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ABSTRAK 
 
 

ANALIS IS  PERBANDINGAN REAKSI INVESTOR ANTARA 
PERUSAHAAN YANG MEMPEROLEH PENGHARGAAN 
DENGAN PERUSAHAAN YANG T ID AK MEMPEROLEH 

PENGHARGAAN IN D ONE S IA N SU ST A I NA B IL IT Y   
R E PO RT IN G A WA R D  ( ISRA)  

 
YULIATIN MUHARRANI 

 
Jurusan Akuntansi, Fakultas Ekonomi Universitas Jember 

 
 

Tujuan dalam penelitian ini adalah untuk menganalisis perbandingan reaksi 
investor antara perusahaan yang memperoleh penghargaan dengan perusahaan yang 
tidak memperoleh penghargaan Indonesian Sustainability Reporting Award (ISRA).  
Penelitian ini menggunakan data sekunder yaitu berupa IHSG dan harga penutupan 
saham harian. Sample yang digunakan adalah 26 perusahaan yaitu 15 perusahaan 
yang memperoleh penghargaan dan sebagai pembanding 11 perusahaan tidak 
memperoleh penghargaan Indonesian Sustainability Reporting Award (ISRA) dari 
criteria tertentu. Metode yang digunakan adalah analisis  event study, kolmogorov 
smirnov, dan independent simple t test dengan sig. 5%. Hasil dalam penelitian ini 
adalah tidak ada perbedaan reaksi investor antara perusahaan yang memperoleh 
penghargaan dengan perusahaan yang tidak memperoleh penghargaan ISRA 2011. 
Tetapi untuk keputusan investasi, dua hari setelah pengumuman berdasarkan analisis 
event study terdapat reaksi yang berbeda dari investor, karena hasil dari abnormal 
return positif 87 % (untuk yang memperoleh penghargaan) dan 55 % (untuk yang  
tidak memperoleh penghargaan). Hasil ini membuktikan bahwa pengumuman ISRA 
2011 mempunyai cukup content ataupun kejutan pasar dikalangan investor, sehingga 
reaksi investor pun tidak menentu karena setelah dua hari kembali menurun dan 
kemudian naik lagi. hal ini bisa disebabkan karena sustainability reporting yang 
masih baru sehingga perlu kehati hatian dalam mengambil keputusan, adanya 
informasi-informasi lain yang menyebabkan perhatian investor terhadap ISRA 2011 
teralihkan, dan kemampuan pengambilan keputusan oleh investor. 

 
Kata Kunci: Abnormal Return, Indonesian Sustainability Reporting Award, Reaksi 
Investor, Sustainability Reporting 
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ABSTRACT 
 

ANALYZE THE DIFFERENCES INVESTOR REACTION BETWEEN THE 
COMPANIES WHICH ACCEPT APPRICATION AND THE COMPANIES  

WHICH NOT ACCEPT APPRICATION OF INDONESIAN  
SUSTAINABILITY REPORTING AWARD (ISRA). 

 
YULIATIN MUHARRANI 

 
Departement Accounting, Ekonomic Faculty, Jember University 

 
 

 The aim of this research is to analyze the differences investor reaction 
between the companies which accept apprication and the companies which not 
accept apprication of Indonesian Sustainability Reporting Award (ISRA). This 
research used secondary data, that is IHSG and daily closing price of shares. The 
samples that used are 26 companies, there are 15 companies which accept 
apprication and as comparative 11 companies which not accept apprication of ISRA 
2011, from determining criteria. The method that used are event study analisis, 
kolmogorov smirnov, and independent simple t test with sig 5 %. The result of this 
research is no differences investor reaction between the companies which accept 
apprication with the companies which not accept apprication of ISRA 2011. But for 
investment judgment, the second days after announcement based on event study 
analisis, there is a different investor reaction because the result of positif abnormal 
return are 87% (for which accept apprication) and 55% (for which not accept 
apprication). This result proves that the announcement of ISRA 2011 had enough 
content or market surprise to investor. so the investor reaction had a fluctuation. It 
caused a by new sustainability reporting, so it needed to be careful when taking 
decision, the are other information that caused the attention of investors to the ISRA 
2011 distracted, and capability of making decition by investors. 
 
