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Keywords: Introduction/Main Objectives: To investigate the accounting performance of
Sustainable comptetive Investment Opportunity Set, Company Size, Profitability and Debt to Equity Ratio
advantage, Performance to the Sustainable competitive advantage of Mining Companies in Indonesia for the
Accounting. 20182021 period. Background Problems: The phenomenon of sustainable

competitive advantage in Indonesian mining companies has not been a priority in
various corporate accountability strategies to stakeholders Novelty: Use of
performance-based Sustainable competitive advantage variables in accounting
with stakeholder theory and agency theory approaches. Research Methods: This
study uses secondary data from Indonesian mining sector companies for the 2018-
2021 period, using a purposive sampling method, and data analysis using SPSS
version 25. Finding/Results: Accounting performance with Profitability and Debt
to Equity Ratio has a significant positive effect on Sustainable Competitive
Advantage, but the Investment Opportunity Set proxy has no effect on company
size. Conclusion: Accounting performance can be used to measure sustainable
competitive advantage. The implication is that management must pay attention to
accounting performance in achieving sustainable competitive advantage.

Pendahuluan/Tujuan: Menyelidik kinerja akuntansi Investment Opportunity Set,
Ukuran perusahaan, Profitabilitas dan Debt to Equity Ratio terhadap Sustainable
competitive advantage Perusahaan Pertambangan di Indonesia periode 2018-2021.
Latar Belakang Masalah: Fenomena keunggulan kompetitive bersaing
keberlanjutan pada perusahan pertambangan indonesia belum menjadi prioritas
dalam berbagai startegi pertanggungjawaban perusahaan kepada stakeholder.
Kebaruan: Penggunaan variabel Sustainable competitive advantage berbasis
kinerja akuntansi dengan pendekatan teori stakeholders dan teori agency. Metode
Penelitian: peneliian menggunakan data sekunder perusahaan sektor
pertambangan indonesia periode 2018-2021, dengan metode purposive sampling.
Analisis data dengan program SPSS versi 25. Temuan/Hasil: Kinerja akuntansi
dengan, Profitabilitas dan Debt to Equity Ratio berpengaruh positif signifikan dan
terhadap Sustainable Competitive Advantagenamun proksi Investment
Opportunity Set tidak berpengaruh serta ukuran perusahaan. Berpnagriuh negtaif
Kesimpulan: Kinerja akuntansi dapat digunakan untuk mengukur Sustainable
competitive advantage. Impliaksinya managemen harus memperhatikan kinertja
akuntansi dalam mencapai Sustainable competitive advantage.
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INTRODUCTION

Keberlanjutan suatu perusahaan untuk bersaing dan unggul, perusahaan harus memiliki strategi, dan unik dibanding
dengan pesaing. pada tahun 2017 ada sekitar 1.404 ijin usaha pertambangan di cabut di Kalimantan timur. Hal ini
menunjukkan tidak ada problem keberlanjutan usahanya di tengah persaingan bisnis yang semakin ketat. Pada tahun
2018 nilai perusahaan sektor mining anjlok paling tajam dibanding sektor lainnya, atau turun 2,72%. Keunggulan
kompetitif berasal dari kemampuan perusahaan untuk memanfaatkan kekuatan internalnya untuk merespon peluang
lingkungan eksternal sambil menghindari ancaman eksternal dan kelemahan internal (Mooney, 2017).

Perusahaan perlu membuat laporan keuangan sebagai bentuk pertanggungjawaban perusahaan kepada
stakeholders. Menurut Suteja (2018), laporan keuangan adalah suatu laporan yang menggambarkan posisi keuangan
dari hasil suatu proses akuntansi selama periode tertentu yang digunakan sebagai alat komunikasi bagi pihak-pihak
yang berkepentingan. Kinerja keuangan entitas tak akan pernah ada tanpa lapoaran keuangan perusahaan (Hang et
al., 2019). Penelitian kinerja perushaan berbasis pasar terkait keunggulan bersaing banyak seperti Freedman & Jaggi
(1994), Farouk et al. (2012), Kend (2015), Diouf (2017), Odriozola & Baraibar-Die (2017), Zaid et al., (2018), Rekik
(2018), Hasanudin et al. (2019), Chandra & Augustine (2019), Dziallas & Blind (2019), Agustia (2020), Rizki &
Hartanti (2021), Nisha et al. (2022), Yu (2022) dengan hasil berbeda dengan perbedaan faktor variabel yang
mempengaruhinya. Nilai keunggulan perusahaan tidak hanya ditentukan oleh aktivitas hijau karena tidak efisensi
(Agustia, 2020). Berbeda dengan Hansen & Mowen (2006), dan Rahman et al. (2020) bahwa nilai keuanggulan
bersaiang pasar dengan dimensi saham dipengaruhi aktivitas sosial perusahaan. Selain itu juga terdapat faktor
ekononmi dan non ekonomi (Fischer & Krauss, 2018; Cevik et al., 2020; Zhang et al., 2017; Lins et al., 2017).

