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ABSTRACT

The aim of this research is to examine difference financial performance, Return On Asset
(ROA), Return On Equity (ROE), Financial Leverage and the change of stock price in the
company’s award recipients and non recipients of Indonesia Sustainability Reporting Award
(ISRA) on 2012 — 2014. The sample in this study of 99 companies consisting of recepients
and that did not recepients of Indonesia Sustainability Reporting Award (ISRA) on 2012 —
2014. In the first hypothesis and second hypothesis using different test, shows that financial
performance as measured by ROA and ROE that recepients of ISRA higher than those not
recepients of ISRA or there are difference between the recipients of ISRA and who do not
recipients of ISRA. The third hypothesis and fourth hypothesis using different test, shows
financial leverage and the change of stock price that recepients of ISRA is the same with
those not recepients of ISRA or there are not difference between the recipients of ISRA and
who do not recipients of ISRA.

Key words : Financial Performance, Return On Asset, Return On Equity, Financial

Leverage, The Change of Stock Price, Indonesia SustainabilityReporting Award

PENDAHULUAN Sustainability Reporting Awards
) diharapkan perusahaan dapat

Adanya  hubungan  ketidak meningkatkan peran sosialnya (Almilia,
harmonisan  antara perusahaan_ dan 2008). Dengan adanya ISRA diharapkan
masyarakat akan mengakibatkan pihak perusahaan akan lebih memberi
terhambatnya _pertumbuhan ataupun pengungkapan pertanggung jawaban sosial
kelangsungan hidup perusahaan. Maka secara lengkap sebagai  perwujudan
dari itu di Indonesia pada tahun 2007 telah kerjasama yang terjalin baik antara
menye_lenggarakan adanya sustainability perusahaan dan lingkungan sekitar. Agar
reporting  pada  laporan tahunan masyarakat mengetahui informasi yang
perusahaan. Dengan adanya Indonesia lebih  jelas mengenai  pengabdian
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perusahaan terhadap masyarakat, sehingga
tidak ada pihak yang dirugikan. Sehingga
terjalin hubungan yang harmonis antara
masyarakat dengan pihak perusahaan.
Serta dalam mencapai tujuan perusahaan,
sangat diperlukan strategi yang tepat. Hal
ini dianggap penting karena manajemen
perlu melakukan evaluasi terhadap kinerja
perusahaan dan cenderung menilai pada
tiap komponen yang ada di perusahaan
tersebut yang diukur melalui Kinerja
keuangan dan reaksi pasarnya. Sebab pasar
akan bereaksi jika terdapat informasi baru
yang dilaporkan oleh perusahaan kepada
pihak internal dan eksternal perusahaan
yang mampu mempengaruhi adanya
peningkatan ataupun penurunan harga
saham perusahaan tersebut.

Maka dari itu pihak internal dan
eksternal perusahaan menggunakan dasar
pengambilan keputusan melalui informasi
yang baik dan lengkap yang disampaikan
oleh perusahaan dari aspek Kinerja
keuangan dan Kinerja pasarnya.

Vindy (2014) meneliti perbedaan
kinerja keuangan (rasio leverage) diantara
perusahaan partisipan Indonesia
Sustainability Reporting Awards (ISRA)
tahun 2009 — 2011. Hasilnya adalah tidak
ada perbedaan yang signifikan atas kinerja
keuangan (rasio leverage) jika dilihat dari
partisipasi ISRA tahun 2009 — 2011, tetapi
ada perbedaan dari total debt ratio jika
dilihat dari sektor perusahaan, dan ada
perbedaan dari ketiga proksi dari rasio
leverage jika dilihat dari ukuran
perusahaannya.

Hermawan (2014) meneliti
pengaruh  kinerja  keuangan (ROA)
terhadap nilai perusahaan dan menguji
pengaruh alokasi biaya corporate social
responsibility (CSR) dalam memoderasi
hubungan kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan makanan dan minuman yang
terdaftar di BEI. Hasil penelitiannya
adalah secara parsial variabel Kkinerja
keuangan (ROA) tidak berpengaruh secara
signifikan terhadap nilai perusahaan serta

secara parsial variabel CSR mampu
memoderasi hubungan Kinerja keuangan
perusahaan terhadap nilai perusahaan.

Mahendra (2012) meneliti
pengaruh kinerja keuangan terhadap nilai
perusahaan dengan Kkebijakan deviden
sebagai  variabel pemoderasi.  Hasil
penelitiannya adalah  likuiditas  dan
leverage  berpengaruh  positif  tidak
signifikan terhadap nilai perusahaan,
kebijakan dividen tidak mampu secara
signifikan memoderasi pengaruh
likuiditas, leverage dan profitabilitas
terhadap nilai perusahaan, profitabilitas
berpengaruh positif signifikan terhadap
nilai perusahaan.

Berdasarkan beberapa kesimpulan
yang berbeda diatas, maka penulis tertarik
untuk melakukan penelitian mengenai
perbedaan kinerja keuangan perusahaan
pada kedua kelompok sampel yaitu
kelompok perusahaan penerima ISRA dan
non-penerima ISRA yang diukur dengan
ROA (Return On Asset), ROE (Return On
Equity),  Financial Leverage dan
perubahan harga saham pada tahun 2012 —
2014. Hal ini dilakukan untuk mengetahui
perbedaan kinerja keuangan perusahaan
pada kedua kelompok sampel yaitu
kelompok perusahaan penerima ISRA dan
non-penerima ISRA yang diukur dengan
ROA, ROE, Financial Leverage dan
perubahan harga saham pada tahun 2012 —
2014.

RERANGKA TEORITIS YANG
DIPAKAI DAN HIPOTESIS

Signalling Theory

Teori signal merupakan suatu teori yang
memberikan signal atau sebuah kode
kepada pihak eksternal dan internal
perusahaan yang memiliki fokus pada
pentingnya informasi yang dikeluarkan
oleh perusahaan, baik itu sebuah informasi
yang nantinya memberikan signal positif
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maupun negatif kepada pihak eksternal
dan internal perusahaan.

Dari teori ini dalam kaitannya
dengan penelitian yang sedang dilakukan
adalah dari informasi yang dikeluarkan
oleh perusahaan baik itu informasi dari
segi laporan keuangan maupun
pertanggungjawaban sosial mampu
memberikan sinyal positif pada pihak
internal  dan  eksternal  perusahaan,
termasuk panitia penyelenggara
penghargaan ISRA yang akan dijadikan
sebagai bahan pertimbangan. Maka dari itu
perusahaan yang telah mampu
memperoleh penghargaan ISRA akan
memberikan sinyal positif terhadap pihak
internal dan eksternal perusahaan bahwa
perusahaan tersebut baik di mata
publik,baik itu dari segi laporan keuangan
perusahaan — maupun dari  hubungan
kerjasama yang terjalin dengan baik antara
perusahaan dengan masyarakat.

