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ABSTRAK

Industri perbankan merupakan industri yang mengalami perkembangan yang
cukup signifikan dari tahun ke tahun. Dalam mendukung peningkatan kinerja operasional,
tercatat dari 116 bank umum yang terdaftar di Otoritas Jasa Keuangan, terdapat 81 emiten
yang telah melakukan penawaran saham perdana. Selain dilakukan penjualan saham kepada
masyarakat umum, penjualan saham juga dilakukan kepada karyawan perusahaan itu sendiri
atau yang lebih dikenal dengan Employee Stock Ownership Program.

Praktik ini menjadi salah satu praktik manajemen sumber daya manusia yang
sudah cukup banyak dilakukan karena banyak menuai kesuksesan. Employee Stock Ownership
Program banyak diadopsi karena dapat menumbuhkan rasa kepemilikan karyawan terhadap
perusahaan tempatnya bekerja. Dengan timbulnya rasa kepemilikan ini, tentu saja karyawan
berusaha meningkatkan kinerja yang berujung pada peningkatan laba dan Earning per Share.
Peningkatan Earning per Share akan menguntungkan segenap pemilik saham perusahaan
karena saham perusahaan akan menjadi lebih berharga, termasuk bagi karyawan perusahaan
sebagai pemegang saham.

Sampel penelitian dalam penulisan skripsi ini adalah empat perusahaan sektor
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang dipilih berdasarkan purposive
sampling. Data yang dipergunakan adalah data sekunder perusahaan yang diperoleh dari Bursa
Efek Indonesia Periode 2011-2016. Metode penelitian yang digunakan adalah metode
pengujian hipotesis dengan pendekatan deskriptif analitis. Pengujian statistik yang dilakukan
untuk mengetahui pengaruh antara variabel independen (jumlah lembar saham yang terbit dari
Employee Stock Ownership Program) terhadap variabel dependen (Earning per Share
perusahaan) yaitu statistik deskriptif, uji asumsi klasik, koefisien determinasi, persamaan
regresi linier sederhana, dan uji statistik t.

Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan dengan menggunakan Statistical
Product and Service Solutions (SPSS) versi 23, menunjukkan bahwa penerapan Employee
Stock Ownership Program yang dihitung lewat jumlah lembar saham yang diterbitkan melalui
program tersebut terhadap perolehan Earning per Share memberikan pengaruh yang
signifikan. Pengaruh signifikan yang ditimbulkan bernilai negatif, tidak sesuai dengan
pemaparan teori yang sudah ada. Lebih lanjut lagi, proporsi saham yang terbit melalui
Employee Stock Ownership Program sendiri tidak berjumlah signifikan jika dibandingkan
dengan total keseluruhan saham perusahaan yang sudah diterbitkan.

Kata kunci: Employee Stock Ownership Program, Earning per Share.



ABSTRACT

Banking industry is one of the industries that experienced significant growth
these couple years. In supporting performance improvement, out of 116 commercial banks
registered in Otoritas Jasa Keuangan, there are 81 of them which have made an initial public
offering. Aside from selling shares to public, it is also sold to the employees of the company
itself which is well-known as Employee Stock Ownership Program.

This practice has become one of the most widely selected human resource
management practice because of the great success. Employee Stock Ownership Program is
adopted because it fosters a sense of belonging from its employees to the company where they
work. With the emergence of this sense of belonging, the employees trying to improve their
performance which may lead to increasing profit and Earning per Share. An increase in
Earning per Share will benefit all shareholders as the company’s shares will become more
valuable, including for the employees as shareholders.

Samples of the research in this thesis are four companies of banking sector
listed in Indonesia Stock Exchange, selected based on purposive sampling. The data used are
secondary data which obtained from Indonesia Stock Exchange 2011-2016 Period. Research
method used is hypothesis testing method with analytical descriptive approach. The statistical
tests conducted to determine the influence of independent variable (number of shared issued
from Employee Stock Ownership Program) to independent variable (company’s Earning per
Share) are descriptive statistics, classic assumption tests, coefficient of determination, simple
linear regression equation, and t-test.

Based on the result conducted by Statistical Product and Service Solutions
(SPSS) version 23, shows that the implementation of Employee Stock Ownership Program
calculated through number of shares issued through the program has a significant effect to
company’s Earning per Share. The significant impact it raises is negative, not in accordance
with the existing theories. Furthermore, the number of shares issued through Employee Stock
Ownership Program alone has no significant proportion compared to the total shares issued
by the company.

