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ABSTRAK Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan menjelaskan Pengaruh Family 

Ownership Dan Agency Cost Terhadap Kinerja Keuangan Umkm Kota Makassar 
Melalui Strategi Bisnis Sebagai Variabel Moderasi. Penelitian ini termasuk dalam 
penelitian kuantitatif dengan menggunakan metode purposive sampling, dengan 
jumlah sampel yang diperoleh sebanyak 150 responden. Untuk teknik pengumpulan 
data yaitu data primer atau data yang diperoleh langsung dari responden melalui 
pembagian kuesioner. Teknik analisis menggunakan outer model dan inner model. 
Adapun hasil penelitian ini menunjukkan bahwa: pertama, Family Ownership 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Kedua, Agency cost 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Ketiga, strategi bisnis 
memoderasi hubungan Family Ownership terhadap kinerja keuangan dan yang 
keempat, strategi bisnis memperkuat hubungan Agency cost terhadap kinerja 
keuangan. Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan kontribusi terhadap 
pengelolaan UMKM, khususnya dalam meningkatkan kinerja keuangan melalui 
strategi bisnis yang efektif. 

Kata kunci Family Ownership, Agency Cost, Kinerja Keuangan, Strategi Bisnis, UMKM 
  
ABSTRACT This study aims to determine and explain the influence of family ownership and 

agency costs on the financial performance of UMKM in Makassar City through 
business strategy as a moderating variable. This quantitative research employed a 
purposive sampling method, with a sample size of 150 respondents. The data 
collection technique used primary data, or data obtained directly from respondents 
through questionnaires. The analysis technique employed both external and internal 
models. The results of this study indicate that: first, family ownership has a positive 
and significant effect on financial performance. Second, agency costs have a positive 
and significant effect on financial performance. Third, business strategy moderates 
the relationship between family ownership and financial performance, and fourth, 
business strategy strengthens the relationship between agency costs and financial 
performance. The results are expected to contribute to the management of UMKM, 
particularly in improving financial performance through effective business 
strategies. 

Keywords  Family Ownership, Agency Costs, Financial Performance, Business Strategy, 
UMKM 
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1.      PENDAHULUAN  
    

Pertumbuhan ekonomi merupakan salah satu faktor dari keberhasilan pemerintah 
dalam megelola dan menjalankan suatu negara. Pertumbuhan ekonomi adalah kekuatan 
suatu negara untuk menyuplai persediaan ekonomi dalam beragam jenis secara jangka 
panjang. Semakin berkembangny perekonomian ini yang diimbangi dengan persaingan 
yang begitu ketat dan kompeten, hal ini menuntut seorang yang memiliki usaha untuk 
mengembangkan strategi usahanya agar dapat bersaing untuk dapat semakin 
berkembang.  

Salah satu faktor pendukung pertumbuhan ekonomi adalah UMKM. Usaha Mikro 
Kecil dan Menengah (UMKM) merupakan salah satu penggerak pertumbuhan 
perekonomian dan memberikan kontribusi bagi peningkatan pendapatan potensial 
domesik bruto (PDB) di Indonesia. Harian KOMPAS (14 Desember 2007) menyebutkan 
penyerapan tenaga kerja di Indonesia mencapai 85 juta atau 96,18 persen dan kontribusi 
terhadap pendapatan domestik mencapai 52,28 persen, dengan adanya pernyataan ini 
kita dapat mengetahui peranan UMKM sangatlah besar untuk mengurangi masalah 
kemiskinan. 