Teori Legitimasi

Adalah  sebuah teori pada sistem
pengelolaan perusahaan yang berorientasi
pada keberpihakan terhadap masyarakat,
pemerintah, individu maupun kelompok
masyarakat. Dari teori ini dalam kaitannya
dengan penelitian yang sedang dilakukan,
jika  perusahaan  berorientasi  pada
keberpihakan kepada masyarakat,
pemerintah, individu maupun kelompok
masyarakat melalui sistem pengelolaan
perusahaan  yang  telah  dirancang
sedemikian rupa maka kelangsungan hidup
dan pertumbuhan perusahaan mampu
terjamin dan nantinya akan berdampak
pada hasil yang diperoleh perusahaan
(profitabilitas) serta peningkatan kinerja
perusahaan Yyang jauh lebih baik dari
periode yang sebelumnya yang nantinya
juga dapat menjadi bahan pertimbangan
bagi para  panitia  penyelenggara
penghargaan ISRA atas kelayakan
perusahaan tersebut dalam memperoleh
penghargaan ISRA.

Maka dari itu perusahaan yang
telah mampu memperoleh penghargaan
ISRA akan dinyatakan kepada pihak
internal dan eksternal perusahaan bahwa
perusahaan tersebut baik di mata
publik,baik itu dari segi laporan keuangan
perusahaan  maupun dari  hubungan
kerjasama yang terjalin dengan baik antara
perusahaan dengan masyarakat.

Praktik ~ Pengungkapan  Tanggung
Jawab Sosial Di Indonesia
Indonesia  Sustainability = Reporting

Award (ISRA)

ISRA  merupakan penghargaan yang
diperuntukan bagi perusahaan yang
membuat pelaporan mengenai  aspek
lingkungan dan sosialnya secara berkala
baik yang diterbitkan secara terpisah
maupun  terintegrasi dalam  laporan
tahunan perusahaan. Penghargaan tahunan
ini terselenggara atas kerjasama National
Center for Sustainability Reporting
(NCSR).

Indikator penilaiannya terhadap
pelaporan berkelanjutan termasuk
pelaporan kegiatan tanggung jawab sosial
dan lingkungan dalam laporan tahunan
perusahaan meliputi :

a. Kelengkapan  (40%) vyaitu  dari
lengkapnya profil perusahaan,
kebijakan social atau lingkungannya,
layanan produk dan jasa, isu-isu yang
terkait ~ dengan  perusahaan,sistem
manajemen dan tata kelola
perusahaannya.

b. Kredibilitas  (35%) vyaitu  dari
pencapaian utama saat ini, penyebutan
anggota tim untuk yang bertanggung
jawab untuk isu sosial atau ekonomi,
akreditasi atau sertifikasi 1SO.

c. Komunikasi (25%) yaitu dari tata letak
dan  penampilan  dari  laporan
perusahaan, kemudahan dipahami dan
dibaca, mekanisme umpan balik,



kesesuaian grafik, gambar dan foto
dengan narasi.

Jika suatu perusahaan belum
memenuhi Kriteria tersebut yang telah
ditetapkan oleh NCSR maka perusahaan
tersebut  belum bisa  mendapatkan
penghargaan ISRA.

ISRA tahun 2014, Kkategori
penjurian Best Sustainability Reporting
dibedakan sesuai kriteria Annual Report
Awards serta Bursa Efek Indonesia.

Adapun kategori penerima ISRA 2014
dibagi menjadi:

a. Best Sustainability Report kelompok
A:

Perusahaan industri pertambangan,
pertanian, serta industri dasar Kimia.
Salah satu contoh pemenang untuk
kategori pertambangan adalah PT.
Kaltim Prima Coal sebagai juara
umum, PT. Indo Tambang Raya
Megah sebagai Runner Up 1, dan PT.
Antam (Persero) Tbk sebagai Runner
Up 2.

b. Best Sustainability Report kelompok
B:

Perusahaan real estate, property, aneka
industri, serta  industri ~ barang
konsumsi. Pemenang untuk kelompok
ini adalah PT. Semen Indonesia
(Persero) Tbk sebagai juara umum, PT.
Semen Padang sebagai Runner Up 1,
dan PT. Nestle Indonesia sebagai
Runner Up 2.

c. Best Sustainability Report kelompok
C:

Perusahaan jasa finansial, infrastruktur,
utilitas dan transportasi, perdagangan,
jasa dan investasi. Untuk pemenang
dalam kategori infrastruktur diraih PT.
Telekomunikasi Indonesia Thk sebagai
juara umum, PT. Wijaya Karya
(Persero) Tbk sebagai Runner Up 1,

dan PT. United Tractors Thk sebagai
Runner Up 2.

d. Best Sustainability Report kelompok
D:

Institusi atau lembaga dalam bentuk
swadaya masyarakat (LSM), yayasan,
institusi pemerintah daerah, asosiasi
profesi, perguruan tinggi, organisasi
non-profit oriented, serta Usaha Kecil
Menengah (UKM) dan koperasi. Untuk
kelompok ini ada beberapa bentuk
penghargaan yang diberikan atas
“Special Mention” pada Yayasan
Danamon Peduli di tahun 2009. Pada
tahun 2012 NCSR memberi gelar
“Commendation for  First Time
Reporting” pada beberapa perusahaan.
PT. Indo Tambang Raya Megah Tbk
keluar sebagai juara umum atas
pelaporan  pertanggung  jawaban
sosialnya  yang pertama  Kkali
diterbitkan, dan PT. Pupuk Kaltim
sebagai Runner Up 1 serta PT. Len
Industri (Persero) mendapatkan tempat
di Runner Up 2.

