size tidak dapat berfungsi sebagai 
variabel mediasi dari rasio pertumbuhan premi 
terhadap profitabilitas.  

Temuan ini dapat didukung oleh 
penelitian Erfan & Indrabudiman (2024), yang 
menunjukkan bahwa pertumbuhan premi tidak 
berpengaruh terhadap profitabilitas dan tidak 
membentuk hubungan mediasi dengan variabel 
lain. Pertumbuan premi yang tidak didukung 
dengan efisiensi internal dan juga keunggulan 
dalam manajemen operasional tidak cukup kuat 
dalam menciptakan profitabilitas serta 
memperbesar company size. Temuan ini dapat 
menguatkan teori resource-based yang 
menekankan bahwa sangat penting untuk 
membentuk keunggulan internal agar sumber 
daya dapat digunakan dalam keunggulan 
kompetitif. 

 
Pengaruh Rasio Retensi Sendiri terhadap 
Profitabilitas melalui Company size sebagai 
Mediasi 

Rasio retensi sendiri memiliki pengaruh 
positif secara langsung terhadap profitabilitas 
(ROE) perusahaan syariah. Artinya, semakin 
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tinggi risiko yang dihadapi sendiri oleh 
perusahaan maka akan meningkatkan 
profitabilitasnya. Namun, dalam hal ini company 
size tidak menunjukkan efek mediasi pada 
hubungan rasio retensi sendiri dengan 
profitabilitas, yang mengungkapkan bahwa 
company size tidak memperkuat atau tidak 
menjadi perantaranya. 

Temuan ini sejalan dengan teori sinyal, 
di mana besarnya retensi sendiri memberi sinyal 
positif kepada pemangku kepentingan bahwa 
perusahaan mampu mengendalikan risiko dan 
menjaga stabilitas keuangan. Hal ini dapat 
meningkatkan profitabilitas melalui efisiensi 
internal, namun tidak selalu tercermin pada 
company size sehingga variabel tersebut kurang 
tepat sebagai mediator. Hasil ini didukung 
Iskandar & Hadiprajitno (2023) yang 
menemukan retensi sendiri berpengaruh positif 
terhadap ROE tanpa melibatkan company size 
sebagai mediator. 

 
KESIMPULAN 

Berdasarkan hasil pengujian dan 
analisis penelitian yang dilakukan, maka dapat 
ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

Rasio beban klaim tidak memiliki 
pengaruh terhadap profitabilitas maupun 
company size. Tidak adanya pengaruh rasio 
beban klaim terhadap profitabilitas maupun 
company size menunjukkan adanya 
karakteristik unik dalam sistem asuransi syariah.  

Rasio kecukupan dana menunjukkan 
adanya pengaruh negatif terhadap profitabilitas 
dan juga company size. Hal ini mengindikasikan 
bahwa adanya cadangan dana yang tinggi dapat 
menyebabkan penekanan laba juga 
menghambat dari pertumbuhan company size. 
Oleh karena itu, perlu adanya tinjauan dari 
perusahaan asuransi syariah dalam kebijakan 
manajemen dana cadangan, sehingga dapat 
memenuhi ketentuan regulasi dan memberikan 
kontribusi positif pada profitabilitas dan 
memberikan sinyal positif terhadap pihak 
eksternal.  

Rasio pertumbuhan premi tidak 
berpengaruh terhadap profitabilitas dan 
company size. Ini dapat menandakan bahwa 
rasio pertumbuhan premi belum mampu 
memberikan dampak yang nyata terhadap 
kinerja keuangan maupun skala perusahaan 
asuransi syariah. Hasil penelitian yang 
menunjukkan tidak adanya pengaruh yang 
signifikan antara pertumbuhan premi dengan 
profitabilitas mencerminkan mekanisme syariah 
yang memisahkan secara tegas dana 
pemegang unit dengan dana perusahaan, 
sesuai dengan nilai-nilai syariah yang 
menjunjung tinggi prinsip akuntabilitas, 
transparansi, dan tanggung jawab sosial. 

Rasio retensi sendiri memiiki pengaruh 
positif terhadap profitabilitas dan company size.  
Hal ini dapat memperlihatkan bahwa semakin 
besar proporsi risiko yang ditanggung oleh 
perusahaan asuransi syariah itu sendiri, maka 
semakin besar nilai dari potensi keuntungan 
yang diperoleh perusahaan. Namun demikian, 
strategi ini perlu dimbangi dengan manajemen 
risiko yang kuat dan stabil sehingga tidak 
menimbulkan risiko keuangan di masa depan.   

Company size memiliki pengaruh 
negatif terhadap profitabilitas, yang dapat 
diartikan bahwa perusahaan yang berskala 
besar belum tentu lebih efisien dalam 
pengelolaan operasionalnya atau lebih 
menguntungkan dalam keuangan. Oleh karena 
itu, efisiensi dari manajerial harus menjadi 
priotitas utama meskipun perusahaan asuransi 
syariah telah berkembang dalam skala yang 
besar.  

Dalam hal mediasi penelitian ini 
company size terbukti dapat memberikan 
hubungan mediasi antara rasio kecukupan dana 
dengan profitabilitas yang menyebabkan 
adanya perubahan pengaruh dari negatif ke 
positif. 

 
KETERBATASAN DAN SARAN 

Berdasarkan hasil penelitian ini, masih 
terdapat beberapa keterbatasan yang 
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memengaruhi temuan, seperti keterbatasan 
data serta lemahnya hubungan antara variabel 
dependen, independen, dan variabel mediasi. 
Keterbatasan data terjadi karena jumlah 
perusahaan yang digunakan belum mencakup 
seluruh perusahaan asuransi syariah di 
Indonesia, mengingat tidak semua laporan 
keuangan menyediakan informasi yang 

dibutuhkan. Sehingga hasil penelitian ini belum 
mampu menggambarkan kondisi secara 
menyeluruh. Oleh karena itu, peneliti 
selanjutnya disarankan untuk menggunakan 
variabel lain yang lebih didukung oleh informasi 
yang tersedia pada seluruh laporan keuangan 
perusahaan asuransi syariah di Indonesia.
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