Perkembangan UMKM di Indonesia dari 2018 hingga 2023 menunjukkan dinamika 
yang menarik. Menurut KADIN (kamar dagang dan industri indonesia), jumlah UMKM 
meningkat dari 64,19 juta pada 2019 menjadi 66 juta pada tahun 2023. Pada gambar 
dapat kita lihat bahwa jumlah UMKM pada tahun 2019 tercatat sebanyak 64,19 juta unit, 
sedangkan pada tahun 2020 tumbuh menjadi 64,2 juta unit. UMKM telah menjadi tulang 
punggung perekonomian Indonesia, memberikan kontribusi signifikan terhadap 
pembangunan nasional. Menurut Hidayat et al. (2022), UMKM menyumbang 61,97% 
terhadap PDB pada 2020, setara dengan Rp 8.573,89 triliun, dan pada 2023 kontribusinya 
tetap 61% dari PDB, setara dengan Rp 9.580 triliun, sebagaimana dikutip dari laporan 
KADIN Indonesia. Selain itu, UMKM menyerap 97% tenaga kerja, sekitar 117 juta pekerja. 
Ayuningtyas (Good Stats) menyebutkan bahwa kontribusi UMKM Indonesia jauh 
melampaui negara ASEAN dan beberapa negara G2. 
Gambar 1.1 Jumlah UMKM Tahun 2019-2023 

 
Sumber: Kemenkop UKM (2023) 

Srikandi dan Setyawan (2004), menyatakan masalah yang sering dihadapi UMKM 
adalah dalam bidang pemasaran produk, teknologi, kualitas sumber daya manusia, dan 
pengelolaan keuamgannya. Secara umum, khususnya dalam aspek finansial, hanya sedikit 
UMKM yang mengalami perkembangan dalam hal kinerja keuangannya 
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Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian ini 
adalah sebagai berikut: 

1) Apakah Family Ownership berpengaruh terhadap kinerja keuangan? 
2) Apakah Agency cost berpengaruh terhadap kinerja keuangan? 
3) Apakah Family Ownership berpengaruh terhadap kinerja keuangan dengan strategi 

bisnis sebagai variabel moderating? 
4) Apakah Agency cost berpengaruh terhadap kinerja keuangan dengan strategi bisnis 

sebagai variabel moderating? 
b. Tujuan Penelitian 

Sesuai dengan rumusan masalah di atas maka tujuan penelitian ini adalah: 
1) Untuk mengetahui apakah Kepemilikan keluaga berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan. 
2) Untuk mengetahui apakah Agency cost berpengaruh terhadap kinerja keuangan 
3) Untuk mengetahui apakah Family Ownership berpengaruh terhadap kinerja 

keuangan dengan strategi bisnis sebagai variabel moderating 
4) Untuk mengetahui Apakah Agency cost berpengaruh terhadap kinerja keuangan 

dengan strategi bisnis sebagai variabel moderating. 
c. Manfaat Penelitian 

Penulis berharap dari penelitian ini dapat memberikan manfaat bagi banyak pihak, 
diantaranya adalah sebagai berikut: 

1) Bagi Penulis 
a) Dapat Mempunyai gambaran mengenai analisis kinerja keuangan UMKM secara 

nyata. 
b) Sebagai proses pelatihan mengenai pekerjaan analisis kinerja keuangan UMKM 

saat ini dan di masa yang akan datang. 
2) Bagi pelaku UMKM 
a) Diharapkan akan dapat menjadi bahan masukan bagi perbaikan pengelolaan kinerja 

keuangan pelaku UMKM di masa yang akan datang agar mendapatkan keuntungan 
sesuai dengan yang diharapkan.  

b) Sebagai bahan masukan bagi pengambilan keputusan pelaku UMKM saat ini dan di 
masa yang akan datang 

 
2.  METODE PENELITIAN  
  

a. Jenis Penelitian 
Jenis penelitian yang digunakan adalah penelitian kuantitatif. Penelitian kuantitatif 

merupakan metode penelitian yang berdasarkan pada filsafat positifisme, digunakan 
untuk meneliti pada populasi atau sampel tertentu, pengumpulan data menggunakan 
instrumen penelitian, analisis data bersifat statistik/kuantitatif dengan tujuan menguji 
hipotesis yang telah ditetapkan. 

b. Lokasi dan Waktu penelitian 
 Adapun lokasi penelitian yang dilakukan pada penelitian ini adalah pada UMKM 
yang ada di kota Makassar dan adapun waktu penelitian yang dilakukan adalah selama 
satu bulan. 

