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ABSTRAK

Penelitian ini bertujuan menganalisis pengaruh size, leverage, working
capital turn over, dan total assets turn over terhadap Kkinerja keuangan
perusahaan-perusahaan asuransi jiwa syariah di Indonesia yang diukur dengan
Return On Assets (ROA) dari tahun 2011 sampai tahun 2015. Sampel yang
digunakan adalah 13 perusahaan. Teknik analisis data yang digunakan adalah
regresi data panel dengan tingkat signifikansi 5% (0.05). Hasil analisis data
menunjukkan bahwa model yang tepat digunakan dalam penelitian ini adalah
Random Effect Model (REM). Secara simultan keempat variabel tersebut
berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan yang diukur oleh ROA. Secara
parsial, variabel leverage (0.0254) berpengaruh negatif signifikan terhadap kinerja
keuangan (ROA) dan working capital turn over (0.0000) berpengaruh positif
signifikan terhadap kinerja keuangan (ROA). Sedangkan, variabel size (0.4464)
dan total assets turn over (0.1671) tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan
(ROA).

Kata kunci: Kinerja Keuangan, Return On Assets (ROA), Size, Leverage,
Working Capital Turn Over, dan Total Assets Turn over
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ABSTRACT

This research was conducted to analyze the influence of size, leverage,
working capital turn over, and total assets turn over on the financial performance
of Sharia Life Insurance Companies in Indonesia as measured by Return On
Assets (ROA) from 2011 to 2015. The sample in this study is 13 companies . The data
analysis technique used is panel data regression with a significance level of 5%
(0.05). Results of the data analysis showed that the right model used in this study
is the Random Effect Model (REM). Simultaneously the four variables
significantly influence the financial performance as measured by ROA. Partially;
leverage variable (0.0254) influences negative significant on the performance
finance (ROA) and working capital turn over (0.000) influences positive
significant on the financial performance (ROA). Whereas, size variable (0.4464)
and total assets turn over (0.1671) isn’t on the financial performance (ROA).

Keywords: Financial Performance, Return On Assets (ROA), Size, Leverage,
Working Capital Turn Over, and Total Assets Turn over
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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Penelitian

Asuransi syariah di Indonesia telah mengalami perkembangan. Kini
hampir semua penyedia jasa asuransi juga menawarkan pilihan-pilihan
asuransi yang berbasis syariah. Hal ini menjadi tanda bahwa asuransi berbasis
syariah telah mulai diterima di masyarakat. Bertambahnya jumlah perusahaan
asuransi dan reasuransi syariah sampai dengan tahun 2016 yaitu mencapai 55
perusahaan, baik asuransi syariah penuh (full fledge) maupun unit usaha
syariah (Otoritas Jasa Keuangan, 2016). Pertumbuhan ini menunjukkan
bahwa minat usaha industri asuransi syariah di Indonesia masih menjanjikan
di industri asuransi Indonesia.

Asuransi menjadi salah satu alternatif bagi masyarakat dalam
pemilihan investasi di mana terdapat dua unsur yang ditawarkan oleh asuransi
yaitu unsur proteksi sebagai unsur utama dan investasi sebagai unsur
tambahan. Asuransi menjadi salah satu pilar keuangan, gunanya untuk
memproteksi usaha dari segala macam bentuk kecelakaan yang tidak
diinginkan. Asuransi dalam pengertian muamalah adalah saling memikul
risiko di antara sesama orang sehingga antara satu dengan yang lain menjadi
penanggung atas risiko yang lain (Nopriansyah, 2016:10).

Islam tidak melarang jika kita memiliki asuransi. Asuransi

diperbolehkan asalkan dana yang terkumpul dikelola sesuai dengan syariat-



syariat Islam. Hal ini disebutkan dalam fatwa Majelis Ulama Indonesia (MUI)
No0.21/DSN-MUI/X/2001 tentang pedoman asuransi syariah. Fatwa tersebut
memuat tentang bagaimana asuransi yang sesuai dengan syariat agama
islam.* Dalam kehidupan, kita memerlukan adanya dana perlindungan atas
hal-hal buruk yang akan terjadi. Hal ini ditegaskan bahwa, “Dalam
menyongsong masa depan dan upaya mengantisipasi kemungkinan terjadinya
risiko dalam kehidupan ekonomi yang akan dihadapi, perlu dipersiapkan
sejumlah dana tertentu sejak dini” (DSN MUI, 2001).

Salah satu upaya solusi yang bisa dilakukan adalah memiliki asuransi
yang dikelola dengan prinsip-prinsip syariah. Asuransi dibutuhkan guna
perlindungan terhadap harta dan nyawa secara finansial yang risikonya tidak
dapat diprediksi. Hal-hal yang umumnya diasuransikan adalah rumah,
kendaraan, kesehatan, pendidikan dan nyawa. Dengan memiliki asuransi, Kita
tidak perlu khawatir akan risiko yang akan menimpa karena risiko tersebut
dapat diminimalisir dan mendapat ganti rugi.

Kinerja perusahaan merupakan pengukuran prestasi yang telah dicapai
oleh perusahaan dari hasil aktivitasnya yang menunjukkan kondisi, baik
dalam jangka waktu tertentu. Tujuannya untuk memberikan informasi tentang
aliran dana, penggunaan dana, efektivitas dan efisiensi (Almajali, 2012).
Menurut Ahmed et al (2010) Kinerja perusahaan tidak hanya memainkan
peran untuk meningkatkan nilai pasar perusahaan tertentu. Tetapi lebih

mengarah ke arah pertumbuhan industri seluruh sektor, yang akhirnya akan

! https://www.cermati.com/artikel/fatwa-mui-tentang-asuransi-apakah-haram-atau-halal diakses 27
Mei 2017 Pukul 14.31 WIB
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mengarah pada kemakmuran ekonomi secara keseluruhan. Pentingnya
menilai kinerja perusahaan asuransi adalah perusahaan asuransi tidak hanya
sekedar menyediakan mekanisme transfer risiko saja, tetapi sebagai perantara
dalam menyalurkan dana dengan cara tepat untuk membantu mendukung
usaha dalam kegiatan perekonomian (Nurlatifah dan Mardian, 2016:76).