Pada tahun 1970-an dan semakin
populer  semenjak  kehadiran  buku
“cannibals with forks : the triple bottom
Line in 2Ist century bussines (1998)”
karya John Elkington. Pada buku tersebut
peneliti  menjelaskan ~ mengenai  tiga
komponen penting, yakni: 3P. Singkatan
dari Profit, planet, dan people.

a. Kinerja Ekonomi = Profit

Profit merupakan hal terpenting dalam
perusahaan dan menjadi tujuan utama
dari setiap kegiatan usaha. Sebagai
suatu  kinerja  ekonomi  (profit)
melaporkan  pengukuran  mengenai
kinerja keuangan serta perkembangan
perusahaan yang biasanya dinilai dari
pertumbuhan laba yang diperoleh.

b. Kinerja Sosial = People
Bahasan tentang  Kinerja  sosial
berhubungan dengan kesejahteraan
karyawan. Seperti tingkat kecelakaan
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karyawan, program kepelatihan, dan
banyak hal yang berhubungan tentang
kenyamanan karyawan dalam bekerja.
Kategori ini juga melaporkan kegiatan
sosial lainnya seperti kontribusi amal,
dan aktifitas perusahaan dalam
membentuk kebijaksanaan publik.

c. Kinerja Lingkungan = planet
Komponen lingkungan yang harus
dilaporkan meliputi pelaporan
pelepasan polutan ke udara dan air,
utilisasi sumber daya alam yang dapat
diperbaharui ~ dan  tidak  dapat
diperbaharui dan pengelolaan sumber
daya alam oleh perusahaan.

Kinerja Perusahaan

Merupakan sebuah pencapaian prestasi
perusahaan pada suatu periode Yyang
menggambarkan kondisi keuangan
perusahaan dan tidak dapat diukur hanya
dengan total laba yang dihasilkan saja,
tetapi lebih cenderung pada tiap komponen
yang berada di perusahaan tersebut yang
dapat diukur melalui kinerja keuangan dan
reaksi pasar terhadap hasil Kinerja
perusahaan selama periode tertentu. Sebab
pasar akan bereaksi jika terdapat informasi
baru yang dilaporkan oleh perusahaan
kepada pihak internal dan pihak eksternal
perusahaan yang mampu mempengaruhi
adanya peningkatan maupun penurunan
harga saham dengan cara membandingkan
harga saham penutupan tahun sekarang
dengan harga saham penutupan tahun
sebelumnya. Jika terjadi peningkatan harga
saham pada suatu perusahaan
mencerminkan bahwa perusahaan tersebut
berhasil dalam mengelola perusahaannya.

Beberapa komponen dari rasio
keuangan yang mampu menjadi tolok ukur

dalam menganalisis kinerja perusahaan
adalah ROA (Return on Assets), ROE
(Return On Equity), Financial Leverage
karena tolok ukur tersebut secara umum
digunakan dalam organisasi yang mencari
keuntungan.  Tolok  ukur keuangan
memberikan gambaran dalam
menganalisis kinerja dan keefektivitasan
pada suatu perusahaan. Orang-orang yang
menyediakan dana untuk perusahaan,
seperti lembaga keuangan dan pemegang
saham sangat mengandalkan tolok ukur
kinerja keuangan dan melihat reaksi pasar
terhadap hasil Kinerja perusahaan serta
informasi yang diberikan oleh perusahaan
kepada pihak internal dan eksternal
perusahaan dalam memutuskan hal yang
berhubungan dengan dana.

Tolok  ukur keuangan yang
didesain dengan baik dapat memberikan
gambaran yang akurat untuk keberhasilan
suatu organisasi. Tolok ukur keuangan
adalah penting, akan tetapi tidak cukup
untuk  mengarahkan  kinerja  dalam
menciptakan nilai. Untuk mengetahui
perkembangan kinerja, perusahaan harus
dinilai dari waktu ke waktu.

Pengukuran  kinerja  dilakukan
dengan penilaian dari waktu ke waktu dan
dikomunikasikan untuk memberi umpan
balik ~dalam ~ pengambilan  keputusan.
Pengukuran kinerja berkaitan dengan
langkah yang akan diambil oleh
perusahaan, sehingga  bila  dasar
pengukuran yang dipakai tidak kuat maka
pada saat pengambilan keputusan akan
menimbulkan berbagai kesalahan dan
kerugian.

Kerangka pemikiran yang
mendasari penelitian ini dapat
digambarkan pada gambar 1 sebagai
berikut:



ROA
ROE

Financial leverage

Perubahan harga saham

Perusahaan penerima l
ISRA

Berdasarkan kerangka pemikiran
tersebut dapat dijelaskan bahwa penelitian
ini dilakukan bertujuan untuk menguji
normalitas variabel perusahaan yang
menerima ISRA ataupun perusahaan yang
tidak menerima ISRA. Perancangan
konsep penelitan ini diharapkan dapat
membantu dalam melakukan rancangan
penelitian, sehingga tujuan dari penelitian
ini dapat tercapai sesuai dengan yang
diinginkan.

Berdasarkan landasan teori maka
disusun  hipotesis  penelitian  sebagai
berikut :

H1: Ada perbedaan Kinerja perusahaan
atas ROA terhadap perusahaan
penerima ISRA dan non-penerima
ISRA.

H2 : Ada perbedaan Kinerja perusahaan
atas ROE terhadap perusahaan
penerima ISRA dan non-penerima
ISRA.

H3: Ada perbedaan Kinerja perusahaan
atas financial leverage terhadap
perusahaan penerima ISRA dan non-
penerima ISRA.

H4 : Ada perbedaan Kinerja perusahaan
atas perubahan harga saham terhadap
perusahaan penerima ISRA dan non-
penerima ISRA.

Perusahaan non —
penerima ISEA

METODE PENELITIAN

Klasifikasi Sampel

Populasi dalam penelitian ini
adalah perusahaan yang terdaftar di BEI
untuk periode 2012 — 2014.

Pengambilan sampel dalam
penelitian ini menggunakan menggunakan
metode purposive sampling. Dengan
mengambil sampel yang telah ditentukan
sesuai dengan tujuan penelitian tanpa
berfokus pada industri tertentu. Total
sampel yang diteliti pertahun adalah 33
perusahaan yang terdaftar di BEI. Kriteria
yang digunakan peneliti sampel adalah :

a. Perusahaan terdaftar di BEI pada tahun
2012 - 2014

b. Perusahaan telah mengeluarkan
laporan tahunan secara lengkap untuk
tahun 2012 - 2014

c. Perusahaan penerima ISRA maupun
non- penerima ISRA untuk tahun
2012-2014

Bagi perusahaan non-penerima
ISRA pemilihan dilakukan dengan random
sampling, yaitu pemilihan acak tanpa
menentukan kriteria tertentu.

Data Penelitian

Penelitian ini mengambil sampel
pada perusahaan yang terdaftar di BEI
yang sudah dikategorikan dengan criteria
yang telah tercantum sebelumnya selama
periode 2012 — 2014. Data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah data kuantitaif.

6



Teknik  pengumpulan  data untuk
keperluan penelitian ini dilakukan dengan
dokumentasi. Dokumentasi yang
dilakukan adalah mengumpulkan semua
data sekunder dari laporan tahunan
perusahaan dan ICMD (Indonesia Capital
Market Directory) pada komponen yang
diukur dalam penelitian ini berupa ROA,
ROE, Financial Leverage dan perubahan
harga saham.