c. PendekatanPenelitian 
Pendekatan yang digunakaan dalam penelitian ini adalah pendekatan kuantitatif 

yang menggunakan angka-angka dan dengan perhitungan statistik. Penelitian kuantitatif 
dapat diartikan sebagai metode penelitian yang digunakan untuk meneliti populasi atau 
sampel tertentu, teknik pengambilan sampel pada umumnya dilakukan secara random, 
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pengumpulan data menggunakan instrument penelitian, analisis data bersifat kuantitatif 
atau statistik dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan (Indriantoro, 
2014). 

d. Populasi dan Sampel 
1) Populasi merupakan keseluruhan objek atau subjek yang berada pada suatu wilayah 

dan memenuhi syarat-syarat tertentu dengan masalah penelitian. Populasi juga 
didefinisikan sebagai keseluruhan unit atau individu dalam ruang lingkup yang akan 
diteliti (Martono, 2014:75). 

2) Sampel, Menurut Guilford (1987) semakin besar sampel (makin besar nilai 
n=banyaknya jumlah sampel) akan memberikan hasil yang lebih akurat. Joseph Hair 
(2006) menyarankan bahwa jumlah sampel penelitian yang tidakdiketahui jumlah 
populasi pastinya, minimal berjumlah lima kali variable yang di analisa atau 
indikator. Untuk mengukur ukuran sampel dihitung antara (5 sampai 10) x jumlah 
indikator. Indikator dari penelitian ini berjumlah 15, maka diperoleh hasil 
perhitungan sampel sebagai berikut. Jumlah sampel = 10 x 15 = 150 sampel. 
Berdasarkan rujukan diatas, penulis mengambil kesimpulan untuk mengambil 
sampel sebanyak 150 sampel. 

e. Metode Pengumpulan Data 

Data Menurut (Sugiyono, 2017) teknik pengumpulan data merupakan langkah yang 
paling strategis dalam penelitian, karena tujuan utama dari penelitian adalah 
mendapatkan data. Berdasarkan teknik pengumpulan data penelitian kuantitatif menurut 
(Sugiyono, 2017) dapat dilakukan dengan beberapa cara, pada penelitian ini dilakukan 
dengan metode pengumpulan data, yaitu: 

1) Interview 
Dalam hal wawancara atau interview. Larry Cristensen menyatakan bahwa 

wawancara merupakan teknik pengumpulan data dimana pewawancara (peneliti atau 
yang bertugas untukvmelakukan pengumpulan data) dalam mengumpulkan data 
mengajukan suatu pertanyaan kepada yang diwawancarai. 

2) Kuesioner 
Kuesioner merupakan teknik pengumpulan data yang dilakukan dengan cara 

memberi seperangkat pertanyaan atau pernyataan tertulis kepada responden untuk 
dijawabnya. 

3) Observasi 
Observasi sebagai teknik pengumpulan data mempunyai ciri yang spesifik bila 

dibandingkan dengan teknik yang lain. Sutrisno Hadi 1986) mengemukakan bahwa, 
observasi merupakan suatu prosesyang kompleks, suatu proses yang tersusun dari 
berbagai proses biologis dan psikologis. 

f. Teknik Analisis Data 
Metode penelitian ini deskriptif dan kuantitatif dengan metode regresi berganda. 

Analisis data yang di gunakan dalam penelitian ini menggunakan metode jalur partial 
least square (PLS), menggunakan software Smart PLS 3.3. Analisis jalur dalam penelitian 
ini bertujuan untuk mempelajari hubungan antara variabel yaitu hubungan antara satu 
variabel independen (X) dengan variabel dependen (Y). Analisis ini untuk mengetahui 
variabel dependen apakah positif atau negative dan untuk memprediksikan nilai dari 
dependen apabila nilai variabel mengalami penaikan atau kenaikan. Dalam metode PLS 
(Partial Least Square) teknik analisa yang dilakukan adalah sebagai berikut : 