Profitabilitas berpengaruh terhadap keungulan perushaan di pasar saham wujud kemakmuran pemangku
kepentingan perusahaan (Akmalia et al., 2019; Bagaswara & Wati, 2020; Tarmiz et al., 2018). Solvabilitas (leverage)
berpengaruh positif terhadap keungulan bersaiang perusahaan di pasar saham (Bagaswara & Wati, 2020; Firmansyah,
2017; Nguyen & Swanson, 2019; Akmalia et al., 2019; Nurmind et al., 2017; Aisah & Mandala, 2016; Aulidani et al.,
2020; Fitri, 2018; Angraini & Yusra, 2019; Elfiswandi et al., 2019; Mufidah, 2018; Fitriana et al., 2016; Putra & Dana
2016; Sari & Priyadi, 2016; Adami et al., 2015; Maarten, 2018; Sayedy & Ghazali, 2017; Endri & Nograha, 2019).

Perbedaan penelitian terdahulu Akmalia et al. (2019), Bagaswara & Wati (2020), menunjukkan bahwa
profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap keungulan perushaan di pasar ssaham. Adapun Tarmizi et al.
(2018), menunjukkan bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap keungulan perushaan di pasar saham.
Penelitian Bagaswara & Wati (2020), Firmansyah (2017), Nguyen & Swanson, (2019) menunjukkan hasil bahwa
efisiensi aset berpengaruh positif terhadap keungulan perushaan di pasar saham. Penelitian Akuntansi & Bisnis,
(2020), menunjukkan hasil bahwa TATO tidak berpengaruh terhadap keungulan perushaan di pasar saham.

Penelitian terdahulu terkait kinerja akuntansi menghasilkan simpulan tidak konsisten dan research gap serta
sedikit pembahasan teori agency dan teori stakeholders. Kelemahan penelitian terdahulu pelakasanan kinerja
akuntansi itu membutuhkan kondisi prasyarat prsyarat pasar sempurna. Namun di Indoensia belum merupakan
cerminan pasar sempurna dan masih sulit untuk diterapkan di Indonesia. Praktik SCA perushaan Indonesia dilakukan
oleh managemen tergantung kontrtak dengan prinsiple menyebabkan orinatsi SCA lemah. Akibatnya secara psikologis
hanya subyetivitas manjemen. Akibatanya hanya sedikit peryushaan pertambnhan indoensia ynag bersaiang ditingkat
global dan pihak ekternal sedikit celah mendapat akses kinerjha akuntansi terhadap SCA perusahaan berumur pendek.

Kebaruan penelitian pada aspek kinerja akuntansi salah satu kunci penting SCA dengan pintu masuk pintu bnetuk
pertangungjawaban agen kepada berbagai pihak. Penelitian ini penting pada perusahaan pertambangan di Indonesia,
karena kedua informasinya masih sedikit. Padahal kinerja akuntansi penting bagi SCA dan indikasi penting
perusahaan bersaiang dengan pesaiang di Indonesia. Berdasarkan uraian diatas, maka penelitian ini adalah apakah
terdapat pengaruh antara pengaruh Investment Opportunity Set, Ukuran Perusahaan, Profitabilitas, dan Debt to
Equity ratio terhadap Sustainable Competitive Advantage pada perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di

bursa efek indonesia tahun 2018-2021.
LITERATURE REVIEW
Teori Stakeholder

Stakeholder itu dapat memberi dampak atau terkena dampak oleh hasil perusahaan (Damert et al, 2020).
Stakeholders itu  pemangku kepentingan, baik langsung maupun tidak langsung, terhadap eksistensi perusahaan
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(Herremans et al., 2016). Perspektif teori Stakeholder, bahwa derajat kesejehteraan pemegang saham akan sangat
dipengaruhi manajemen. Pemegang saham memiliki akses terbatas terhadap perusahaan dan dibatasi oleh aturan.
Namun, manajemen tidak bisa bertindak sewenang-wenang demi keuntungan jangka pendek. Teori stakeholder
terakait semua pihak yang memiliki kepentingan terhadap perusahaan. meliputi investor dan pihak non-investor
seperti pelanggan, karyawan, pemasok, masyarakat sekitar, dan pemerintah (Herremans et al., 2016). Perusahaan
memiliki kontrak dengan stakeholder-nya. Oleh sbeba itu stakeholder bereran penting dalam menentukan kesuksesan
perusahaan tergantung darai laporan keuangan.

Agency Theory

Menurut teori keagenan, konflik kepentingan antar para pemangku kepentingan menimbulkan (AlHares, 2020;.
Jensen & Meckling, 1976). Penelitian Florackis (2008) menggunakan rasio pemanfaatan aset. Rasio ini mengukur
seberapa berhasil manajemen menggunakan aset perusahaan. Dengan kata lain, kapasitas manajemen untuk
memanfaatkan aset secara optimal (Main et al., 1995). Cost Agency juga dapat di ukur dengan rasio biaya operasional
terhadap total penjualan (Anderson et al., 2003)). Cost Agency dberasal dari rasio biaya operasional diyakini
menunjukkan penilaian manajemen dalam mengalokasikan sumber daya perusahaan (Anderson et al., 2003; Main et
al., 1995).

Investment Opportunity Set

Menurut Haryetti & Ekayanti (2012), pengertian Investment Opportunity Set yaitu sebagai berikut: “Investment
Opportunity Set merupakan nilai kesempatan investasi dan merupakan pilihan untuk membuat investasi dimasa yang
akan datang. Bagi perusahaan yang tidak dapat menggunakan kesempatan investasi tersebut akan mengalami
pengeluaran yang lebih tinggi dibanding dengan nilai kesempatan yang hilang.