Variabel Penelitian

Variabel penelitian yang digunakan
dalam penelitian ini meliputi variabel
Indonesia Sustainability Reporting Awards
(ISRA), variabel ROA, variabel ROE,
variabel Financial Leverage dan variabel
perubahan harga saham.

Definisi Operasional Variabel
a. Return On Assets (ROA)

Salah  satu  ukuran  dalam
menentukan  profitabilitas  perusahaan.
Karena dengan semakin besarnya tingkat
perputaran asset yang dimiliki perusahaan
dalam menghasilkan laba maka akan
berpengaruh terhadap kinerja perusahaan
yang akan dihasilkan. Adapun
pengukurannya dengan Satuan persentase
yang menggunakan rumus :

Laba Bersih Setelah Pajak
Total Aktiva

ROA = x 100%

b. Return On Equity (ROE)

Salah  satu  ukuran  dalam
menentukan profitabilitas dan efektivitas
perusahaan. Karena dengan semakin
besarnya tingkat pengelolaan modal yang
dimiliki perusahaan dalam menghasilkan
laba setelah pajak maka akan berpengaruh
terhadap kinerja perusahaan yang akan
dihasilkan. Adapun pengukurannya

dengan satuan
menggunakan rumus :

persentase  yang

Laba Bersih Setelah Pajak
Total Ekuitas

ROE = x100%

c. Financial Leverage

Penelitian ini menunjukkan tingkat
financial leverage lebih cenderung menilai
kemampuan perusahaan dalam
menyelesaikan semua kewajiban jangka
panjangnya kepada pihak lain. Karena itu,
perusahaan yang financial leverage tinggi
mempunyai  kewajiban  lebih  untuk
meningkatkan kebutuhan informasi
krediturnya. Dalam penelitian ini, leverage
perusahaan biasanya diukur dengan rasio
hutang atau ekuitas.

Rumus untuk  menghitung leverage
(dengan satuan persentase) adalah:

Total Kewajiban Jangka Panjang
- x100¢
Total Aktiva

Leverage =

d. Perubahan Harga Saham

Salah  satu ukuran  dalam
menentukan Kkinerja perusahaan Yyang
dilihat dalam reaksi pasar pada perubahan
harga saham penutupan akhir tahun.
Karena perubahan harga saham yang
terjadi di pasar akan berkaitan dengan
informasi yang disampaikan kepada pihak
internal dan eksternal perusahaan serta
hasil Kinerja perusahaan pada periode
tersebut yang sangat berarti  bagi
perusahaan. ~ Adapun  pengukurannya
dengan satuan rupiah yang menggunakan
rumus :

Perubahan harga saham =
(n) — (n-1) x 100%
(n-1)
Keterangan :
n = Harga saham tahun sekarang

n-1 = Harga saham tahun sebelumnya
7



Teknik Analisis Data

Metode analisis data yang digunakan
dalam penelitian ini adalah metode analisis
statistik SPSS. Semua data yang diperoleh
untuk variabel independen dan dependen
akan dihitung melalui alat uji statistik
SPSS untuk menemukan hasil yang lebih
akurat.

1. Statistik Deskriptif

Statistik digunakan untuk
menganalisis data yang terkumpul. Tetapi
bukan untuk mengambil = kesimpulan
generalisasi (Sugiyono, 2004 : 142).
Dalam statistik deskriptif ini hanya melihat
nilai mean, maksimum, dan minimum dari
variabel.

a. Uji Independent Sample T-Test

Dalam uji beda sama dengan uji
normalitas yaitu menggunakan data pada
laporan tahunan perusahaan penerima
ISRA  dan non-penerima ISRA.
Independent sample t-test dilakukan jika
data berdistibusi normal, dengan tujuan
untuk mengetahui ada tidaknya perbedaan
pada kedua kelompok sampel yang
mengalami perlakuan yang berbeda, yaitu
pada kelompok penerima ISRA dan
kelompok non-penerima ISRA.

b. Uji Mann-Whitney Test

Dalam uji beda sama dengan uiji
normalitas yaitu menggunakan data pada
laporan tahunan perusahaan penerima
ISRA dan non-penerima ISRA. Mann-
Whitney Test dilakukan jika data tidak
berdistibusi normal, dengan tujuan untuk
mengukur tingkat signifikansi perbedaan
antara dua kelompok data yang berskala
ordinal yang tidak memenuhi asumsi
normalitas.

2. Pengujian Hipotesis

Uji hipotesis dilakukan sebagai
metode pengujian pengambilan keputusan
yang didasarkan dari analisis data yang
dilakukan. Uji hipotesis juga dapat disebut
sebagai konfirmasi analisis data yang

dibuat berdasarkan hipotesis nol. Hipotesis
nol adalah pengujian yang dilakukan untuk
menguji jawaban dari pertanyaan yang
mengasumsikan hipotesis nol adalah
benar. Jika sebuah hasil dalam statistik
dikatakan signifikan, maka kejadian
tersebut hampir tidak mungkin disebabkan
oleh faktor kebetulan. Maka dari itu
disusun beberapa uji hipotesis sebagai
berikut:

Ho; :Tidak ada perbedaan  kinerja
perusahaan atas ROA terhadap
perusahaan penerima ISRA dan non-
penerima ISRA.

Ha. :Ada perbedaan kinerja perusahaan
atas ROA terhadap perusahaan
penerima ISRA dan non-penerima
ISRA.

Hoo :Tidak ada perbedaan  Kinerja
perusahaan  atas ROE terhadap
perusahaan penerima ISRA dan non-
penerima ISRA.

Ha., :Ada perbedaan Kinerja perusahaan
atas ROE terhadap perusahaan
penerima ISRA dan non-penerima
ISRA.

Hos :Tidak ada perbedaan Kinerja
perusahaan atas financial leverage
terhadap perusahaan penerima ISRA
dan non-penerima ISRA.

Ha3 : Ada perbedaan kinerja perusahaan
atas financial leverage terhadap
perusahaan penerima ISRA dan non-
penerima ISRA.

Hos: Tidak  ada  perbedaan  kinerja
perusahaan atas perubahan harga
saham terhadap perusahaan penerima
ISRA dan non-penerima ISRA.

Has:Ada perbedaan Kkinerja perusahaan
atas perubahan harga saham terhadap
perusahaan penerima ISRA dan non-
penerima ISRA.