1) Analisa outer model 
Analisa outer model dilakukan untuk memastikan bahwa measurement yang 

digunakan layak untuk dijadikan pengukuran (valid dan reliabel), Ananda Sabil (2015). 
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Dalam analisa model ini menspesifikasi hubungan antar variabel laten dengan indikator- 
indikatornya. Analisa outer model dapat dilihat dari beberapa indikator : 

a. Convergent Validity, adalah indikator yang dinilai berdasarkan korelasi antara item 
score/component score dengan construct score, yang dapat dilihat dari 
standardized loading factor yang mana menggambarkan besarnya korelasi antar 
setiap item pengukuran(indikator) dengan konstraknya. Ukuran refleksif individual 
dikatakan tinggi jika berkorelasi > 0.7 dengan variabel yang ingin diukur, sedangkan 
menurut Chin yang dikutip oleh (Ghozali, 2013), nilai outer loading antara 0,5 – 0,6 
sudah dianggap cukup. 

b. Discriminant Validity merupakan model pengukuran dengan refleksif indicator 
dinilai berdasarkan crossloading pengukuran dengan variabel. Jika korelasi variabel 
dengan item pengukuran lebih besar daripada ukuran variabel lainnya, maka 
menunjukan ukuran blok mereka lebih baik dibandingkan dengan blok lainnya. 
Sedangkan menurut metode lain untuk menilai discriminant validity yaitu dengan 
membandingkan nilai squareroot of average variance extracted (AVE). 

c. Composite reliability merupakan indikator untuk mengukur suatu variabel yang 
dapat dilihat pada view latent variable coefficients. Untuk mengevaluasi composite 
reliability terdapat dua alat ukur yaitu internal consistency dan cronbach’s alpha. 
Dalam pengukuran tersebut apabila nilai yang dicapai adalah > 0,70 maka dapat 
dikatakan bahwa variabel tersebut memiliki reliabilitas yang tinggi. 

d.  Cronbach’s Alpha merupakan uji reliabilitas yang dilakukan memperkuat hasil dari 
composite reliability. Suatu variabel dapat dinyatakan reliabel apabila memiliki nilai 
cronbach’s alpha > 0,7.  

2) Analisa Inner Model 
Analisis model internal menggambarkan hubungan antara variabel laten berdasarkan 

teori isi, yang biasa dikenal dengan (model teori dasar struktur hubungan internal). 
Analisis model internal dapat dievaluasi denganmenggunakan uji signifikansigeyser Q-
squared, uji-t dan koefisien parameter jalur struktural dari predictive goodness of fit dari 
kuadrat R untuk variabel dependen. Dalam mengevaluasi model kuadrat terkecil parsial 
internal (PLS), dimulai dengan melihat Rkuadrat dari setiap variabel dependen laten.  

3) Pengujian Hipotesis 
Dalam pengujian hipotesa dapat dilihat dari nilai t-statistik dan nilai probabilitas. 

Untuk pengujian hipotesis yaitu dengan menggunakan nilai statistik maka untuk alpha 
5% nilai t-statistik yang digunakan adalah 1,96. Sehingga kriteria penerimaan/penolakan 
hipotesa adalah Ha diterima dan H0 di tolak ketika t-statistik > 1,96. Untuk 
menolak/menerima hipotesis menggunakan probabilitas maka Ha di terima jika nilai p < 
0,05. 
  
3.  HASIL DAN PEMBAHASAN  
  

Hasil 
a. Pengujian Kualitas Data Melalui Penilaian Outer Model 

Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan aplikasi SmartPLS yang di 
dalamnya digunakan untuk menilai outer model, yang merupakan pengujian terhadap 
pengukuran dari masing-masing variabel laten atau pengukuran indikatordari masing-
masing mengalami peningkatan setiap bulannya, variabel yang meliputi: 
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1) Convergent Validity (Uji Validitas Konvergen) 

Table 1. Awal Outer Loading 

Indikator Family Ownership Agency Cost 
Kinerja 

Keuangan 
Strategi 
Bisnis 

Keterangan 

X1.1 0,774    Valid 
X1.2 0,827    Valid 
X1.3 0,824    Valid 
X1.4 0,669    Valid 
X2.1  0,777   Valid 
X2.2  0760   Valid 
X2.3  0,645   Valid 
Y1   0,640  Valid 
Y2   0,754  Valid 
Y3   0,825  Valid 