Setiap perusahaan pada intinya memiliki tujuan untuk mendapatkan
profit yang maksimal. Dalam rangka untuk mewujudkan tujuan tersebut,
manajemen perusahaan perlu untuk melakukan pengawasan, mengontrol, dan
juga menilai perusahaannya. Salah satu cara yang dapat dilakukan adalah
dengan menilai bagaimana Kinerja keuangan dari perusahaan tersebut, dengan
menganalisis laporan keuangan perusahaan, dan manajemen dapat melihat
kinerja keuangan dari suatu perusahaan.

Profitabilitas perusahaan telah menjadi kriteria utama dalam
menentukan kinerja keuangan. Pada dunia bisnis, profitabilitas memainkan
peran penting dalam struktur dan pengembangan perusahaan karena dapat
mengukur kinerja dan keberhasilan perusahaan. Profitabilitas juga digunakan
sebagai efisiensi penggunaan aktiva perusahaan dan efektivitas manajemen
dilihat dari laba yang dihasilkan terhadap penjualan dan investasi (Fahmi,
2012:54).

Kinerja perusahaan asuransi syariah di Indonesia dapat di nilai dari
pertumbuhan kontribusi, klaim, investasi dan aset setiap tahunnya. Berikut
adalah pertumbuhan asuransi syariah di Indonesia dalam kurun waktu 5 tahun

2010-2014 :



Tabel 1.1
Pertumbuhan Asuransi Syariah di Indonesia (Milyaran)
Gambaran | 2010 2011 2012 2013 2014 2015
(September)
Aset 4,440 9,160 | 13,240 | 16,650 | 22,360 23,640
Investasi 3,310 7,770 | 11,330 | 14,320 | 19,460 20,609
Kontribusi | 2,790 5,080 6,950 8,878 9,280 7,653
Klaim 1,080 1,420 1,790 2,516 2,990 2,476
Sumber : Data OJK, Asosiasi Asuransi Syariah Indonesia (2015)
Grafik 1.1
Pertumbuhan Asuransi Syariah di Indonesia
100.00% —4#— Kontribusi
B0.00% == Klaim
N 2010 2011 2012 2013 2014

Sumber : Data OJK, Asosiasi Asuransi Syariah Indonesia (2015)

Dilihat pada tabel bahwa pertumbuhan aset, investasi dan kontribusi
mengalami peningkatan setiap tahunnya namun pada grafik melihatkan
bahwa pertumbuhan dari tahun 2010 ke 2011 mengalami peningkatan yang
tinggi dan pada tahun 2011 sampai 2014 mengalami penurunan dalam
peningkatan jumlahnya.

Dapat diklasifikasikan bagaimana perusahaan asuransi syariah di
Indonesia yang terdiri dari asuransi jiwa syariah, asuransi umum syariah dan
reasuransi syariah. Dilihat bagaimana ketiga perusahaan tersebut dalam

menjalankan kinerja keuangan dari perkembangan total aset dan investasi.



Berdasarkan jumlah perkembangan yang terjadi, pada total aset bahwa
perusahaan asuransi jiwa syariah dari tahun 2009 sampai triwulan pertama
tahun 2014 mengalami pertumbuhan jumlah yang tidak selalu signifikan,
dilihat pada tahun 2012 sampai triwulan pertama tahun 2014 presentasenya

mengalami penurunan jumlah. Berikut dapat dilihat pada grafik dibawah ini

yaitu:
Grafik 1.2
Perkembangan Jumlah Aset Asuransi Syariah (Milyaran)
Perkembangan Jumlah Aset Asuransi Syariah
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Sumber: Data OJK, Asosiasi Asuransi Syariah Indoesia (2014)

Berdasarkan jumlah perkembangan yang terjadi, pada total investasi
perusahaan asuransi jiwa syariah dari tahun 2009 sampai triwulan pertama
tahun 2014 mengalami pertumbuhan jumlah yang tidak selalu signifikan,
dilihat pada tahun 2012 sampai triwulan pertama tahun 2014 presentasenya
mengalami penurunan jumlah. Berikut dapat dilihat pada grafik dibawah ini

yaitu:



Grafik 1.3
Perkembangan Jumlah Investasi Pada Perusahaan Asuransi Syariah

(Milyaran)
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Sumber: Data OJK, Asosiasi Asuransi Syariah Indonesia (2014)

Asuransi jiwa syariah masih menjadi motor dalam peningkatan market
share kontribusi di industri asuransi Indonesia sebesar 8.73% dibandingkan
dengan total industri asuransi jiwa, sedangkan asuransi umum syariah sebesar
2.70% dibandingkan dengan total industri asuransi umum (AASI, 2015).

Faktor lain dalam melakukan penelitian ini yaitu perusahaan
asuransi syariah belum dapat menyaingi perusahaan asuransi konvensional
dari segi pangsa pasar. Hal ini bisa dibuktikan dari market share asuransi
syariah berdasarkan aset yaitu 5.03%, dari aset yang dimiliki oleh asuransi
syariah sebesar 23.640 dibanding dengan aset asuransi konvensional sebesar
445.905. Selanjutnya, market share asuransi syariah berdasarkan investasi
yaitu 5.84% dari investasi asuransi syariah sebesar 20.609 dibanding dengan
investasi pada asuransi konvensional sebesar 332.584. Market share asuransi

syariah berdasarkan kontribusi 5.98% dari kontribusi asuransi syariah sebesar



7.653 dibanding dengan kontribusi asuransi konvensional sebesar 120.282
(AASI, 2015).

Pada triwulan pertama tahun 2016 market share asuransi syariah di
industri asuransi nasional disisi kontribusi masih diangka berkisar 5,79%.
Untuk market share asuransi syariah disisi aset dan investasi di industri
asuransi nasional sebesar 5.63% dan 6.56%. Serta, penetrasi asuransi syariah
di Indonesia sebesar 0,095% terhadap jumlah penduduk Indonesia dirasakan
masih sangat rendah (AASI, 2016).