HASIL PENELITIAN DAN
PEMBAHASAN

Uji Deskriptif

Analisis  deskriptif ~ digunakan  untuk
memberikan gambaran mengenai variabel-

variabel dalam penelitian ini, yaitu
variabel ROA, ROE, Financial Leverage
dan Perubahan Harga Saham. Tabel 1
berikut adalah hasil uji deskriptif :

N Minimum Kelompok Maximum  Kelompok Perusahaan
Perusahaan

ROA 99 -4,89% Penerima ISRA 71,51% Non-penerima ISRA
ROE 99 -18,73% Penerima ISRA 125,81% Non-penerima ISRA
LEVERAGE 99 13% Penerima ISRA 87% Non-penerima ISRA
PERUBAHAN 99 -76,24% Non-penerima 80,95% Penerima ISRA
HARGA SAHAM ISRA
VALID N 99

Berdasarkan pada tabel 1 dapat
diketahui  bahwa  perusahaan  yang
memiliki ROA tertinggi diraih oleh
kelompok perusahaan penerima ISRA
yaitu PT. Unilever Indonesia Tbk, dengan
tingkat ROA sebesar 71,51% pada tahun
2013. Hal ini menunjukkan bahwa Kinerja
perusahaan memiliki hasil (return) atas
jumlah aktiva yang digunakan dalam
perusahaan sangat baik. Sedangkan
perusahaan yang memiliki tingkat ROA
terendah diraih oleh kelompok perusahaan
non-penerima ISRA yaitu PT. Indosat Thk,
sebesar -4,89% pada tahun 2013. Hal ini
menunjukkan bahwa Kinerja perusahaan
memiliki hasil (return) atas jumlah aktiva
yang digunakan dalam perusahaan kurang
baik.

Perusahaan yang memiliki ROE
tertinggi diraih oleh kelompok perusahaan
penerima ISRA yaitu PT. Unilever
Indonesia Thbk, dengan tingkat ROE
sebesar 125,81% pada tahun 2013. Hal ini
menunjukkan bahwa Kkinerja perusahaan
memiliki hasil (return) atas besarnya
tingkat pengelolaan modal yang digunakan
dalam menghasilkan laba setelah pajak
serta efektivitas perusahaan sangat baik.
Sedangkan perusahaan yang memiliki
tingkat ROE terendah diraih oleh
kelompok perusahaan non-penerima ISRA
yaitu PT. Bank Pundi Indonesia Tbk,

sebesar -18,73% pada tahun 2014. Hal ini
menunjukkan bahwa kinerja perusahaan
memiliki hasil (return) atas besarnya
tingkat pengelolaan modal yang digunakan
dalam menghasilkan laba setelah pajak
serta efektivitas perusahaan kurang baik.

Perusahaan yang memiliki tingkat
financial leverage tertinggi diraih oleh
kelompok perusahaan penerima ISRA
yaitu PT. Bank Rakyat Indonesia (Persero)
Tbk, dengan tingkat leverage sebesar 87%
pada tahun 2013. Hal ini menunjukkan
bahwa kemampuan perusahaan dalam
menyelesaikan semua kewajiban jangka
panjangnya kepada pihak lain sangat baik.
Sedangkan perusahaan yang memiliki
tingkat financial leverage terendah diraih
oleh kelompok perusahaan non-penerima
ISRA yaitu PT. Mandom Indonesia Tbk
yaitu dengan tingkat leverage sebesar 13%
pada tahun 2012. Hal ini menunjukkan
bahwa kemampuan perusahaan dalam
menyelesaikan semua kewajiban jangka
panjangnya kepada pihak lain kurang baik.

Perubahan harga saham penutupan
akhir  tahun dinilai  dengan cara
membandingkan perubahan harga saham
penutupan akhir tahun sekarang dengan
tahun sebelumnya. Sehingga perusahaan
yang memiliki peningkatan harga saham
tertinggi diraih oleh kelompok perusahaan
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non-penerima ISRA vyaitu PT. Medco
International Energy Thbk, sebesar 80,95%.
Hal ini  menunjukkan bahwa saham
tersebut likuid dan Kinerja serta posisi
perusahaan di dalam pasar semakin baik
pada periode tersebut.  Sedangkan
perusahaan yang memiliki penurunan
harga saham tertinggi diraih oleh
kelompok perusahaan penerima ISRA
yaitu PT. Telekomunikasi Indonesia
(Persero) Tbk, sebesar -76,24%. Hal ini
menunjukkan bahwa saham tersebut
kurang likuid dan Kinerja serta posisi

perusahaan di dalam pasar semakin
menurun pada periode tersebut.

Uji Normalitas

Sebelum menganalisis hasil pengujian

independent sample t-test dan mann-
whitney test, akan diuji terlebih dahulu fit
atau tidaknya model yang akan dianalisis.
Statistik yang digunakan berdasarkan One
Sample Kolmogorov Smirnov Test untuk
menguji normalitas data pada sampel

perusahaan penerima ISRA dan non-
penerima ISRA pada masing-masing
variabel yang akan diuji. Pengujian

dilakukan dengan ketentuan mengenai
kenormalan data dengan syarat :

a. Nilai Asymp. Sig atau probabilitas
lebih besar dari 0,05 (Sig > 0,05)
yang artinya data terdistribusi
normal dan hipotesis nol diterima,
berarti tidak ada perbedaan
signifikan antara model dengan
nilai- observasinya sehingga baik
dalam memprediksi nilai
observasinya.

b. Nilai Asymp. Sig atau probabilitas
lebih kecil dari 0,05 (Sig < 0,05)
yang artinya data tidak terdistribusi
normal dan hipotesis nol ditolak,
berarti ada perbedaan signifikan
antara  model dengan  nilai
observasinya sehingga tidak baik
karena tidak memprediksi nilai
observasinya.

Asymp. Tingkat
Variabel Sig. Kesimpulan
(2-tailed)  Signifikan
ROA 0,000 0,05 Data TidakTerdistribusi Normal
ROE 0,000 0,05 Data Tidak Terdistribusi Normal
LEVERAGE 0,140 0,05 Data Terdistribusi Normal
PERUBAHAN HARGA 0,822 0,05 Data Terdistribusi Normal
SAHAM
Berdasarkan pada tabel 2 dan menggunakan Independent Sample T-test
sesuai dengan uji normalitas diatas satu sisi (parametrik).

variabel yang terdistribusi normal adalah
financial leverage dan perubahan harga
saham. Variabel financial leverage yang
terdistribusi  normal  memiliki  nilai
signifikansi sebesar 0,140 dan variabel
perubahan harga saham yang terdistribusi
normal memiliki nilai signifikansi sebesar
0,822 sehingga harus dilakukan pengujian

Sedangkan untuk variabel yang
tidak terdistribusi normal adalah ROA dan
ROE. Karena nilai signifikansi masing-
masing variabel ROA dan ROE sebesar
0,000. Karena itu data tidak terdistribusi
normal dan harus dilakukan pengujian
menggunakan Mann-Whitney Test (hon-
parametrik).
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Uji Beda T-Test

Pengujian dilakukan secara bersama-sama
untuk empat variabel yaitu ROA, ROE,
tingkat financial leverage dan perubahan
harga saham dengan tingkat signifikansi
5%. Untuk data yang terdistribusi normal
seperti financial leverage dan perubahan
harga  saham,  pengujian  hipotesis
menggunakan Independent Sampel T-Test.
Sedangkan untuk data yang tidak
terdistribusi normal seperti ROA dan
ROE, pengujian hipotesis menggunakan
Mann-Whitney Test.