Z1.2    0,688 Valid 
Z1.3    0,840 Valid 
Z1.4    0,865 `Valid 
Z1.5    0,791 Valid 

Sumber :data diolah SmartPLS, 2023 
Tabel di atas menunjukkan bahwa, telah diketahui semua loading faktor yang 

terdapat dalam penelitian ini memiliki nilai di atas 0.6 dengan demikian, konstruk untuk 
semua variabel sudah tidak dieliminasi dari model. Semua konstruk dapat dikatakan valid 
dan memenuhi validitas dengan loading faktor di atas 0.6. 

Pada tabel 4.6 di atas menunjukkan bahwa syarat validitas konvergen yaitu 
indikator yang digunakan dalam kosntruk berkorelasi dan seluruh outer loading dari 
indikator tersebut sudah signifikan secara statistik agar dapat memastikan kelayakan 
model, dengan standar yang digunakan secara statistik untuk memastikan kelayakan 
model, serta standar 0,6 yang digunakan untuk outer loading sehingga tabel 4.6 
menunjukkan bahwa seluruh indikator telah memenuhi syarat validitas konvergen. 

Validitas konvergen juga dinilai melalui AVE (Average Variance Extracted). Skor 
AVE harus > 0.5, Jika skor loading < 0.5, indikator ini dapat dihapus dari konstruknya 
karena indikator tersebut tidak termuat (load) kekonstruk yang mewakilinya. Jika skor 
loading antara 0.5 – indikator 0.7, sebaiknya peneliti tidak menghapus indikator yang 
memiliki skor loading tersebut sepanjang skor AVE dan communality indicator tersebut 
> 0.5 (Hartono, 2011). Maka nilai AVE dari model tersebut adalah sebagai berikut: 

Table 2. AVE (Average Variance Extracted) 

Variabel AVE Akar AVE 

Family ownership 0.602 0.78 

Agency Cost 0.532 0.73 

Kinerja Keuangan 0.553 0,75 

Strategi Bisnis 0.638 0.80 

Sumber: data diolah SmartPLS, 2023 
Dari tabel 4.10 di atas dapat dilihat bahwa nilai AVE dari setiap konstruk dalam 

model menunjukkan>0.5 maka penelitian ini telah memenuhi syarat kedua validitas 
konvergen (Convergent validity). Penilaian dari outer loading dan uji AVE (Averge 
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Variance Extracted) mengindikasi bahwa penelitian ini valid konvergendan telah 
memenuhi syarat untuk dilanjutkan ke tahap berikutnya yaitu uji validitas diskriminan 
(Discriminant Validity). 
2) Discriminant Validity (Uji Validitas Diskriminan) 

Tabel 3. Data Hasil Cross Loading 

Sumber: Data diolah,2023 
Tabel 4.11 di atas menunjukkan bahwa nilai beban silang setiap elemen ke 

komponennya lebih besar daripada nilai beban ke komponen lainnya. Dari sini kita dapat 
menyimpulkan bahwa tidak ada masalah dengan validitas diskriminan. Semua indikator 
memiliki koefisien kolerasi yang lebih tinggi dengan masing-masing komponen 
dibandingkan dengan angka korelasi indikator dari blok komponen pada kolom lainnya. 
Saat menguji realiabilitas data konfigurasi, hal ini dapat dilihat dari sekor reabilitas 
komposit. Menurut hair (2011), reliabilitas gabungan adalah bagian yang digunakan 
untuk menguji nilai reabilitas suatu indikator untuk satu variabel. Skor reliabilitas 
komposit berkisar dari 0,60 hingga 0,70 yang secara khusus dapat diterima untuk studi 
eeksplorasi. 