Hal ini menandakan adanya masalah pada instrumen keuangan
berbasis syariah, apakah disebabkan karena produk asuransi syariah yang
tidak menarik atau karena kinerja perusahaan asuransi syariah yang rendah
sehingga masyarakat masih belum percaya terhadap asuransi berbasis
syariah. Pangsa pasar dapat ditingkatkan dengan melakukan kinerja terbaik
Hasbi dan Suryawardani (2013:244). Salah satunya dengan kinerja keuangan
yang dilihat dari profitabilitas perusahaan yang dapat mencerminkan
kemampuan perusahaan dalam menjalankan kegiatan operasional secara
maksimal. Dengan tingkat profitabilitas tinggi dapat menunjukkan bahwa
perusahaan dapat mengoptimalkan kegiatan operasionalnya dengan baik,
sehingga tingkat kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan dapat terus
dipertahankan serta dapat ditingkatkan.

Sejalan dengan masalah pertumbuhan aset, investasi, kontribusi dan
market share asuransi syariah, penulis menggunakan kinerja keuangan untuk

mengukur kemampuan perusahaan dalam mengelola dan memberdayakan



sumber daya yang ada untuk mendapatkan laba yang ditargetkan, yang mana
kinerja keuangan ini dapat dipengaruhi oleh variabel size, leverage, working
capital turn over dan total assets turn over.

Dalam penelitian ini, Return On Assets (ROA) digunakan sebagai
ukuran untuk mengukur Kinerja perusahaan asuransi syariah di Indonesia.
Return on assets (ROA) dihitung dari laba bersih dengan total aktiva. Return
on assets (ROA) merupakan rasio profitabilitas yang menunjukkan kaitannya
dengan investasi yaitu tingkat pengembalian atas aktiva. Dalam hal ini
perusahaan asuransi syariah sangat bergantung pada pendapatan yang di
investasikan atau hasil investasi itu sendiri karena dalam asuransi, usaha yang
dijalankan untuk mendapat sumber operasional selain dari pendapatan
pengelolaan operasi asuransi yaitu dari ujroh kontribusi bruto adalah dari
pendapatan atas hasil investasi pada surat-surat berharga. Menurut Mehari
dan Aemiro (2013:249) Return on assets (ROA) adalah rasio yang paling
penting dalam membandingkan efisiensi dan kinerja keuangan perusahaan
asuransi. Hal ini disebabkan karena rasio ini mencerminkan kemampuan
manajemen untuk memanfaatkan sumber daya investasi untuk menghasilkan
keuntungan secara keseluruhan.

Size yang merupakan salah satu skala yang mengklasifikasikan besar
atau kecilnya suatu perusahaan dengan berbagai cara, antara lain dinyatakan
dalam total aset, total penjualan, nilai pasar saham, dan lain-lain. Mehari dan
Aemiro (2013:249) Ukuran perusahaan berhubungan positif dengan kinerja

keuangan, disebabkan karena asuransi besar biasanya memiliki kapasitas



yang lebih besar untuk menangani fluktuasi yang merugikan pasar
dibandingkan perusahaan asuransi kecil. Selain itu, faktor yang digunakan
adalah leverage yang digunakan untuk mengukur seberapa jauh perusahaan
dibiayai oleh hutang atau pihak eksternal dengan kemampuan perusahaan
untuk membiayai investasinya. Menurut Mehari dan Aemiro (2013:247)
menyebutkan bahwa perusahaan asuransi bisa makmur dengan mengambil
risiko leverage yang wajar atau bisa bangkrut jika risikonya diluar kendali.

Selanjutnya, working capital turn over dan total assets turn over yang
merupakan rasio aktivitas yang digunakan untuk mengukur efektivitas
perusahaan dalam menggunakan aktiva yang dimilikinya. Dari hasil
pengukuran dengan rasio aktivitas akan terlihat apakah perusahaan lebih
efisien dan efektif dalam mengelola aset yang dimilikinya atau justru
sebaliknya (Kasmir, 2010:172). Dengan pemanfaatan yang efisien dan efektif
untuk memperoleh pendapatan sehingga rasio ini dapat digunakan untuk
menigkatkan kinerja keuangan perusahaan.

Penelitian sebelumnya yang dilakukan oleh Nurlatifah dan Mardian
(2016) menjelaskan tentang “Kinerja keuangan perusahaan asuransi syariah
di Indonesia: Surplus on contribution” bahwa size berpengaruh positif
terhadap kinerja keuangan (SOC), sedangkan leverage, volume of capital
berpengaruh negatif dan liquidity, tangibility, loss ratio tidak memiliki
pengaruh yang signifikan terhadap kinerja keuangan (SOC). Dalam penelitian
yang dilakukan Derbali (2014) meneliti tentang “Determinants Of

Performance Of Insurance Companies In Tunisia: The Case Of Life
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Insurance”. Dalam penelitian ini peneliti menguji leverage, tangibility, size,
liquidity, age, risk, dan growth terhadap kinerja keuangan (ROA). Secara
parsial menunjukkan bahwa age dan premium growth berpengaruh positif
signifikan terhadap kinerja perusahaan (ROA), size berpengaruh negatif
signifikan terhadap kinerja perusahaan (ROA). Sedangkan, leverage,
tangibility, dan liquidity tidak berpengaruh terhadap Kinerja perusahaan
(ROA).