Pengujian Hipotesis

Uji hipotesis dilakukan sebagai metode
pengujian pengambilan keputusan yang
didasarkan dari analisis data yang
dilakukan. Uji hipotesis juga dapat disebut
sebagai konfirmasi analisis data yang
dibuat berdasarkan hipotesis nol. Hipotesis
nol adalah pengujian yang dilakukan untuk
menguji jawaban dari pertanyaan Yyang
mengasumsikan hipotesis nol adalah
benar. Jika sebuah hasil dalam statistik
dikatakan signifikan, maka kejadian
tersebut hampir tidak mungkin disebabkan
oleh faktor kebetulan.

Pengujian ~ dilakukan  dengan
ketentuan mengenai tingkat signifikansi
data dengan syarat :

a. Nilai Sig (2-tailed) atau
probabilitas lebih besar dari 0,05
(Sig > 0,05) yang artinya hipotesis

nol diterima, berarti tidak ada
perbedaan signifikan pada kedua
kelompok sampel, yaitu kelompok
perusahaan penerima ISRA dan

kelompok perusahaan non-
penerima ISRA.
b. Nilai Sig (2-tailed) atau

probabilitas lebih kecil dari 0,05
(Sig < 0,05) yang artinya hipotesis
nol ditolak, berarti ada perbedaan
signifikan pada kedua kelompok
sampel, yaitu kelompok
perusahaan penerima ISRA dan
kelompok perusahaan non-
penerima ISRA.

Untuk pengujian hipotesis H1
dilakukan untuk mengetahui apakah ada
perbedaan Kkinerja perusahaan atas ROA
terhadap perusahaan penerima ISRA dan
non-penerima ISRA. Pengujian hipotesis
H2 dilakukan untuk mengetahui apakah
ada perbedaan kinerja perusahaan atas
ROE terhadap perusahaan penerima ISRA
dan non-penerima ISRA. Pengujian
hipotesis H3 dilakukan untuk mengetahui
apakah ada perbedaan kinerja perusahaan
atas  financial leverage  terhadap
perusahaan penerima ISRA dan non-
penerima ISRA. Pengujian hipotesis H4
dilakukan untuk mengetahui apakah ada
perbedaan  kinerja  perusahaan atas
perubahan  harga  saham  terhadap
perusahaan penerima ISRA dan non-
penerima ISRA. Hasil pengujian data
tersebut adalah sebagai berikut yang
terlampir pada tabel 3 :

Variabel Tlgggkat Sig (2-tailed) Kriteria Kesimpulan
LEVERAGE 0,05 0,583 Sig > 0,05 HO Diterima
PERUBAHAN 0,05 0,968 Sig > 0,05 HO Diterima
HARGA SAHAM

11



Berdasarkan  tabel di  atas
dijelaskan  bahwa variabel financial
leverage memiliki nilai signifikansi

0,583 > 0,05 (HO diterima). Hasil ini
menunjukkan bahwa financial leverage
perusahaan penerima ISRA sama dengan
financial leverage perusahaan non-
penerima ISRA atau tidak terdapat
perbedaan financial leverage antara
perusahaan penerima ISRA dengan
perusahaan non-penerima ISRA. Untuk
variabel perubahan harga saham memiliki
nilai signifikansi 0,968 > 0,05 (HO

diterima). Hasil ini menunjukkan bahwa
tingkat perubahan harga saham perusahaan
penerima ISRA sama dengan tingkat
perubahan harga saham perusahaan non-
penerima ISRA atau tidak terdapat
perbedaan perubahan harga saham antara
perusahaan penerima ISRA dengan
perusahaan non-penerima ISRA.

Hasil pengolahan data variabel
ROA dan ROE menggunakan Mann-
Whitney Test (non-parametrik) dapat
dilihat dalam tabel 4 :

Variabel Tingkat Sig. Sig (2-tailed) Kriteria Kesimpulan
ROA 0,05 0,000 Sig>0,05 HO Ditolak
ROE 0,05 0,000 Sig > 0,05 HO Ditolak

Berdasarkan  tabel di  atas
dijelaskan bahwa untuk variabel ROA dan
ROE memiliki nilai signifikansi sebesar
0,000 < 0,05 (HO ditolak). Hasil ini
menunjukkan bahwa ROA dan ROE pada
perusahaan penerima ISRA lebih tinggi
dibandingkan ROA dan ROE pada
perusahaan non-penerima ISRA  atau
terdapat perbedaan ROA dan ROE antara
perusahaan penerima ISRA dengan
perusahaan non-penerima ISRA.

Hasil Analisis dan Pembahasan

Pengujian dengan menggunakan alat uji
normalitas data One Sample Kolmogorov
Smirnov didapatkan hasil bahwa data
variabel Return On Asset (ROA) dan
Return On Equity (ROE) tidak terdistribusi
normal, sehingga untuk menguji perbedaan
antara perusahaan penerima ISRA dan
perusahaan non-penerima ISRA
menggunakan alat uji Mann-Whitney Test.
Sedangkan untuk variabel financial
leverage dan perubahan harga saham
terdistribusi  normal, sehingga untuk
menguji perbedaan antara perusahaan
penerima ISRA dan perusahaan non-

penerima ISRA menggunakan alat uji
Independent Sample T-Test. Berikut ini
merupakan hasil pengujian yang dilakukan
oleh peneliti :

Return On Asset (ROA) adalah
salah satu bentuk dari rasio profitabilitas
yang dimaksudkan untuk mengukur
kemampuan perusahaan atas keseluruhan
dana yang ditanamkan untuk aktivitas
operasi  perusahaan dengan tujuan
menghasilkan laba dengan memanfaatkan
aktiva yang dimilikinya. Perusahaan yang
memiliki ROA tertinggi yaitu PT. Unilever
Indonesia Tbk. Hal ini menunjukkan
bahwa Kinerja perusahaan memiliki hasil
(return) atas jumlah aktiva yang digunakan
dalam perusahaan sangat baik. Sedangkan
perusahaan yang memiliki tingkat ROA
terendah yaitu PT. Indosat Thk. Hal ini
menunjukkan bahwa Kkinerja perusahaan
memiliki hasil (return) atas jumlah aktiva
yang digunakan dalam perusahaan kurang
baik.