Metode berikutnya yaitu Fornell larcker criterion, untuk mendapatkan 
diskriminant Validity yang baik dari suatu penelitian maka akar dari AVE pada konstruk 
harus lebih tinggi dibandingkan korelasi konstruk dengan variabel laten lainnya. Berikut 
ini hasil uji fornell larcker criterion yang diperoleh dalam hasil penelitian ini 

Tabel 4. Fornell Larcker Criterion 

Variabel 
Family 

ownership 
Agency Cost Kinerja 

Keuangan 
Strategi 
Bisnis 

 

 
Family 

ownership 

 
Agency Cost 

 
Kinerja 

Keuangan 

 
Strategi 
Bisnis 

Strategi 
bisnis x 

Agency Cost 

Strategi bisnis 
x Family 

ownership 

X1.1 0.774 0.408 0.468 0.362 0,661 0,476 

X1.2 0.827 0.439 0.458 0.471 0,448 0,395 

X1.3 0.824 0.501 0.474 0.518 0,377 0,469 

X1.4 0.669 0.346 0.395 0.332 0,329 0,342 

X2.1 0.358 0.777 0.392 0.274 0,330 0,343 

X2.2 0.488 0.760 0.348 0.481 0,415 0,506 

X2.3 0.360 0.645 0.283 0.311 0,589 0,405 

Y1.1 0.238 0.273 0.640 0.370 0,387 0,390 

Y1.2 0.429 0.349 0.754 0.425 0,478 0,512 

Y1.3 0.564 0.413 0.825 0.515 0,387 0,438 

Z1.2 0.373 0.321 0.409 0.688 0,338 0,391 

Z1.3 0.465 0.390 0.508 0.840 0,647 0,500 

Z1.4 0.476 0.424 0.492 0.865 0,654 0,484 

Z1.5 0.423 0.402 0.484 0.791 0,449 0,375 

Z1 x 
X2 

0.348 0.274 0,330 0,342 1.000 0.274 

Z1 x 
X1 

0.283 0.481 0,415 0,343 0.283 1.000 
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Family ownership (X1) 0.78    

Agency Cost (X2) 0.829 0,73   

Kinerja Keuangan (Y) 0.804 0.781 0,75  

Strategi Bisnis (Z) 0.685 0.721 0.839 0,80 

Sumber: Data diolah,2023 
Selain memenuhi validitas konvergen, suatu model pengukuran yang bersifat 

reflektif harus memiliki validitas diskriminan. Suatu model pengukuran memenuhi 
validitas diskriminan apabila akar AVE suatu konstruk lebih besar dibandingkan 
koefisien korelasi dengan konstruk lainnya. Sebagai contoh, konstruk Information 
Communication And Technology (ICT) mempunyai nilai AVE sebesar 0.602 (Lihat Tabel 
) sehingga didapatkan akar AVE sebesar 0,829. Besar koefisien korelasi konstruk 
Information Communication And Technology (ICT) dengan konstruk lainnya berkisar 
0,529 – 0,804 sehingga analisis ini memberikan kesimpulan adanya discriminant validity 
yang cukup baik.  

Tabel 4.12 menjelaskan seluruh hasil discriminant validity. Hasil analisis 
menunjukkan bahwa nilai discriminant validity suatu variabel lebih tinggi jika 
dibandingkan dengan nilai korelasi antar variabel. Dengan demikian, dapat disimpulkan 
bahwa model pengukuran penelitian ini telah memenuhi validitas diskriminan. 
3) Composite Realibity 

Menurut Hair (2014) nilai composite realibity secara spesifik yang dapat atau bisa 
diterima dalam penelitian adalah berkisar antara 0,60 hingga 0,70 suatu konstruk dapat 
dikatakan memiliki realibitas yang tinggi jika nilainya 0,70. Suatu konstruk dapat 
dikatakan memiliki realibitas yang tinggi jika nilainya 0,70. Adapun tabel nilai composite 
realibity adalah sebagai berikut : 

Tabel 5. Hasil Chronbach Alpha dan Composite Realibity 
 Cronbach's Alpha rho_A Composite Reliability 