Penelitian ini dilakukan karena terdapat research gap, yaitu hasil yang
berbeda antara penelitian satu dengan lainnya. Perbedaan penelitian ini
dengan peneliti terdahulu yaitu terdapat penambahan rasio aktivitas yaitu
working capital turn over dan total assets turn over dalam mempengaruhi
kinerja perusahaan asuransi. Dengan terpenuhinya modal kerja (working
capital) untuk membiayai kegiatan operasional perusahaan, diharapkan akan
menghasilkan laba yang maksimal. Menurut Kasmir (2010:82) menyatakan
bahwa semakin tinggi penjualan yang terjadi, maka modal kerja yang
tertanam semakin cepat berputar sehingga modal cepat kembali dan
menghasilkan keuntungan bagi perusahaan. Laba perusahaan juga diperoleh
dari aktivitas pemanfaatan aktiva perusahaan. Semakin tinggi total assets turn
over mengindikasikan bahwa semakin efisien penggunaan aktiva perusahaan,
sehingga semakin cepat pengembalian dana dalam bentuk kas. Dan perbedaan
selanjutnya, pada objek penelitian yaitu perusahaan asuransi jiwa syariah di
Indonesia serta pada periode tahun penelitian yang digunakan yaitu tahun

2011 sampai dengan 2015.
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Berdasarkan latar belakang masalah di atas, maka penulis
menganggap penting adanya penelitian mengenai kinerja keuangan tersebut
untuk dapat mengukur seberapa maksimal perusahaan melakukan kegiatan
operasionalnya, penulis tetarik untuk melakukan penelitian dengan judul
“PENGARUH SIZE, LEVERAGE , WORKING CAPITAL TURN OVER DAN
TOTAL ASSETS TURN OVER TERHADAP KINERJA KEUANGAN
PERUSAHAAN ASURANSI JIWA SYARIAH DI INDONESIA TAHUN

2011-2015”.

. Rumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas, permasalahan yang akan di

ungkap dalam penelitian ini adalah :

1. Bagaimana pengaruh Size terhadap kinerja keuangan pada perusahaan
Asuransi Jiwa Syariah di Indonesia ?

2. Bagaimana pengaruh Leverage terhadap Kkinerja keuangan pada
perusahaan Asuransi Jiwa Syariah di Indonesia ?

3. Bagaimana pengaruh Working Capital Turn Over terhadap Kkinerja
keuangan pada perusahaan Asuransi Jiwa Syariah di Indonesia ?

4. Bagaimana pengaruh Total Assets Turn Over terhadap kinerja keuangan

pada perusahaan Asuransi Jiwa Syariah di Indonesia ?
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C. Tujuan Penelitian Dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Berdasarkan rumusan masalah yang telah diungkapkan, peneliti
memiliki tujuan untuk menganalisis :

a. Pengaruh Size terhadap kinerja keuangan perusahaan Asuransi Jiwa
Syariah di Indonesia.

b. Pengaruh Leverage terhadap Kkinerja keuangan pada perusahaan
Asuransi Jiwa Syariah di Indonesia.

c. Pengaruh Working Capital Turn Over terhadap kinerja keuangan pada
perusahaan Asuransi Jiwa Syariah di Indonesia.

d. Pengaruh Total Assets Turn Over terhadap kinerja keuangan pada
perusahaan Asuransi Jiwa Syariah di Indonesia.

2. Manfaat Penelitian
Hasil penelitian ini dapat dimanfaatkan oleh berbagai pihak untuk
pengembangan ilmu dan lainnya, lebih rincinya sebagai berikut :

a. Secara teoritis, penelitian ini diharapkan dapat memperkaya
informasi, wawasan pemikiran dan pengetahuan dalam Kkajian
asuransi syariah, khususnya faktor-faktor yang mempengaruhi kinerja
keuangan perusahaan Asuransi Jiwa Syariah di Indonesia.

b. Secara praktis, secara pragmatis penelitian ini berguna dalam
memberikan kontribusi yang bernilai strategis bagi para praktisi

ekonomi, sehingga diharapkan dalam dunia riil ekonomi mereka dapat
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menerapkannya untuk membantu memperbaiki ekonomi nasional
khususnya dalam bidang industri asuransi syariah.
D. Sistematika Pembahasan

Sistematika pembahasan memberikan gambaran alur berpikir
penyusun mulai awal penelitian hingga akhir penelitian. Sistematika
penelitian ini terdiri dari lima bab bahasan sebagai berikut :

Bab pertama pada bagian ini berupa pendahuluan. Bagian
pendahuluan ini merupakan gambaran umum penulisan penelitian ini.
Pendahuluan terdiri dari latar belakang yang menjelaskan mengapa
penelitian ini dilakukan, pokok masalah yang akan dibahas dalam
penelitian, tujuan dan kegunaan penelitian yang merupakan gambaran
tujuan yang ingin dicapai oleh penyusun baik berupa manfaat secara
akademik, manfaat praktis maupun kontribusi kebijakan, serta sistematika
pembahasan yang merupakan gambaran secara singkat alur penyusunan
penelitian ini.

Bab kedua dalam penelitian ini berupa landasan teori dari
penelitian yang akan dilakukan. Bab kedua ini terdiri dari beberapa sub
bab, antara lain : telaah pustaka berisikan kutipan-kutipan hasil dari
beberapa penelitian terdahulu yang mendukung penelitian ini, kerangka
teori memuat hubungan antara variabel berdasarkan teori, landasan teori
sendiri menjadi acuan dalam pengembangan dalam pembahasan penelitian
yang akan dilakukan serta pengembangan hipotesis yang akan diteliti

selanjutnya.
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Bab ketiga berisi mengenai paparan metode penelitian yang akan
digunakan dalam penelitian ini. Metode penelitian tersebut akan
menjelaskan mulai dari jenis penelitian apa yang akan dilakukan, sampel,
populasi, teknik pengumpulan data, hingga teknik analisis apa yang akan
digunakan dalam penelitian ini.

Bab keempat terdiri dari uraian analisis dari hasil penelitian yang
telah dilakukan dengan menggunakan metode kuantitatif dan pembahasan
lebih lanjut dari hasil penelitian tersebut.

Bab kelima merupakan penutup yang berisikan kesimpulan yang
menjadi jawaban dari pokok masalah dalam penelitian ini, keterbatasan
penelitian yang berisi kekurangan penyusun dalam melakukan penelitian
ini serta saran yang diberikan penyusun untuk penelitian selanjutnya yang

berkaitan dengan penelitian ini.