Pengujian yang dilakukan untuk
variabel kinerja keuangan atas ROA pada
perusahaan penerima ISRA  dan
perusahaan non-penerima ISRA tahun
2012-2014 terdapat perbedaan signifikan
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atau H1 diterima. Hasil ini menunjukkan
bahwa ROA pada perusahaan penerima
ISRA lebih tinggi dibandingkan dengan
ROA pada perusahaan non-penerima
ISRA atau terdapat perbedaan ROA antara
perusahaan penerima ISRA dengan
perusahaan non-penerima ISRA. Sehingga
dapat disimpulkan dalam penelitian ini
bahwa perusahaan penerima ISRA
memang memiliki nilai pengembalian
asset lebih tinggi dibandingkan perusahaan
non-penerima ISRA. Hal ini dikarenakan
perusahaan penerima ISRA memiliki daya
tarik yang tinggi bagi investor atas kinerja
perusahaan selama periode 2012 - 2014.
Sehingga dalam menanamkan investasi
pada perusahaan penerima ISRA, investor
dapat memiliki kepercayaan yang lebih
tinggi  dalam  perusahaan  tersebut.
Disamping itu variabel ROA juga dapat
memberikan nilai informatif tersendiri
untuk pihak internal maupun eksternal
perusahaan. Oleh karena itu variabel ROA
dapat menjadi acuan bahwa ROA
perusahaan penerima ISRA memiliki hasil
yang lebih baik jika dibandingkan dengan
perusahaan non-penerima ISRA.

Return On Equity (ROE) adalah
salah satu bentuk ukuran dalam mengukur
profitabilitas dan efektivitas perusahaan
yang dimaksudkan untuk mengetahui
kemampuan perusahaan atas keseluruhan
dana yang dimiliki untuk aktivitas operasi
perusahaan dengan memanfaatkan
besarnya tingkat pengelolaan modal yang
dimiliki perusahaan sehingga mampu
menghasilkan laba setelah pajak yang akan
berpengaruh terhadap kinerja perusahaan
yang akan dihasilkan. Perusahaan yang
memiliki ROE tertinggi yaitu PT. Unilever
Indonesia Tbk. Hal ini menunjukkan
bahwa kinerja perusahaan memiliki hasil
(return) atas besarnya tingkat pengelolaan
modal yang digunakan dalam
menghasilkan laba setelah pajak serta
efektivitas  perusahaan  sangat baik.
Sedangkan perusahaan yang memiliki
tingkat ROA terendah yaitu PT. Bank
Pundi Indonesia Tbk. Hal ini menunjukkan

bahwa Kinerja perusahaan memiliki hasil
(return) atas besarnya tingkat pengelolaan
modal yang digunakan dalam
menghasilkan laba setelah pajak serta
efektivitas perusahaan kurang baik.

Pengujian yang dilakukan untuk
variabel kinerja keuangan atas ROE pada
perusahaan penerima ISRA  dan
perusahaan non-penerima ISRA tahun
2012-2014 terdapat perbedaan signifikan
atau H2 diterima. Hasil ini menunjukkan
bahwa ROE pada perusahaan penerima
ISRA lebih tinggi dibandingkan dengan
ROE pada perusahaan non-penerima ISRA
atau terdapat perbedaan ROE antara
perusahaan penerima ISRA dengan
perusahaan non-penerima ISRA. Sehingga
dapat disimpulkan dalam penelitian ini
bahwa perusahaan penerima ISRA
memang memiliki  tingkat  efektivitas
pengelolaan  modal yang  dimiliki
perusahaan lebih tinggi dibandingkan
perusahaan non-penerima ISRA. Hal ini
dikarenakan perusahaan penerima ISRA
memiliki daya tarik yang tinggi bagi
investor atas kinerja perusahaan selama
periode 2012 - 2014. Sehingga dalam
menanamkan modalnya pada perusahaan
penerima ISRA, investor dapat memiliki
kepercayaan yang lebih tinggi dalam
perusahaan  tersebut. Disamping itu
variabel ROE juga dapat memberikan nilai
informatif tersendiri untuk pihak internal
maupun eksternal perusahaan. Oleh karena
itu variabel ROE dapat menjadi acuan
bahwa ROE perusahaan penerima ISRA
memiliki hasil yang lebih baik jika
dibandingkan dengan perusahaan non-
penerima ISRA.

Tingkat financial leverage
cenderung menilai kemampuan perusahaan
dalam menyelesaikan semua kewajiban
jangka panjangnya kepada pihak lain. Oleh
karena itu perusahaan yang mempunyai
tingkat  financial leverage  tinggi
mempunyai  kewajiban  lebih  untuk
memenuhi kebutuhan informasi
krediturnya. Berdasarkan analisis statistik
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deskriptif menunjukkan bahwa yang
memiliki  tingkat financial leverage
tertinggi adalah PT. Bank Rakyat
Indonesia  (Persero) Tbk. Hal ini
menunjukkan bahwa kemampuan
perusahaan dalam menyelesaikan semua
kewajiban jangka panjangnya kepada
pihak lain sangat baik. Sedangkan
perusahaan  yang memiliki  tingkat
financial leverage terendah vyaitu PT.
Mandom Indonesia  Thk. Hal ini
menunjukkan bahwa kemampuan
perusahaan dalam menyelesaikan semua
kewajiban jangka panjangnya kepada
pihak lain kurang baik.

Hasil pengujian yang dilakukan
untuk variabel Kkinerja keuangan atas
financial leverage pada perusahaan
penerima ISRA dan perusahaan non-
penerima ISRA tahun 2012-2014 adalah
tidak terdapat perbedaan signifikan atau
HO diterima. Hasil ini menunjukkan bahwa
financial leverage perusahaan penerima
ISRA sama dengan financial leverage
perusahaan non-penerima ISRA atau tidak
terdapat perbedaan financial leverage
antara perusahaan penerima ISRA dengan
perusahaan non-penerima ISRA. Dalam
penelitian ini dapat disimpulkan bahwa
financial leverage vyang diukur dari
kemampuan perusahaan dalam
menyelesaikan kewajiban jangka
panjangnya. Sehingga tidak ada perbedaan
dalam kemampuan perusahaan untuk
menyelesaikan kewajiban jangka
panjangnya kepada pihak lain pada
perusahaan penerima ISRA maupun non-
penerima ISRA. Disamping itu variabel
financial leverage dianggap belum dapat
memberikan nilai informatif untuk pihak
internal maupun eksternal perusahaan.
Oleh karena itu variabel financial leverage
dianggap belum dapat menjadi acuan
bahwa perusahaan penerima ISRA
memiliki hasil yang lebih baik jika
dibandingkan dengan perusahaan non-
penerima ISRA.