Family ownership 0.777 0.784 0.858 

Agency Cost 0,803 0,739 0.772 

Kinerja Keuangan 0,835 0,794 0.786 

Strategi Bisnis 0.808 0.817 0.875 

Sumber : Data diolah ,2023 
Berdasarkan tabel diatas, dapat dilihat bahwa semua konstruk reliable, baik 

chronbach alpha maupun composite realibity mempunyai nilai diatas 0,70. Hal ini 
mengindikasikan bahwa semua variabel pada penelitian ini memiliki internal consistemcy 
reliability. Pada tabel sebelumnya dapat dilihat bahwa penelitian ini mempunyai 
convergent validity yang baik, discriminant validity yang baik, dan internal consistency 
realibility yang baik. 
b. Pengujian Model Struktural (Inner Model) 

Model internal dapat dievaluasi dengan menguji stabilitas estimasi yang 
dievaluasi dengan uji statistik t yang ditemukan dalam prosedur bootsrap Ghozali & 
Latan, (2015). Tes Model struktural dilakukan untuk mengkonfirmasi hubungan antara 
struktur, signifikansi dan R-kuadrat dari model penelitian. Model ini dievaluasi 
menggunakan R-square untuk konstruk dependen Uji-t sigmifikan dari koefisien 
parameter struktual, dimulai dengan melihat R-square laten dependen. Adapun hasil 
estimasi R- square menggunakan SmartPLS sebagai berikut: 
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Tabel 6. Nilai R-Square 

 R Square R Square Adjusted 

Kinerja Keuangan 0,458 0,439 

Sumber : Data diolah, 2023 
Menurut (Sujarweni, 2015) koefisien korelasi merupakan nilai yang digunakan 

untuk mengukur kekuatan atau keeratan suatu hubungan antar variabel. Keeratan 
korelasi dapat dikelompokkan sebagai barikut: 

1) 0,00 sampai dengan 0,20 berarti korelasi memiliki keeratan sangat lemah. 
2) 0,21 sampai dengan 0,40 berarti kolerasi memiliki keeratan lemah. 
3) 0,41 sampai dengan 0,70 berarti korelasi memiliki keeratan kuat. 
4) 0,71 sampai dengan 0,90 berarti korelasi memiliki keeratan, dihitung 

sangat kuat. 
Disamping itu, untuk mengetahui seberapa besar keberagaman variabel 

independen dapat menjelaskan variabel dependen, dihitung koefisien determinasi (R2). 
Nilai R square dikatakan baik jika di atas 0,5 karena nilai R square berkisar antar 0-1 
(Sujarweni, 2015). Tabel 4.12 di atas menunjukkan bahwa nilai R-square (R²) untuk 
variabel kinerja keuangan diperoleh nilai sebesar 0.458 yang berarti masuk kategori 
sedang, hasil ini pun menujukkan bahwa 45,8% variabel Kinerja keuangan dipengaruhi 
oleh variabel Family ownership, Agency Cost, Strategi Bisnis, sedangkan 54,2% 
dipengaruhi oleh variabel lain diluar dari yang diteliti. 

 
Gambar 1. Model structural 

 
c. Pengujian Hipotesis 

Hussein (2015) dasar yang digunakan dalam pengujian hipotesis adalah nilai 
yang terdapat pada output pathcoefficient. Dalam PLS pengujian secara statistic setiap 
hubungan yang dihipotesiskan dilakukan dengan menggunakan simulasi. Dalam hal ini 
akan dilakukan hitung dengan bootsrap terhadap sampel. Pengujian ini dilakukan untuk 
meminimalkan masalah ketidaknormalan data penelitian, adapun hasil pengujian dengan 
hitung bootstrapping dari analisis PLS adalah sebagai berikut : 
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Table 7. Pengujia hipotesis 

Sumber : data diolah SmartPLS, 2023 
 
3. 1 PEMBAHASAN  

a. Pengujian H1 Diduga Family ownership berpengaruh terhadap kinerja keuangan 
Pengujian H1 Family ownership berpengaruh positif dan signifikan terhadap 

kinerja Keuangan terbukti dan berpengaruh positif dan signifikan. Hal ini dilihat dari hasil 
pengujian H1 yang menunjukkan bahwa Family ownership dengan kinerja keuangan 
menunjukkan nilai koefisien jalur sebesar 0,811 dan t- statistik 3,829 yang nilainya lebih 
besar dari 1,96. Nilai p-value (0,000) < α = 5%(0,05). Hal ini berarti Family ownership 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Maka dapat disimpulkan 
bahwa H1 diterima. 