Market to Book Value of Equity sebagai proksi dari Investrment Opportunity Set menunjukan perbedaan antara nilai
pasar dan nilai buku ekuitas memperlihatkan kesempatan investasi perusahaan. perusahaan yang sedang tumbuh
berkembang akan berusaha untuk mengambil semua kesempatan investasi yang ada baik dalam bentuk proyek-
proyek, ekspansi perusahan atau sekedar usaha-usaha untuk meningkatkan penjualan seperti iklan maupun
penambahan alat produk.

Ukuran Perusahaan

Ayu & Gerianta (2018), mengemukakan bahwa ukuran perusahaan merupakan suatu skala dimana dapat
diklasifikasikan besar kecilnya perusahaan diukur dengan total aktiva, jumlah penjualan, nilai saham dan sebagainya.
Dalam penelitian ini indikator Ukuran Perusahaan diukur dengan menggunakan Logaritma natural (Ln) dari total
aktiva. Logaritma natural (Ln) digunakan untuk mengurangi perbedaan yang signifikan antara ukuran perusahaan
yang terlalu besar dengan ukuran perusahaan yang terlalu kecil, maka dari jumlah aktiva dibentuk logaritma natural
yang bertujuan untuk membuat data jumlah aktiva terdistribusi secara normal (Mita Tegar Pribadi, 2018).
Berdasarkan keputusan ketua bapepam KEP11/PM/1997 tertulis perusahaan menengah atau kecil adalah perusahaan
yang memiliki jumlah kekayaan (total assets). Untuk mengukur besar perusahaan bisa menggunakan beberapa cara,
antara lain dengan total penjualan, total aktiva, dan rata-rata tingkat penjualan perusahaan. Kebanyakan penelitian
menggunakan rumus natural logaritm untuk dijadikan proksi ukuran perusahaan dan indikator untuk menghitung
Ukuran Perusahaan (Ayu & Gerianta, 2018). Penelitian ini menggunakan total aset untuk menghitung ukuran
perusahaan karena apabila dibandingkan proksi yang lain, Total Aset dinilai lebih stabil, selain itu dalam menentukan
ukuran perusahaan hampir seluruh badan resmi maupun swasta menggunakan nilai aktiva bersih sebagai tolak ukur
ukuran perusahaan. Sehingga dalam penelitian ini digunakan total aset yang di logaritma natural. Logaritma natural
dilakukan karena adanya variasi pada nilai aktiva yang dapat menyebabkan data berdistribusi tidak normal. Ukuran
perusahaan adalah suatu ukuran, skala atau variabel yang menggambarkan besar-kecilnya perusahaan berdasarkan
beberapa ketentuan, seperti total aktiva, log size, nilai pasar, saham, total penjualan, total pendapatan, total modal dan
lain-lain. Aspek-aspek tersebut termasuk hal-hal yang menentukan apa perusahaan memiliki keunggulan kompetitif
berkelanjutan (sustainability competitive advantage) atau tidak.

Profitabilitas

Menurut Brigham & Houston (2010) Profitabilitas menunjukan kemampuan perusahaan menghasilkan laba. Semakin
tinggi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, maka semakin mudah perusahaan memperoleh keuntungan
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yang nantinya akan berdampak jumlah dividen yang dibagi semakin besar. Semakin tinggi profitabilitas perusahaan
maka semakin mampu untuk mengembangkan sumber daya.

Debt to Equity Ratio

Menurut Kasmir (2013) debt to equity ratio (DER) merupakan raso yang digunakan untuk menilai utang dengan
ekuitas. Untuk mencari rasio ini dengan cara membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang lancar dengan
seluruh ekuitas. Debt to Equity Ratio (DER) merupakan proksi untuk menghitung rasio solvabilitas atau leverage. DER
adalah kemampuan perusahaan untuk menjamin jumlah hutang yang dimiliki dengan modal pemegang saham
perusahaan. Debt to Equity Ratio menunjukkan besarnya hutang yang digunakan untuk membiayai aktiva yang
digunakan oleh perusahaan dalam rangka menjalankan aktivitas operasionalnya. Besarnya rasio ini berarti perusahaan
memiliki hutang yang relatif banyak. Semakin banyak hutang yang ditanggung perusahaan, menyebabkan banyaknya
bunga yang harus dibayarkan. Karena sebagian besar keuntungan perusahaan digunakan untuk membayar hutang,
maka kinerja perusahaan tidak bisa bergerak secara dinamis.

Menurut

Sustainable Competitive Advantage

Sustainable Competitive Advantage (SCA) merupakan tujuan perusahaan dalam jangka panjang. Tujuan tersebut dapat
tercapai apabila perusahaan mampu mengelola sumber daya perusahaan secara maksimal (Kabue & Kilika, 2016;
Mutunga & P, 2014). Sustainable Competitive Advantage juga berimplikasi pada kemampuan memenuhi selera
konsumen, sekaligus memberikan benefit bagi perusahaan dan pemiliknya (Eijdenberg, Sabokwigina, & Masurel,
2019). Dalam perspektif ini Sustainable Competitive Advantage suatu perusahaan berkaitan dengan penggunaan
perangkat teknologi yang canggih serta kemampuan perusahaan dalam memenuhi selera konsumennya. Perusahaan
yang memiliki Sustainable Competitive Advantage, dikarenakan mampu mengelola sumber daya dengan baik
Penelitian ini menggunakan Sustainable Growth Rate (SGR) sebagai indikator untuk mengukur Sustainable
Competitive Advantage.