Key words: Employee Stock Ownership Program, Earning per Share.
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BAB 1

PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang Penelitian
Perbankan menurut Otoritas Jasa Keuangan adalah segala sesuatu yang berkaitan

dengan bank, mencakup kelembagaan, kegiatan usaha, serta cara dan proses dalam
melaksanakan kegiatan usahanya. Fungsi utama perbankan Indonesia adalah sebagai

penghimpun dan penyalur dana masyarakat serta bertujuan untuk menunjang
pelaksanaan pembangunan nasional dalam rangka meningkatkan pemerataan
pembangunan dan hasil-hasilnya, pertumbuhan ekonomi dan stabilitas nasional, ke
arah peningkatan taraf hidup rakyat banyak. Dalam menjalankan fungsinya, perbankan
memiliki kedudukan yang strategis, yaitu sebagai penunjang kelancaran sistem
pembayaran, pelaksanaan kebijakan moneter, dan pencapaian stabilitas sistem

keuangan, sehingga diperlukan perbankan yang sehat, transaparan, dan dapat
dipertanggungjawabkan.

Industri perbankan sendiri menjadi salah satu industri yang mengalami
perkembangan yang cukup signifikan dari tahun ke tahun. Berdasarkan data Statistik
Perbankan Indonesia, penyaluran dana melalui bank umum pada tahun 2011 bernilai
Rp3.412.463.000.000.000 dan mengalami peningkatan hingga 92,56% di penghujung
tahun 2016. Dalam mendukung peningkatan kinerja operasional, sebagian besar bank
juga telah melakukan Penawaran Saham Perdana di Bursa Efek Indonesia. Tercatat
dari 116 bank umum yang terdaftar di Otoritas Jasa Keuangan, terdapat 81 di antaranya
yang terkategorikan dalam subsektor bank di Bursa Efek Indonesia. Saham menjadi
salah satu praktik perusahaan untuk mendapatkan dana, baik dari masyarakat umum
hingga karyawan perusahaan itu sendiri.

Penjualan saham bagi karyawan perusahaan menjadi salah satu praktik
manajemen yang terbilang sudah cukup awam. Praktik ini menjadi salah satu bagian
dari praktik manajemen sumber daya manusia yang telah mendulang kesuksesan
dalam penerapannya. Manajemen sumber daya manusia sendiri menjadi krusial karena

dalam dunia bisnis saat ini, manusia merupakan salah satu aset berharga perusahaan



yang berpengaruh besar dalam tercapainya kesuksesan suatu perusahaan. Praktik
penjualan saham bagi karyawan dikenal dengan sebutan Employee Stock Ownership
Program atau Program Kepemilikan Saham oleh Karyawan. Dalam program ini,
karyawan perusahaan diperbolehkan untuk memiliki saham perusahaan tempat mereka
bekerja.

Employee Stock Ownership Program sendiri pertama kali dikenal di

Amerika pada tahun 1950-an, namun baru beberapa tahun belakangan diterapkan oleh
banyak perusahaan di Indonesia. Program ini banyak diadopsi karena akan
meningkatkan hubungan hukum antara karyawan dengan perusahaan, yaitu sebagai
tenaga kerja sekaligus sebagai pemilik perusahaan tempat mereka bekerja. Dengan
munculnya rasa kepemilikan karyawan terhadap perusahaan, karyawan akan berusaha
untuk meningkatkan kinerjanya. Peningkatkan kinerja seluruh karyawan akan
meningkatkan kinerja perusahaan sebagai satu entitas yang dapat dilihat dari kenaikan
laba perusahaan yang diperoleh secara keseluruhan. Peningkatan laba yang diperoleh

secara otomatis akan meningkatkan Earning per Share, dengan asumsi persentase
kenaikan laba lebih besar daripada persentase kenaikan jumlah lembar saham yang

diterbitkan perusahaan.

Earning per Share perusahaan sendiri mencerminkan pendapatan yang
diperoleh untuk tiap lembar saham perusahaan yang sudah terbit dan beredar. Earning
per Share sendiri merupakan salah satu indikator paling umum yang dilihat oleh calon
investor potensial sebelum membeli saham perusahaan. Peningkatan Earning per

Share dari tahun ke tahun akan memberikan gambaran kinerja perusahaan yang

cenderung meningkat sehingga calon investor potensial akan merasa lebih aman untuk
berinvestasi di perusahaan tersebut. Selain itu, Earning per Share merupakan indikator

evaluasi bagi investor yang sudah berinvestasi di perusahaan tersebut untuk tetap

mempertahankan saham yang telah dimilikinya, menambah, atau mengurangi jumlah
sahamnya. Hal ini penting untuk diperhatikan sehingga perusahaan harus melakukan
segala usaha untuk meningkatkan Earning per Share, termasuk salah satu caranya
dengan menerapkan Employee Stock Ownership Program.