b. Pengujian H2 Diduga Agency Cost berpengaruh terhadap kinerja keuangan 
Pengujian H2 Agency Cost berpengaruh positif dan signifikan terhadap Kinerja 

keuangan terbukti dan berpengaruh positif dan signifikan. Hal ini dilihat dari hasil 
pengujian H2 yang menunjukkan bahwa Agency Cost dengan kinerja keuangan 
menunjukkan nilai koefisien jalur sebesar 0,326 dan t-statistik 2,954 yang nilainya lebih 
besar dari 1,96. Nilai P- value (0,000) < α = 5% (0,05). Hal ini berarti Agency Cost 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Maka dapat disimpulkan 
bahwa H2 diterima 

c. Pengujian H3 Diduga Strategi Bisnis Memoderasi Hubungan antara Family 
ownership terhadap Kinerja Keuangan 
Pengujian H3 Strategi bisnis memoderasi hubungan antara Family ownership 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan terbukti dan berpengaruh 
positif dan signifikan. Hal ini dilihat dari hasil pengujian H3 yang menunjukkan 
bahwa strategi bisnis memoderasi hubungan Family ownership terhadap kinerja 
keuangan menunjukkan nilai koefisien jalur sebesar 0,793 dan t- statistik 2,114 yang 
nilainya lebih besar dari 1,96. P-value sebesar 0,035.Nilai p-value (0,000)< α = 5% 
(0,05). Hal ini berarti strategi bisnis memoderasi hubungan Family ownership 

Hipotesis Original 
Sample (O) 

T-Statistik 
(|O/STDEV|) 

P Values Significance 
Levels(P<10%) 

Family ownership 
> Kinerja Keuangan 

0.326 3.829 0.000 Signifikan 

Agency Cost 
> Kinerja Keuangan 

0.121 2.954 0.003 Signifikan 

Strategi Bisnis x Family 
ownership 
> Kinerja Keuangan 

0.793 2.114 0.035 Signifikan 

Strategi Bisnis x Agency 
Cost > Kinerja 
Keuangan 

0.771 3.666 0.001 Signifikan 
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berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Maka dapat disimpulkan 
bahwa H3diterima. 

d. Pengujian H4 Diduga Strategi Bisnis Memoderasi Hubungan antara Agency Cost 
terhadap Kinerja Keuangan 
Pengujian H4 strategi bisnis memoderasi hubungan antara Agency Cost 

berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan terbukti dan berpengaruh 
positif dan signifikan. Hal ini dilihat dari hasil pengujian H4 yang menujukkan bahwa 
strategi bisnis memoderasi hubungan antara Agency Cost berpengaruh signifikan 
terhadap kinerja keuangan menunjukkan nilai koefisien jalur sebesar 0,771 dan t- 
statistik 3,666 yang nilainya lebih besar dari 1,96. Nilai p-value (0,000) < α = 5% (0,05). 
Hal ini berarti strategi bisnis memoderasi hubungan antara Agency Cost terhadap kinerja 
operasional. Maka dapatdisimpulkan bahwa H4 diterima. 

 
4.  KESIMPULAN  

  
Berdasarkan hasil dari analisis data yang telah dilakukan dan pembahasan yang 

telah diuraikan pada bab IV mengenai” Pengaruh Family Ownership Dan Agency 
Costterhadap Kinerja Keuangan Melalui Strategi Bisnis Sebagai Variabel Moderating” 
maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 

a) Family Ownership berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. 
b) Agency cost berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. 
c) Strategi bisnis memoderasi hubungan Family Ownership terhadap kinerja 

keuangan. 
d) Strategi bisnis memoderasi hubungan Agency cost terhadap kinerja keuangan.  
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