PENGEMBANGAN HIPOTESIS

Pada penelitian ini akan membahas pada beberapa variabel yang akan berfokus pada Sustainable Competitive
Advantage Sebagai variabel dependen, dengan hal tersebut dapat ditarik hipotesis yaitu Investment Opportunity Set,
Ukuran Perusahaan, Profitabilitas dan Debt to Equity Ratio sebaga I Variabel variabel independent maka hipotesis yang
diajukan dalam penelitian ini seperti terlihat pada gambar 1 dibawah ini:

Investment

Profitabilitas (X3)
Opportunity Set (X1)

Sustainable
Competitive
Acdvantace (Y

Debt to Equity Ratio
X9

Gambar 1. Kerangka Penelitian

Hi= Pengaruh Investment Opportunity Set (X1) Terhadap Sustainable Competitive Advantage (Y)
H2=Pengaruh Ukuran Perusahaan (X2) Terhadap Sustainable Competitive Advantage (Y)
H3=Pengaruh Profitabilitas (X3) Terhadap Sustainable Competitive Advantage (Y)

H4=Pengaruh Debt to Equity Ratio (X4) Terhadap Sustainable Competitive Advantage (Y)
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RESEARCH METHOD

Populasi penelitian pada perusahaan sektor pertambangan di Bursa Efek Indonesia dari tahun 2018-2021, dengan
metode penelitiian purposive sampling. Jumlah sampel penelitian 11 perusahaan, Data SPSS 25. Teknik pengambilan
sampel Purposive Sampling. selama 4 tahun. Jumlah variabel diteliti sebanyak lima variabel Jumlah seluruh data

observasi 220.

Tabel 1. Measurement of variable indicators

VARIABLE DEFINITIONS

Sustainable Kemampuan perusahaan dalam mencapai tingkat pertumbuhan berkelanjutan sebagai wujud

competitive tingkat keunggulan bersaiang berkelanjutan di ukur dengan sustaiabanle grow rate (SGR)

advantage (SCA) (mirah Firas Mufidah, Laily Dwi Arsyianti, & Ibdalsyah. (2021); Banani, D. A. (2020)

Investment Kemampuan perusahaanan memperlihatkan kesempatan investasi perusahaan. perusahaan

Opportunity Set yang sedang tumbuh berkembang akan berusaha untuk mengambil semua kesempatan
investasi yang ada baik dalam bentuk proyek-proyek, ekspansi perusahan dengan dimensi
Market to Book Value of Equity sebagai proksi dari Investment Opportunity Set menunjukan
perbedaan antara nilai pasar dan nilai buku ekuitas memperlihatkan kesempatan investasi
perusahaan (Farisah, N. (2015); Juarsa, J., Kosim, A., & Meirawati, E. (2019)

Ukuran Ukuran perusahaan adalah suatu ukuran, skala atau variabel yang menggambarkan besar-

Perusahaan kecilnya perusahaan berdasarkan total aset( Lins, K. V., Servaes, H., & Tamayo, A. (2017)

Profitabilitas Profitabilitas menunjukan kemampuan perusahaan menghasilkan laba.dengan aset yang
dimliki Suharli (2010). Lins, K. V., Servaes, H., & Tamayo, A. (2017)

Debt to Equity | DER adalah kemampuan perusahaan untuk menjamin jumlah hutang yang dimiliki dengan

Ratio modal pemegang saham perusahaan (Kasmir, 2013:157) dan Inayati (2010)

Sumber: diolah peneliti (2023)

Penelitian ini dapat diklasifikasikan dalam penelitian kuantitatif. Proses penelitian ini berupa pengumpulan dan
penyusunan data, serta analisis dan penafsiran data tersebut. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data
sekunder berupa laporan keuangan tahunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang periode laporannya
berakhir 31 desember. Data yang dibutuhkan penelitian ini berasal dari www.idx.co.id. Populasi pada penelitian ini
adalah seluruh perusahaan sektor pertambangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2021.
dengan sampel 11 sampe perushaan terpilih adalah sbegai berikut:

Tabel 2. Nama Sampel Perusahaan

No | KODE NAMA PERUSAHAAN

1| ADRO | Adaro Energy Tbk
2 | ANTM | Aneka Tambang Tbk.
3 | BSSR Baramulti Suksessarana Tbk
4 | HRUM | Harum Energy Tbk.
5 | INCO Vale Indonesia Tbk
6 | ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk
7 | MBAP | Mitrabara Adiperdana Tbk
8| MYOH | Samindo Resources Tbk
9| PTBA Bukit Asam Tbk

10 | PTRO Petrosea Tbk

11 | TOBA Toba Bara Sejahtra Tbk

Sumber: diolah peneliti (2023)
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RESULTS

Analisa Statistika Deskriptif
Tabel 3. Hasil Hasil Statistik Deskriptif

Descriptive Statistics
N Minimum Maximum Mean Std. Deviation

MBVE 4 ,1630 574037 16,120484 12,3268995
Firm Size 44 13,1800 24,1951 17,557300 2,8219681
ROA 44 ,6400 47,1285 12,003607 10,1881500
DER 44 ,0290 2,2975 ,643250 ,5316815
SGR 44 -21,3615 49,8186 12,164009 13,6920070
Valid N (listwise) 44