Keywords: Abnormal Retun, Indonesian Sustainability Reporting Award, Investor 
Reaction, Sustainability Reporting 
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RINGKASAN 
 
 

Analisis Perbandingan Reaksi Investor Antara Perusahaan yang Memperoleh 
Penghargaan dengan Perusahaan yang Tidak Memperoleh Penghargaan 
Indonesian Sustainability Reporting Award (ISRA); Yuliatin Muharrani; 
100810301009; 2013; 62 Halaman; Jurusan Akuntansi Fakultas Ekonomi Universitas 
Jember. 
 

Pentingnya laporan keberlanjutan akhir-akhir ini pun begitu sangat dirasakan. 

Banyak perusahaan yang sudah mulai membuat berbagai macam program mereka 

dalam memberikan perlakuan yang terbaik untuk lingkungan baik itu masyarakat 

maupun lingkungan alam disekitar. Hal ini dilakukan yaitu untuk membuktikan 

bahwa perusahaan tidak hanya fokus pada profit saja tapi juga masyarakat (social) 

dan alam (planet).  

 Bagi perusahaan, pelaporan berkelanjutan bisa dijadikan sebagai alat untuk 

meyakinkan pemegang saham (investor) dan calon investor. Hal ini diakibatkan 

mulai berkurangnya kepercayaan masyarakat pasca kasus Enron, Desember 2001. 

Owen (2005) mengatakan bahwa kasus Enron di Amerika telah menyebabkan 

perusahaan-perusahaan lebih memberikan perhatian yang besar terhadap pelaporan 

sustainabilitas dan pertanggungjawaban sosial perusahaan. 

 Indonesian Sustainability Reporting Award (ISRA), telah hadir dan 

mendorong berbagai perusahaan yang list di Bursa Efek Indonesia (BEI) ataupun 

tidak untuk berlomba-lomba dalam membuat dan mengungkapkan laporan 

keberlanjutan (Sustainable Report).  ISRA dibentuk tahun 2005 yaitu oleh Ikatan 

Akuntansi Indonesia dan National Center For Sustainability Reporting (NCSR), 

dengan indicator penilaian yang meliputi kelengkapan (40 %), kredibilitas (35 %), 

dan komunikasi (25 %). Sebagaimana penjelasan dalam teori signaling, informasi 

ISRA bisa saja dapat dijadikan komunikasi kepada investor untuk 

mempertimbangkan investasinya, serta dapat melihat respon pasar mengenai 

pengumuman ISRA, sebagaimana gambaran dalam teori efisiensi pasar.  
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 Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis perbedaan reaksi 

investor antara perusahaan yang memperoleh penghargaan dengan perusahaan yang 

tidak memperoleh penghargaan ISRA 2011 yaitu dengan melihat dan menghitung 

abnormal return yang diperoleh masing masing kategori. Data yang digunakan 

adalah data documenter yaitu data perusahaan-perusahaan yang ikut serta dalam 

ISRA 2011 baik yang menang ataupun tidak. Sumber data yaitu data sekunder 

berupa data IHSG dan harga saham penutupan harian. Data-data tersebut diperoleh 

dari report of the judges 7th yang diterbitkan oleh NCSR, situs resmi yahoofinance 

dan BEI. Metode pengumpulan data dalam penelitian ini adalah dokumentasi. 

Analisis data yang digunakan yaitu analisis event study dan uji normalitas 

(kolmogorov smirnov), serta uji hipotesis independent simple t test  dengan sig. 5 %. 

 Hasil penelitian menunjukkan bahwa tidak ada perbedaan yang signifikan 

mengenai reaksi investor antara perusahaan yang memperoleh penghargaan dengan 

perusahaan yang tidak memperoleh penghargaan ISRA 2011. Akan tetapi sebagai 

pertimbangan investasi, dua hari setelah pengumuman berdasarkan analisis event 

study sebenarnya terdapat reaksi yang berbeda dari investor. Hasil ini membuktikan 

bahwa pengumuman ISRA 2011 memiliki cukup content ataupun kejutan pasar 

dikalangan investor, sehingga reaksi investor pun tidak menentu karena setelah dua 

hari kembali menurun dan kemudian naik turun lagi. hal ini bisa disebabkan karena 

Sustainability Reporting yang masih baru sehingga perlu berhati-hati dalam 

mengambil keputusan, adanya informasi-informasi lain yang menyebabkan perhatian 

investor terhadap ISRA 2011 teralihkan, dan kemampuan pengambilan keputusan 

para investor. 
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