BAB V

PENUTUP

A. Kesimpulan
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan tentang pengaruh Size,

Leverage, Working Capital Turn Over, dan Total Assets Turn Over terhadap

Kinerja Keuangan (ROA) pada perusahaan Asuransi Jiwa Syariah di

Indonesia, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut:

1. Variabel Size tidak berpengaruh terhadap Kinerja Keuangan (ROA) pada
perusahaan asuransi jiwa syariah di Indonesia. Tidak adanya pengaruh
mengindikasikan bahwa besar kecilnya nilai total aset yang dimiliki oleh
perusahaan tidak dapat menjelaskan dan memprediksi terhadap
profitabilitas yang akan berdampak pada kinerja keuangan (ROA)
perusahaan asuransi jiwa syariah di Indonesia.

Alasannya yang dapat ditunjukkan yaitu dilihat dari besarnya total aset
yang digunakan oleh perusahaan asuransi adalah untuk investasi pada surat
berharga mengalami peningkatan dalam setiap tahunnya, namun tidak
selalu diikuti pula dengan peningkatan hasil pendapatan investasi. Dimana
laba perusahaan di dapat dari hasil pendapatan investasi. Dan dilihat
bahwa hasil investasi yang didapat tidak terlalu besar. Hal ini dikarenakan
hasil investasi dari aset yang di investasikan secara langsung pada surat
berharga yaitu ke bank-bank syariah, obligasi, dan pasar modal oleh

perusahaan merupakan transaksi yang berasal dari investasi modal
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perusahaan, dana peserta, dan dana tabarru’ (Sula, 2004:218). Sehingga
tidak sepenuhnya hasil investasi yang diperoleh menjadi pendapatan milik
perusahaan.

. Variabel Leverage berpengaruh signifikan terhadap Kinerja Keuangan
(ROA) pada perusahaan Asuransi Jiwa Syariah di Indonesia. Dengan
adanya pengaruh negatif signifikan terhadap kinerja keuangan (ROA),
berarti bahwa setiap peningkatan leverage sebesar 1 satuan, diikuti
penurunan kinerja keuangan (ROA) sebesar 0.048555 dengan asumsi
bahwa variabel yang lain tetap.

. Variabel Working Capital Turn Over berpengaruh signifikan terhadap
Kinerja Keuangan (ROA) pada perusahaan Asuransi Jiwa Syariah di
Indonesia. Dengan adanya pengaruh positif signifikan terhadap kinerja
keuangan (ROA), berarti bahwa setiap peningkatan working capital turn
over (WCTO) sebesar 1 kali, diikuti peningkatan kinerja keuangan (ROA)
sebesar 0.130633 dengan asumsi bahwa variabel yang lain tetap.

. Variabel Total Assets Turn Over tidak berpengaruh terhadap Kinerja
Keuangan (ROA) pada perusahaan Asuransi Jiwa Syariah di Indonesia.
Tidak adanya pengaruh mengindikasikan bahwa tinggi atau rendahnya
nilai total assets turn over pada perusahaan tidak dapat menjelaskan dan
memprediksi terhadap profitabilitas yang akan berdampak pada kinerja

keuangan (ROA) perusahaan asuransi jiwa syariah di Indonesia.
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Alasan yang terjadi karena pendapatan yang diperoleh beberapa

perusahaan lebih kecil daripada biaya yang dikeluarkan perusahaan

asuransi jiwa syariah. Dan dilihat dari total aset bahwa jumlah kas yang

tersedia juga mengalami peningkatan tetapi tidak diikuti dengan

peningkatan aset yang besar yang akan digunakan untuk investasi. Maka

dapat terjadi idle fund yang akan mempengaruhi pendapatan perusahaan.
Implikasi

Hasil penelitian mengenai variabel size, leverage, working capital
turn over, dan total assets turn over yang diduga mempunyai pengaruh
terhadap kinerja keuangan ternyata menunjukkan pengaruh yang signifikan.
Variabel size, leverage, working capital turn over, dan total assets turn over
memberikan kontribusi sebesar 0.521888 atau 52.1888%. Dimana variabel
yang berpengaruh terhadap kinerja keuangan (ROA) perusahaan asuransi jiwa
syariah di Indonesia adalah leverage dan working capital turn over.

Penelitian ini memberikan implikasi yaitu memberikan pertimbangan
bagi para pengguna laporan keuangan untuk menilai Kinerja keuangan dengan
melihat laba yang mampu dihasilkan perusahaan untuk keberlangsungan
hidup perusahaan baik pada masa sekarang dan di masa depan, serta
memberikan acuan bagi manajemen untuk meningkatkan kinerja keuangan
perusahaan dengan mempertimbangkan variabel-variabel dalam penelitian
ini. Dengan baiknya hasil profitabilitas akan berdampak pada kinerja

keuangan perusahaan Asuransi Jiwa Syariah di Indonesia sehingga akan
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meningkatkan kepercayaan masyarakat terhadap kinerja asuransi jiwa syariah
yang mampu berkembang di industri asuransi nasional.
C. Saran

Saran untuk penelitian selanjutnya sebagai berikut:

1. Pada sampel yang digunakan sebaiknya ditambah baik itu menambah
pada perusahaan asuransi umum syariah dan reasuransi syariah.

2. Penelitian selanjutnya disarankan untuk menggunakan tahun penelitian
yang lebih panjang sehingga sampel yang diperoleh akan lebih besar,
sehingga dapat lebih jelas menjelaskan kinerja keuangan perusahaan.

3. Diharapkan pada penelitian selanjutnya mengenai faktor-faktor yang
mempengaruhi Kinerja keuangan asuransi jiwa syariah dapat memperluas
variabel independen dan variabel dependennya.