Sumber: Output SPSS 25, 2023

Hasil uji statistik deskriptif pada Tabel 3 menunjukkan bahwa nilai minimum Investment Opportunity Set (MBVE)
sebesar 0,1630 pada PT. Bukit Asam Tbk tahun 2019. dan nilai maksimum sebesar 57,4037 pada PT. Harum Energy
Tbk tahun 2021 Hal ini menunjukan bahwa besar Investment Opportunity Set (MBVE) yang menjadi sampel
penelitian ini berkisar antara 0,1630 sampai 57,4037, dengan rata-rata 16,120484 pada standar deviasi 12,32689095.
Untuk nilai minimum Ukuran Perusahaan (Firm Size) sebesar 13,1800 pada PT. Petrosea Tbk. tahun 2020 dan nilai
maksimum sebesar 24,1951 pada PT. Aneka Tambang Tbk. tahun 2018 hal ini menunjukan bahwa besar Ukuran
Perusahaan (Firm Size) yang menjadi sampel penelitian ini berkisar antara 13,1800 sampai 24,1951, dengan rata- rata
17,557300 pada standar deviasi 2,8219681. Kemudian nilai minimum Profitabilitas (ROA) sebesar 0,6400 pada PT.
Aneka Tambang Tbk. tahun 2019 dan nilai maksimum sebesar 47,1285 pada PT. Baramulti Suksessarana Tbk. Tahun
2021 hal ini menunjukan bahwa besar Profitabilitas (ROA) yang menjadi sampel penelitian ini berkisar antara 0,6400
sampai 47,1285, dengan rata- rata 12,003607 pada standar deviasi 10,1881500. Selanjutnya untuk nilai minimum Debt
to Equity Ratio (DER) sebesar 0,0290 pada PT. Mitrabara Adiperdana Tbk. tahun 2021 dan nilai maksimum sebesar
2,2975 pada PT. Toba Bara Sejahtra Tbk. tahun 2020. Hal ini menunjukan bahwa besar Debt to Equity Ratio (DER)
yang menjadi sampel penelitian ini berkisar antara 0,0290 sampai 2,2975, dengan rata-rata 0,643250 pada standar
deviasi 0,5816815. Serta nilai minimum Sustainable Growth Rate (SGR) sebesar -21,3615 pada PT. Mitrabara
Adiperdana Tbk. tahun 2020 dan nilai maksimum sebesar 49,8186 pada PT. Baramulti Suksessarana Tbk. Tahun 2021.
Hal ini menunjukan bahwa besar Sustainable Growth Rate (SGR) yang menjadi sampel penelitian ini berkisar antara
-21,3615 sampai 49,82, dengan rata-rata 12,164009 pada standar deviasi 13,6920070.

Hasil Uji asumsi klasik

Tabel 4. Hasil Uji Normalitas (Uji Kolmogorov-Smirnov)

One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test
Unstandardized
Residual

N 44

Normal Parameters®” Mean , 0000000
Std. Deviation 8,17302296

Most Extreme Differences Absolute ,160
Positive ,002
Negative -,160

Test Statistic ,160

Asymp. Sig. (2-tailed) ,006°

Exact Sig. (2-tailed) ,189

Point Probability ,000

a. Test distribution is Normal.

b. Calculated from data.

c. Lilliefors Significance Correction.

Sumber: Output SPSS 25, 2023
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Berdasarkan output hasil exact test Monte Carlo dalam melakukan pengujian Kolmogorov-Smirnov dengan tingkat
confidence level sebesar 95%., pada tabel 3 diatas dapat diketahui nilai signifikan berdasarkan uji metode Exact Sig
0,189 dan dapat disimpulkan bahwa data terdistribusi normal.

Uji Multikolinieritas
Tabel 5. Hasil Uji Multikolinieritas
Coefficients®
Collinearity Statistics
Model Tolerance VIF
1 (Constant)
MBVE ,388 1,126
Firm Size ,969 1,033
ROA ,815 1,228
DER ,011 1,098
a. Dependent Variable: SGR

Sumber: Output SPSS 25, 2023

Terlihat pada tabel diatas yang merupakan hasil pengujian multikolinieritas terdiri dari MBVE, Firm Size, ROA &
DER pada metode tolerance dan VIF memiliki nilai lebih dari 0,1 dan kurang dari 10 maka data yang digunakan tidak
terjadi multikolinieritas.

Uji Heteroskedastisitas
Tabel 6. Hasil Uji Heteroskedastisitas
Coefficients®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
1| (Constant) -1,466 5,765 -,254 ,801
MBVE -,040 ,077 -,080 -,514 ,610
Firm Size 424 324 ,196 1,309 ,198
ROA ,124 ,008 ,208 1,273 ,211
DER -2,250 1,619 -,215 -1,389 173
a. Dependent Variable: ABS

Sumber: Output SPSS 25, 2023

Terlihat pada tabel 6 diatas yang merupakan hasil pengujian heteroskedastisitas terdiri dari MBVE, Firm Size, ROA
& DER pada signifikansi memiliki nilai lebih dari 0,05 maka data yang digunakan tidak terjadi heteroskedastisitas.