Perubahan harga saham merupakan
variabel yang digunakan untuk
menjelaskan reaksi pasar atas Kinerja
perusahaan ~ yang  diukur  dengan
membandingkan perubahan harga saham
penutupan akhir tahun sekarang dengan
akhir tahun sebelumnya dalam laporan
tahunan yang dibuat. Sehingga perusahaan
yang memiliki peningkatan harga saham
tertinggi adalah PT. Medco International
Energy Tbk. Hal ini menunjukkan bahwa
saham tersebut sangat likuid dan Kinerja
serta posisi perusahaan di dalam pasar
semakin meningkat pada periode tersebut.
Sedangkan perusahaan yang memiliki
penurunan harga saham tertinggi adalah
PT. Telekomunikasi Indonesia (Persero)
Tbk. Hal ini menunjukkan bahwa saham
tersebut kurang likuid dan kinerja serta
posisi perusahaan di dalam pasar semakin
menurun pada periode tersebut.

Hasil pengujian yang dilakukan
untuk variabel perubahan harga saham
pada perusahaan penerima ISRA dan
perusahaan non-penerima ISRA tahun
2012-2014 tidak terdapat perbedaan
signifikan atau HO diterima. Hasil ini
menunjukkan bahwa tingkat perubahan
harga saham pada perusahaan penerima
ISRA sama dengan tingkat perubahan
harga saham pada perusahaan non-
penerima ISRA atau tidak terdapat
perbedaan perubahan harga saham antara
perusahaan penerima ISRA dengan
perusahaan non-penerima ISRA. Sehingga
dapat disimpulkan dalam penelitian ini
bahwa tingkat perubahan harga saham dan
posisi perusahaan dalam pasar tidak begitu
mempengaruhi  penilaian ~ masyarakat
maupun peran investor dalam
menanamkan sahamnya pada perusahaan
penerima ISRA maupun non-penerima
ISRA. Disamping itu variabel perubahan
harga saham dianggap belum dapat
memberikan nilai informatif untuk pihak
internal maupun eksternal perusahaan.
Oleh karena itu variabel perubahan harga
saham dianggap belum dapat menjadi
acuan bahwa perusahaan penerima ISRA
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memiliki hasil yang lebih baik jika
dibandingkan dengan perusahaan non-
penerima ISRA.

KESIMPULAN, KETERBATASAN
DAN SARAN

Berdasarkan hasil pengujian hipotesis
pertama (H1) dan hipotesis kedua (HZ2)
pada penelitian ini menunjukkan bahwa
variabel ROA dan ROE menunjukkan
adanya perbedaan kinerja perusahaan
antara perusahaan penerima ISRA dengan
perusahaan non-penerima ISRA. Serta
kedua variabel tersebut dapat memberikan
nilai informatif untuk pihak internal
maupun eksternal perusahaan. Oleh karena
itu variabel ROA dan ROE dapat menjadi
acuan bahwa perusahaan penerima ISRA
memiliki hasil yang lebih baik jika
dibandingkan dengan perusahaan non-
penerima ISRA.

Berdasarkan ~ hasil  pengujian
hipotesis ketiga (H3) dan hipotesis
keempat (H4) pada penelitian ini
menunjukkan bahwa variabel financial
leverage dan perubahan harga saham
menunjukkan tidak ada perbedaan kinerja
perusahaan antara perusahaan penerima
ISRA dengan perusahaan non-penerima
ISRA. Serta kedua variabel tersebut
dianggap belum dapat memberikan nilai
informatif untuk pihak internal maupun
eksternal perusahaan. Oleh karena itu
variabel financial leverage dan perubahan
harga saham dianggap belum dapat
menjadi  acuan  bahwa  perusahaan
penerima ISRA memiliki hasil yang lebih
baik jika dibandingkan dengan perusahaan
non-penerima ISRA.

Penelitian ini mempunyai
keterbatasan pada jumlah sampel yang
diperoleh relatif sedikit, yaitu sampel
untuk penerima Indonesian Sustainability
Reporting Awards (ISRA) untuk periode
2012 - 2014 hanya 30 perusahaan.
Variabel yang diambil dari rasio

pengukuruan Kinerja perusahaan Yyang
digunakan dalam penelitian ini masih
sedikit, yaitu variabel Return On Asset
(ROA), Return On Equity (ROE),
Financial Leverage dan perubahan harga
saham sehingga memiliki perbedaan
penilaian  kinerja  perusahaan antara
perusahaan penerima ISRA dan non-
penerima ISRA. Serta dalam penelitian ini
tidak semua data pada tiap variabel yang
diujikan itu normal, sehingga
menggunakan pengujian normalitas
terlebih dahulu pada tiap variabelnya yang
mengakibatkan variabel terbagi menjadi
dua kelompok alat uji statistik yaitu
menggunakan Independent Sample T-Test
untuk data yang terdistribusi normal,
sedangkan Mann-Whitney Test untuk data
yang tidak terdistribusi normal.

Berdasarkan  pada hasil dan
Keterbatasan penelitian, maka saran yang
dapat diberikan kepada perusahaan yaitu,
diharapkan bisa menjadi acuan dalam
meningkatkan kinerja perusahaan serta
mampu melihat dan mengukur dari
beberapa aspek lain untuk pengukuran
Kinerja perusahaan, seperti Kinerja pasar,
Kinerja ekonomi dan kinerja yang lainnya
agar mampu mempengaruhi penilaian dan
minat masyarakat terhadap perusahaan
penerima ISRA jika dibandingkan dengan
perusahaan non-penerima ISRA.

Bagi peneliti selanjutnya,
diharapkan menggunakan berbagai
variabel lain dari aspek yang lainnya,
seperti Kinerja pasar, kinerja ekonomi dan
lain-lain  agar mampu menilai dan
memberikan kemungkinan yang lebih
besar untuk memperoleh kondisi yang
sebenarnya atas pengukuruan Kinerja
perusahaan sehingga memiliki dampak
terhadap penilaian kinerja perusahaan pada
perusahaan penerima ISRA dan non-
penerima ISRA.
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