4. Dalam variabel size (ukuran perusahaan) yang digunakan untuk
mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan bisa menggunakan besarnya
kontribusi bruto, karena dilihat dari pendapatan perusahaan asuransi
syariah yang paling besar adalah pendapatan dari pengelolaan operasi
asuransi, dimana hasil ini merupakan hasil dari ujroh yang diterima
perusahaan dari kontribusi yang dibayarkan oleh peserta. Dan dari total
aset perusahaan-perusahaan asuransi jiwa syariah di Indonesia tidak
terlalu jauh, mungkin bisa ditambahkan objek pada perusahaan asuransi
umum syariah yang total asetnya bisa dibandingkan dengan perusahaan

asuransi jiwa syariah.
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Lampiran 1

Data Return On Assets (ROA), Size, Leverage, Working Capital Turn Over

(WCTO), Total Assets Turn Over (TATO)

Perusahaan | Tahun ROA SIZE LEV WCTO TATO
AJB 2011 0.05067 | 13.22741 | 0.87187 | 0.13776 | 0.11797
AJB 2012 0.00488 | 13.46346 | 0.94622 | 0.11278 | 0.09650
AJB 2013 0.00032 | 13.52215 | 2.05545 | 0.09487 | 0.07967
AJB 2014 0.00077 | 13.71559 | 1.08933 | 0.07364 | 0.06355
AJB 2015 0.01384 | 13.72253 | 1.85221 | 0.07123 | 0.06175
AlA 2011 0.02342 | 12.60319 | 2.38953 | 1.74122 | 0.42006
AlA 2012 0.12026 | 13.64820 | 1.72678 | 2.04130 | 0.52186
AlA 2013 0.06860 | 14.37267 | 1.60508 | 1.64790 | 0.43025
AlA 2014 0.06740 | 15.03059 | 0.77202 | 1.38132 | 0.22848
AlA 2015 0.05596 | 15.45730 | 1.04193 | 0.89624 | 0.12769
ALL 2011 0.04443 | 11.91741 | 0.96893 | 1.85826 | 1.28928
ALL 2012 0.02165 | 12.28407 | 1.31684 | 1.70934 | 1.20589
ALL 2013 0.08447 | 12.64883 | 0.77929 | 1.07027 | 0.84179
ALL 2014 0.10735 | 13.06367 | 0.67618 | 0.72312 | 0.58839
ALL 2015 0.13087 | 13.39705 | 0.38992 | 0.51735 | 0.44529
All 2011 0.01548 | 11.55983 | 0.61135 | 0.14438 | 0.11226
All 2012 0.01466 | 11.71196 | 0.48217 | 0.14900 |0.12174
All 2013 0.00475 | 11.58198 | 0.44348 | 0.15283 | 0.12334
All 2014 0.00816 | 11.77300 | 0.78543 | 0.18943 | 0.13557
All 2015 0.00639 | 11.86512 | 0.98112 | 0.17509 | 0.11974
CAR 2011 0.04134 | 11.06410 | 0.82679 | 0.24339 | 0.13818
CAR 2012 0.04883 | 11.33892 | 1.08931 | 0.24639 | 0.12594
CAR 2013 0.05829 | 11.67148 | 1.50577 | 0.29637 | 0.12718
CAR 2014 0.05468 | 11.82150 | 1.44205 | 0.33239 | 0.13831
CAR 2015 0.01217 | 11.82528 | 1.28965 | 0.19007 | 0.09450
AIM 2011 0.17429 | 10.66516 | 0.06517 | 0.27823 | 0.26139
AIM 2012 0.15839 | 10.99697 | 0.25257 | 0.45022 | 0.36098
AIM 2013 0.24085 | 11.52417 | 0.39163 | 0.57716 | 0.41802
AIM 2014 0.21950 | 11.97294 | 0.46380 | 0.50655 | 0.34938
AIM 2015 0.20739 | 12.31057 | 0.42806 | 0.49630 | 0.35084
AME 2011 0.03943 | 10.93944 | 0.86613 | 0.22758 | 0.12827
AME 2012 0.05780 | 11.62378 | 1.88630 | 0.56898 | 0.18536
AME 2013 0.04625 | 12.10530 | 2.84916 | 0.92881 | 0.20456
AME 2014 0.02089 | 12.21596 | 2.47434 | 0.38149 | 0.11735
AME 2015 -0.01770 | 12.10778 | 2.32114 | 0.14008 | 0.04603




AAV 2011 0.27298 | 11.03787 | 0.20964 | 0.32461 | 0.25899
AAV 2012 0.24038 | 11.34316 | 0.17638 | 0.28378 | 0.23289
AAV 2013 0.22878 |11.61079 | 0.11531 | 0.17813 | 0.14897
AAV 2014 0.15958 | 11.81242 | 0.10316 | 0.19023 | 0.16374
AAV 2015 0.17579 |12.05236 | 0.10009 | 0.15853 | 0.14014
AXA 2011 0.36313 | 11.40501 | 0.11688 | 0.07556 | 0.06765
AXA 2012 0.21973 | 11.53105 | 0.23362 | 0.08330 | 0.06752
AXA 2013 0.13684 | 11.77716 | 0.30552 | 0.067/68 | 0.05168
AXA 2014 0.11761 | 11.87291 | 0.23774 | 0.22653 | 0.17697
AXA 2015 0.10232 | 11.57123 | 0.37911 | 0.32549 | 0.23234
API 2011 0.04585 | 11.21447 | 0.12375| 0.13454 | 0.12639
API 2012 0.10025 | 11.51271 | 0.28572 | 0.20790 | 0.15488
API 2013 0.02198 | 11.41184 | 0.74877 | 0.30848 | 0.10054
API 2014 0.09430 | 11.60188 | 0.71066 | 0.48930 | 0.12193
API 2015 0.06658 | 11.91323 | 1.01811 | 0.24095 | 0.07734
APR 2011 0.65008 | 13.53836 | 1.18235 | 2.94205 | 1.37861
APR 2012 0.55000 | 13.83421 | 0.34201 | 1.57920 | 1.17364
APR 2013 0.43022 | 14.29434 | 0.29365 | 1.18336 | 0.90935
APR 2014 0.42413 | 14.58462 | 0.22510 | 1.04387 | 0.83724
APR 2015 0.34198 | 14.92128 | 0.20865 | 0.79000 | 0.64967
ASL 2011 -0.00112 | 10.68887 | 0.26604 | 0.26315 | 0.20725
ASL 2012 -0.34217 | 10.84566 | 0.48683 | 0.58390 | 0.39288
ASL 2013 -0.11778 | 11.19167 | 1.10614 | 0.79138 | 0.38805
ASL 2014 -0.10269 | 11.46838 | 0.87287 | 0.71457 | 0.38395
ASL 2015 -0.17731 | 11.41299 | 1.67341 | 1.37555 | 0.54940
AML 2011 -0.88443 | 9.16910 | 2.77698 | -3.56140 | 0.21155
AML 2012 -0.16327 | 11.08348 | 0.31603 | 0.04269 | 0.03093
AML 2013 -0.46576 | 10.58901 | 0.27124 | 0.19730 | 0.13941
AML 2014 -0.22467 | 10.57039 | 0.17866 | 0.12779 | 0.10492
AML 2015 -0.22131 | 10.68549 | 0.33537 | 0.12326 | 0.08765