Uji Autokorelasi
Tabel 7. Hasil Uji Autokorelasi
Model Summary®
Adjusted R Std. Error of

Model R R Square Square the Estimate | Durbin-Watson
1 ,802% 644 ,607 8,5819236 1,712
a. Predictors: (Constant), DER, Firm Size, MBVE, ROE
b. Dependent Variable: SGR

Sumber: Output SPSS 25, 2023
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Terlihat pada tabel diatas yang merupakan hasil analisis yang didapat sebesar 1,712 lebih besar dari batas atas dL
DW tabel yaitu 1,3263 dan kurang dari (4-dU) 4-1,7200 = 2,28 sehingga sesuai dengan kriteria data dapat dinyatakan

tidak terjadinya autokorelasi dan analisis regresi linier dapat dilanjutkan.

Persamaan Regresi Linier Berganda

Tabel 8. Hasil Regersi berganda

Coefficients?®
Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.
(Constant) -1,336 8,301 -159 ,874
MBVE ,076 »113 ,068 ,075 »503
Firm Size =294 471 -,061 -,623 537
ROA 1,100 142 ,819 7,729 ;000
DER 6,566 2,357 279 2,786 ,008
a. Dependent Variable: SGR

Sumber: Output spss 25, 2023

Hasil yang diperoleh dalam analisis ini ditunjukkan pada Tabel 7 pada analisis regresi secara ringkas mencakup
persamaan regresi linier berganda, uji t, uji F, dan koefisien determinan (R2). Dalam koefisien 3 menunjukkan hasil
analisis persamaan regresi yang dapat dibentuk persamaannya sebagai berikut:

Y = -1,336 + 0,07/6X1+ -0,294,X2+1,100X3+6,566X4+0,05

Dengan melihat persamaan yang dibentuk diatas maka dapat dijelaskan masing-masing koefisien variabelnya
yakni, koefisien X1 (Investment Opportunity Set) adalah 0,076, hal ini menunjukkan bahwa setiap kenaikan 1 kali
dialami Investment Opportunity Set perusahaan maka Sustainable Competitive Advantage yang dihasilkan akan
meningkat sebesar 0,076. Jadi, semakin banyak yang diinvestasikan maka semakin meningkat pula perusahaan untuk
untuk unggul dalam posisi bisnis kompetitif berkelanjutan. Koefisien X2 (Ukuran Perusahaan) adalah -0,204, hal ini
menunjukkan bahwa setiap penurunan 1 kali yang dialami Ukuran Perusahaan maka Sustainable Competitive
Advantage yang dihasilkan akan menurun sebesar 0,294. Jadi, semakin kecil aset yang dimiliki oleh perusahaan maka
semakin menurun kemampuan perusahaan untuk unggul dalam posisi bisnis kompetitif berkelanjutan.

Koefisien X3 (Profitabilitas) adalah 1,100, hal ini menunjukkan bahwa setiap kenaikan 1 kali yang dialami
Profitabilitas maka Sustainable Competitive Advantage yang dihasilkan akan meningkat sebesar 1,100. Jadi, semakin
besar kemampuan perusahaan dalam meraih keuntungan dalam usahanya maka semakin besar pula kemampuan
perusahaan untuk untuk unggul dalam posisi bisnis kompetitif berkelanjutan. Koefisien X4 (Debt to Equity Ratio)
adalah 6,566, hal ini menunjukkan bahwa setiap kenaikan 1 kali dialami Debt to Equity Ratio maka Sustainable
Competitive Advantage yang dihasilkan akan meningkat sebesar 6,566. Jadi, semakin besar rasio utang yang dimiliki
yang digunakan perusahaan untuk mengembangkan usahanya maka semakin besar kemampuan perusahaan untuk
unggul posisi bisnis kompetitif berkelanjutan. Koefisien Konstanta adalah -1,336, mengindikasikan konstanta bertanda
negatif. Hal ini harus menjadi perhatian perusahaan karena menunjukkan bahwa apabila Investment Opportunity Set,
Ukuran perusahaan, Profitabilitas dan Debt to Equity Ratio suatu perusahaan dalam keadaan konstan (0) maka
kemampuan perusahaan untuk mencapai Sustainable Competitive Advantage semakin sulit.
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Hasil uji partial
Tabel 9. Hasil Uji t
Coefficients?
Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients

Model B Std. Error Beta T Sig.
(Constant) -1,336 8,301 -159 ,874
MBVE ,076 113 ,068 675 ,503
Firm Size -,204 471 -061| -,623 ,537
ROA 1,100 142 819 7,729 ,000
DER 6,566 2,357 279| 2,786 ,008
a. Dependent Variable: SGR

Sumber: Output SPSS 25, 2023

Berdasrakan hasil Uji t menunjukan seberapa jauh pengaruh satu variabel independen secara individual
menerangkan variasi variabel terikat. Nilai t,qp. = (g n—1- k) = 0,025; 44 —1—4 = 0,025;39 =
2,02269, Hasil analisis yang yang diperoleh yakni untuk Investiment Opportunity Set dalam penelitian ini
diproksikan dengan MBVE. Diketahui nilai sign 0,503 > 0,05 dan nilai t hitung 0,6755 < 2,02269, sehingga dapat
disimpulkan bahwa H1 ditolak yang berarti tidak terdapat pengaruh antara variabel X1 terhadap variabel Y.