Lampiran 2

Output Statistik Deskriptif

1. Variabel Return On Assets (ROA)

ROA
Mean 0.065365
Median 0.054676
Maximum 0.650080
Minimum -0.884431
Std. Dev. 0.216857
Skewness -1.029656
Kurtosis 8.393236
Jarque-Bera 90.26270
Probability 0.000000
Sum 4.248725
Sum Sq. Dev. 3.009725
Observations 65

2. Variabel Size

SIZE
Mean 12.11224
Median 11.77716
Maximum 15.45730
Minimum 9.169102
Std. Dev. 1.249010
Skewness 0.774119
Kurtosis 3.278399
Jarque-Bera 6.701896
Probability 0.035051
Sum 787.2953
Sum Sq. Dev. 99.84167
Observations 65

3. Variabel Leverage
LEVERAGE

Mean 0.851335
Median 0.710656
Maximum 2.849162




Minimum 0.065168
Std. Dev. 0.712975
Skewness 1.127252
Kurtosis 3.507952
Jarque-Bera 14.46467
Probability 0.000723
Sum 55.33677
Sum Sq. Dev. 32.53337
Observations 65

. Variabel Worki

ng Capital Turn Over (WCTO)

WCTO

Mean 0.496047
Median 0.283781
Maximum 2.942046
Minimum -3.561404
Std. Dev. 0.784286
Skewness -1.256779
Kurtosis 13.66824
Jarque-Bera 325.3502
Probability 0.000000
Sum 32.24304
Sum Sq. Dev. 39.36671
Observations 65

5. Variabel Total Assets Turn Over (TATO)

TATO

Mean 0.303752
Median 0.154884
Maximum 1.378613
Minimum 0.030928
Std. Dev. 0.317723
Skewness 1.931509
Kurtosis 6.074395
Jarque-Bera 66.01512
Probability 0.000000
Sum 19.74385
Sum Sq. Dev. 6.460667
Observations 65




W

Lampiran 3
Output Uji Spesifikasi Model
1. Uji Chow
Redundant Fixed Effects Tests
Equation: Untitled
Test cross-section fixed effects
Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 21.390683 (12,48) 0.0000
Cross-section Chi-square 120.125717 12 0.0000
Cross-section fixed effects test equation:
Dependent Variable: ROA
Method: Panel Least Squares
Date: 04/26/17 Time: 14:44
Sample: 2011 2015
Periods included: 5
Cross-sections included: 13
Total panel (balanced) observations: 65
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
SIZE 0.057681 0.018256 3.159631 0.0025
LEVERAGE -0.117755 0.027051 -4.353041 0.0001
WCTO 0.105180 0.035769 2.940533 0.0046
TATO 0.017422 0.079827 0.218247 0.8280
C -0.590500 0.213098 -2.771032 0.0074
R-squared 0.533946 Mean dependent var 0.065365
Adjusted R-squared  0.502876 S.D. dependent var 0.216857
S.E. of regression 0.152899 Akaike info criterion -0.844270
Sum squared resid 1.402693 Schwarz criterion -0.677009
Log likelihood 32.43877 Hannan-Quinn criter. -0.778275
F-statistic 17.18514 Durbin-Watson stat 0.450474
Prob(F-statistic) 0.000000




Vil

2. 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 7.891436 4 0.0956

Cross-section random effects test comparisons:

Variable Fixed Random Var(Diff.) Prob.
SIZE -0.016949  0.013879 0.000186 0.0239
LEVERAGE -0.027428  -0.048555 0.000092 0.0280
WCTO 0.150557  0.130633 0.000076 0.0220
TATO -0.284089  -0.121569 0.004702 0.0178

Cross-section random effects test equation:
Dependent Variable: ROA

Method: Panel Least Squares

Date: 04/26/17 Time: 14:45

Sample: 2011 2015

Periods included: 5

Cross-sections included: 13

Total panel (balanced) observations: 65

Variable Coefficient ~ Std. Error t-Statistic Prob.
G 0.305613  0.287786 1.061944 0.2936
SIZE -0.016949  0.022678 -0.747386 0.4585
LEVERAGE -0.027428  0.023266 -1.178891 0.2443
WCTO 0.150557  0.023156 6.501765 0.0000
TATO -0.284089  0.110724 -2.565734 0.0135

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.926579 Mean dependent var 0.065365
Adjusted R-squared 0.902105 S.D. dependent var 0.216857
S.E. of regression 0.067851 Akaike info criterion -2.323127
Sum squared resid 0.220978 Schwarz criterion -1.754441
Log likelihood 92.50163 Hannan-Quinn criter. -2.098744
F-statistic 37.86013 Durbin-Watson stat 2.561812

Prob(F-statistic) 0.000000




VI

3. Uji Langrange Multiplier

Lagrange multiplier (LM) test for panel data
Date: 04/26/17 Time: 14:04

Sample: 2011 2015 |

Total panel observations: 65

Probability in ()

Null (no rand.

effect) Cross-section Period Both

Alternative One-sided One-sided

Honda 8.023626 -0.979142 4.981202
(0.0000) (0.8362) (0.0000)

King-Wu 8.023626 -0.979142 3.163851
(0.0000) (0.8362) (0.0008)

SLM 9.523959 -0.751005 --
(0.0000) (0.7737) --

GHM - -- 64.37857

| - -- (0.0000) |

| |




Output Estimasi Model

1. Common Effect Model

Dependent Variable: ROA
Method: Panel Least Squares
Date: 04/26/17 Time: 14:42
Sample: 2011 2015

Periods included: 5
Cross-sections included: 13

Total panel (balanced) observations: 65

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic ~ Prob.
SIZE 0.057681 0.018256 3.159631 0.0025
LEVERAGE -0.117755 0.027051 -4.353041 0.0001
WCTO 0.105180 0.035769 2.940533 0.0046
TATO 0.017422 0.079827 0.218247 0.8280
C -0.590500 0.213098 -2.771032 0.0074
R-squared 0.533946 Mean dependent var  0.065365
Adjusted R-
squared 0.502876 S.D. dependentvar  0.216857
S.E. of
regression 0.152899 Akaike info criterion -0.844270
Sum squared
resid 1.402693 Schwarz criterion -0.677009
Log likelihood  32.43877 Hannan-Quinn criter. -0.778275
F-statistic 17.18514 Durbin-Watson stat ~ 0.450474
Prob(F-statistic) 0.000000
2. Fixed Effect Model
Dependent Variable: ROA
Method: Panel Least Squares
Date: 04/26/17 Time: 14:42
Sample: 2011 2015
Periods included: 5
Cross-sections included: 13
Total panel (balanced) observations: 65
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic ~ Prob.
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SIZE -0.016949 0.022678 -0.747386  0.4585
LEVERAGE -0.027428 0.023266 -1.178891 0.2443
WCTO 0.150557 0.023156 6.501765 0.0000
TATO -0.284089 0.110724 -2.565734  0.0135
C 0.305613 0.287786 1.061944 0.2936
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.926579 Mean dependent var  0.065365
Adjusted R-
squared 0.902105 S.D. dependentvar  0.216857
S.E. of
regression 0.067851 Akaike info criterion -2.323127
Sum squared
resid 0.220978 Schwarz criterion -1.754441
Log likelihood  92.50163 Hannan-Quinn criter. -2.098744
F-statistic 37.86013 Durbin-Watson stat ~ 2.561812
Prob(F-statistic) 0.000000
Random Effect Model
Dependent Variable: ROA
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 04/26/17 Time: 14:42
Sample: 2011 2015
Periods included: 5
Cross-sections included: 13
Total panel (balanced) observations: 65
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic ~ Prob.
SIZE 0.013879 0.018108 0.766460  0.4464
LEVERAGE -0.048555 0.021185 -2.291930 0.0254
WCTO 0.130633 0.021459 6.087550  0.0000
TATO -0.121569 0.086935 -1.398393 0.1671
C -0.089277 0.231149 -0.386232 0.7007
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 0.152260 0.8343
Idiosyncratic random 0.067851  0.1657




Weighted Statistics

R-squared

Adjusted R-squared
S.E. of regression
F-statistic
Prob(F-statistic)

0.551770 Mean dependent var
0.521888 S.D. dependent var
0.070016 Sum squared resid
18.46495 Durbin-Watson stat
0.000000

0.012775
0.101259
0.294137
1.861959

Unweighted Statistics

R-squared
Sum squared resid

0.392530 Mean dependent var
1.828318 Durbin-Watson stat

0.065365
0.429508

Xl
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Data Investasi dan Hasil Investasi Pada Perusahaan Asuransi Jiwa Syariah

di Indonesia
Perusahaan Tahun Investasi Hasil Investasi
AJB 2011 533637.23 1056.05
AJB 2012 673411.23 7908.4
AJB 2013 720210.77 4474.52
AJB 2014 888124.26 13904.1
AJB 2015 895182.63 12932.38
AlA 2011 20771 4475
AlA 2012 372166 14196
AlA 2013 1213750 25856
AlA 2014 3025932 18561
AlA 2015 4027586 -33756
ALL 2011 137990 2099
ALL 2012 207632 3182
ALL 2013 285611 3592
ALL 2014 448063 11892
ALL 2015 620782 18113
All 2011 92417 2577
All 2012 108454 2596
All 2013 101217 1927
All 2014 119554 3825
All 2015 126759 1708
CAR 2011 55474 2624
CAR 2012 79723 3637
CAR 2013 108259 3705
CAR 2014 123990 5972
CAR 2015 129114 5317
AIM 2011 40236 1211
AIM 2012 55629 1658
AIM 2013 93812 3966
AIM 2014 149245 10158
AIM 2015 217626 15050
AME 2011 41894 1449
AME 2012 71324 1643
AME 2013 111024 2671
AME 2014 136913 3394
AME 2015 106193 3515




AAV 2011 55448 3604
AAV 2012 77101 4978
AAV 2013 99384.03 5417.61
AAV 2014 122869 9973
AAV 2015 147265 10641
AXA 2011 64792 3381
AXA 2012 43000 2448
AXA 2013 75000 1998
AXA 2014 76000 4991
AXA 2015 91000 6461
API 2011 28799 389
API 2012 60517 2357
API 2013 22103 -2035
API 2014 23645 4218
API 2015 22576 4656
APR 2011 600732 44375
APR 2012 884332 32887
APR 2013 1272632 64911
APR 2014 1953342 127561
APR 2015 2827552 166657
ASL 2011 33004 2277
ASL 2012 33860 2718
ASL 2013 26328 3204
ASL 2014 82232 5218
ASL 2015 69802 4471
AML 2011 4149 2030
AML 2012 60485 2013
AML 2013 34745 3888
AML 2014 35890 3059
AML 2015 39440 2844

Xl
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