Ukuran Perusahaan dalam penelitian ini diproksikan dengan Firm Size. Diketahui nilai sign 0,537 > 0,05 dan nilai
t hitung -0,623 < 2,02269, sehingga dapat disimpulkan bahwa H2 ditolak yang berarti tidak terdapat pengaruh
antara variabel X2 terhadap variabel Y. Profitabilitas dalam penelitian ini diproksikan dengan ROA. Diketahui nilai
sign 0,00 < 0,05 dan nilai t hitung 7,729 > 2,02269, sehingga dapat disimpulkan bahwa H3 diterima yang berarti
terdapat pengaruh antara variabel X3 terhadap variabel Y. Debt to Equity Ratio dalam penelitian ini diproksikan
dengan DER. Diketahui nilai sign 0,008 < 0,05 dan nilai t hitung 2,786 > 2,02269, sehingga dapat disimpulkan
bahwa H4 diterima yang berarti terdapat pengaruh antara variabel X4 terhadap variabel Y.

Uji Good model
Tabel 10. Hasil Uji F
ANOVA?
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig.
Regression 5188,028 4 1297,232 17,614 ,000°
Residual 2872,327 39 73,649
Total 8061,255 43
a. Dependent Variable: SGR
b. Predictors: (Constant), DER, Firm Size, MBVE, ROE

Sumber: Output SPSS 25, 2023

Uji statistik F pada dasarnya menunjukan apakah semua variabel independen yang dimasukan dalam model
mempunyai pengaruh secara bersama sama atau simultan terhadap variabel dependen. Hasil analisis secara ringkas
ditunjukkan pada Tabel 9 adalah Hasil analisis uji F memperlihatkan nilai F;zng 17,614 sedangkan pada nilai
Figper = f(k; n—k) = f (4; 40) = 2,61 pada signifikansi 0,000. Dengan signifikasi 0,000 dapat dinyatakan
kurang dari 0,05, Fpitung > Fraper Yaitu 17,614 > 2,61 sehingga dapat disimpulkan model regresi baiak dan
diterima

Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R2)
Tabel 11. Hasil Uji Koefisien Determinasi (Adjusted R2)

Model Summary®
Model R R Square Adjusted R Square | Std. Error of the Estimate Durbin-Watson
1 ,802° 644 ,607 8,5819236 L,712

a. Predictors: (Constant), DER, Firm Size, MBVE, ROE
b. Dependent Variable: SGR

Sumber: Output SPSS 25, 2023
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Koefisien Determinasi (R?) pada intinya digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model dalam
menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien determinasi 0 sampai 1. Nilai yang dihasilkan dalam
penelitian ini adalah nilai adjusted R2 sebesar 0,607 (60,7%0) yang menunjukkan bahwa kemampuan model
Investment Opportunity Set, Ukuran perusahaan, Profitabilitas dan Debt to Equity Ratio memiliki pengaruh terhadap
Sustainable Competitive Advantage sebesar 60,7% dan sisanya dipengaruhi variabel independen lainnya sebesar
39,3%.

DISCUSSION

Sesuai dengan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Investment Opportunity Set (I0S) yang diproksikan dengan
market to book value of equity (MBVE) memiliki pengaruh yang positif dan tidak signifikan terhadap Sustainable
Competitive Advantage (SCA) yang diproksikan dengan Sustainable Growth Rate (SGR). Hal ini mengindikasikan
bahwa semakin tinggi MBVE yang dimiliki perusahaan maka tidak akan mempengaruhi Sustainable Competitive
Advantage (SCA) perusahaan.

Secara umum dapat dikatakan bahwa I0S menggambarkan tentang luasnya kesempatan atau peluang investasi
bagi suatu perusahaan, namun sangat tergantung pada pilihan expenditure perusahaan untuk kepentingan di masa
yang akan datang (Anugrah, 2009). Apabila suatu perusahaan dapat memanfaatkan modalnya dengan baik dalam
menjalankan usaha, maka semakin besar kemungkinan perusahaan tersebut untuk bertumbuh. Pada sisi lain, pilihan
investasi yang dimiliki oleh perusahaan saat ini, IOS merupakan pengeluaran modal baru yang dibuat untuk
memperkenalkan produk baru atau memperluas produksi produk yang sudah ada agar bisa melanjutkan keunggulan
kompetitif berkelanjutan (sustainability competitive advantage) yang bertujuan untuk bisa bersaing di pasaran.

Sesuai dengan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Ukuran Perusahaan yang diproksikan dengan Firm Size
memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap Sustainable Competitive Advantage (SCA) yang diproksikan
dengan Sustainable Growth Rate (SGR). Hal ini mengindikasikan bahwa semakin tinggi Ukuran Perusahaan yang
dimiliki perusahaan maka akan semakin rendah Sustainable Competitive Advantage (SCA) perusahaan. Ukuran
perusahaan adalah suatu ukuran, skala atau variabel yang menggambarkan besar-kecilnya perusahaan berdasarkan
beberapa ketentuan, seperti total aktiva, log size, nilai pasar, saham, total penjualan, total pendapatan, total modal dan
lain-lain. Aspek-aspek tersebut termasuk hal-hal yang menentukan apa perusahaan memiliki keunggulan kompetitif
berkelanjutan (sustainability competitive advantage) atau tidak.

Sesuai dengan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Profitabilitas yang diproksikan dengan Retrurn on Asset
(ROA) memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap Sustainable Competitive Advantage (SCA) yang
diproksikan dengan Sustainable Growth Rate (SGR). Hal ini mengindikasikan bahwa semakin tinggi Profitabilitas yang
dimiliki perusahaan maka akan semakin bagus pula Sustainable Competitive Advantage (SCA) perusahaan.

Profitabilitas identik dengan laba perusahaan. Return On Asset juga menggambarkan kemampuan perusahaan
secara keseluruhan di dalam menghasilkan keuntungan dengan jumlah keseluruhan aktiva yang tersedia di dalam
perusahaan, semakin tinggi rasio ini berarti semakin baik keadaan suatu perusahaan. Kemampuan suatu perusahaan
dalam menghasilkan laba selama periode tertentu pada tingkat penjualan, aset dan modal saham tertentu dapat dinilai
melalui berbagai cara tergantung pada laba dan aktiva atau modal yang akan diperbandingkan satu dengan lainya.
Tentunya hal ini adalah faktor yang mempengaruhi perusahaan mampu untuk bersaing dan keunggulan kompetitif
berkelanjutan (sustainability competitive advantage) atau tidak.

Sesuai dengan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa Debt to Equity Ratio yang diproksikan dengan DER
memiliki pengaruh yang positif dan tidak signifikan terhadap Sustainable Competitive Advantage (SCA) yang
diproksikan dengan Sustainable Growth Rate (SGR). Hal ini mengindikasikan bahwa semakin rendah DER yang
dimiliki perusahaan maka tidak akan mempengaruhi Sustainable Competitive Advantage (SCA) perusahaan.

Sumber modal eksternal ini salah satunya adalah melalui hutang. Apabila perusahaan menentukan bahwa
pelunasan utangnya akan diambilkan dari laba ditahan, berarti perusahaan harus menahan sebagian besar dari
pendapatannya untuk keperluan tersebut, yang ini berarti berarti hanya sebagian kecil saja yang pendapatan yang
dapat dibayarkan sebagai deviden. Jumlah utang dan ekuitas dalam perusahaan harus proporsional maka dari itu
perusahaan harus memiliki manajemen yang baik dalam mengatur itu semua. Apabila perusahaan tidak memiliki
manajemen yang baik maka perusahaan akan kalah bersaing dengan perusahaan lainnya dan jika hal itu terjadi maka
perusahaan dinilai tidak memiliki keunggulan kompetitif berkelanjutan (sustainability competitive advantage).
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Berdasarkan dari hasil penelitian, menunjukkan hasil bahwa Investment Opportunity Set, Ukuran perusahaan,
Profitabilitas dan Debt to Equity Ratio berpengaruh terhadap Sustainable Competitive Advantage pada perusahaan
pertambangan yang ada di Bursa Efek Indonesia periode 2018-2021. Hal ini terjadi karena salah satu bentuk
perwujudan dari Investiment Opportunity Set ialah pengeluaran modal baru yang dibuat untuk memperkenalkan
produk baru atau memperluas produksi produk yang sudah ada agar bisa melanjutkan keunggulan kompetitif
berkelanjutan. Lalu Ukuran Perusahaan yangmengindikasikan bahwa semakin tinggi Ukuran Perusahaan yang dimiliki
perusahaan maka akan semakin rendah untuk melanjutkan keunggulan kompetitif berkelanjutan. Kemudian
Kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba menunjukkan bahwa semakin baik kondisi perusahaan
untuk melanjutkan keunggulan kompetitif berkelanjutan. Besaran utang yang digunakan perusahaan akan menjadi
penentu maju atau mundurnya perusahaan. Jika utang yang digunakan untuk perluasan serta inovasi usaha maka
perusahaan akan mampu untuk melanjutkan keunggulan kompetitif berkelanjutan.

CONCLUSION

Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang sudah diuraikan, maka simpulan adalah: variabel Investment
Opportunity Set memiliki pengaruh yang positif dan tidak signifikan terhadap Sustainable Competitive Advantage.
Variabel Ukuran Perusahaan memiliki pengaruh yang negatif dan signifikan terhadap Sustainable Competitive
Advantage. Variabel Profitabilitas memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap Sustainable Competitive
Advantage. Variabel Debt to Equity Ratio memiliki pengaruh yang positif dan signifikan terhadap Sustainable
Competitive.

MANAGERIAL IMPLICATION

Pada penelitian ini memberikan impliaksi manajerial bahwa perusahaan dengan pertumbuhan kinerja akuntansi
dengan dimensi profitbalitas (ROA) terbukti meningjtakan SGR namun perlu meningkatkan pemantauan terhadap
DER. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa belum ada Pengaruh I0OS terhadap SGR dan Ukuran perushaan
menimbulkan efek negatif bgai SGR perlu mendapat perhatian yang tinggi dari manjertial pada perusahaan
perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI 2018-2021.

LIMITATION AND FUTURE RESEARCH

Penelitian ini masih terdapat beberapa keterbatasan yaitu: (i) Pada penelitian ini variabel SCA dengan proksi SGR. ii)
penelitian menggunakan pendekatan teori agency dan teori sinyal. selanjutnya menggunakan teori stakeholders. (ii)
Pada peneliian perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI 2016-2020. Untuk penelitian selanjutnya
menggunakan perusahaan manufaktur sebagai sampel penelitiannya.
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