Dengan penerapan Employee Stock Ownership Program, karyawan

sebagai pemilik dari perusahaan tempat mereka bekerja juga menginginkan hal yang



sama seperti yang dikehendaki pemegang saham pada umumnya, yaitu kenaikan dari
Earning per Share saham miliknya. Dengan kenaikan Earning per Share tiap
tahunnya, saham yang dimiliki menjadi lebih berharga daripada saham lain sehingga
bernilai lebih tinggi saat dilakukan penjualan. Dengan alasan demikian, pada
umumnya karyawan merasa termotivasi untuk meningkatkan kinerja sehingga
mempengaruhi kenaikan kinerja perusahaan secara keseluruhan.

Perkembangan signifikan pada industri perbankan Indonesia,
khususnya pada subsektor bank yang terdaftar di Busa Efek Indonesia membuat
peneliti tertarik apakah dalam praktiknya, terdapat Employee Stock Ownership
Program dalam penerapannya sehingga mempengaruhi Kinerja perusahaan tersebut.
Kinerja perusahaan, salah satunya dapat diukur melalui perolehan Earning Per Share
perusahaan yang tercatat pada laporan keuangan. Maka dari itu melalui penelitian ini
akan dilihat apakah terdapat pengaruh Employee Stock Ownership Program terhadap
Earning per Share perusahaan dengan studi kasus pada sektor perbankan di Bursa Efek

Indonesia periode 2011-2016.

1.2. Rumusan Masalah Penelitian

Sesuai dengan latar belakang di atas, peneliti merumuskan beberapa masalah yang

muncul dalam penelitian ini, yaitu:

1. Berapa besar komposisi jumlah saham yang terbit dari Employee Stock
Ownership Program jika dibandingkan dengan saham milik perusahaan yang
sudah terbit, beredar, dan disetor penuh?

2. Apakah implementasi Employee Stock Ownership Program berdampak pada
peningkatan produktivitas karyawan yang diukur menggunakan perolehan

Earning per Share perusahaan?



1.3. Tujuan Penelitian

Berdasarkan rumusan masalah yang telah diuraikan sebelumnya, peneliti melakukan

penelitian dengan harapan tercapainya beberapa tujuan, yaitu:

1.

Mengetahui signifikansi penerapan Employee Stock Ownership Program

melalui persentase jumlah saham yang terbit dari program ini di dalam
perusahaan.

Mengetahui dampak Employee Stock Ownership Program terhadap
produktivitas karyawan yang diukur menggunakan perolehan Earning per Share

perusahaan.

1.4. Kegunaan Penelitian

Peneliti melakukan penelitian ini dengan harapan agar membuahkan hasil yang dapat

bermanfaat dari beberapa pihak, di antaranya:

1.

Bagi peneliti
Dengan dilakukannya penelitian ini, peneliti mendapatkan kesempatan untuk

menerapkan teori yang sudah didapat selama masa perkuliahan dalam praktik

nyata. Selain itu, penelitian ini merupakan salah satu sarana untuk menambah

wawasan, memperdalam pengetahuan, dan mengembangkan pola pikir peneliti.
Bagi manajemen perusahaan

Bagi manajemen perusahaan, hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai salah
satu bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan sebelum menerapkan
Employee Stock Ownership Program di perusahaan yang bersangkutan. Bagi
perusahaan yang sudah menerapkan, penelitian ini dapat digunakan sebagai
salah satu bahan pertimbangan dalam mengkaji ulang dan mengevaluasi
Employee Stock Ownership Program yang sudah berjalan.

Bagi peneliti lain

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat digunakan untuk menjadi salah satu

bahan referensi dalam penelitian selanjutnya yang dilakukan oleh peneliti lain.



4.  Bagi pembaca
Bagi pembaca, hasil penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan,

pengetahuan, dan pemahaman terkait Employee Stock Ownership Program dan

pengaruhnya terhadap Earning per Share perusahaan yang menerapkannya.

1.5. Kerangka Pemikiran
Agency theory menjelaskan mengenai hubungan kerja antara principal dan agent,

dimana hubungan tersebut diatur oleh sebuah kontrak untuk menjalankan kegiatan
perusahaan (Jensen and Meckling, 1976). Manajemen atau agent, sebagai pihak yang
mengatur dan mengelola sumber daya yang dimiliki perusahaan, mengetahui lebih
banyak informasi daripada principal, yaitu pemilik perusahaan atau pemegang saham.
Adanya ketidakseimbangan informasi yang dimiliki oleh agent dan principal sering
menyebabkan adanya pengabaian terhadap kepentingan principal. Dengan terjadinya
pengabaian ini, hak principal yang sudah diatur di dalam kontrak sudah dilanggar dan

menimbulkan agency problem.

Agency problem yang timbul membuat principal menjadi kurang percaya
terhadap agent sehingga masalah ini perlu diatasi agar kerjasama antara agent dan

principal bisa tetap berlangsung. Dalam mengatasi agency problem, perlu dikeluarkan
biaya-biaya yang disebut dengan agency cost, baik yang ditanggung oleh principal
maupun oleh agent. Salah satu alternatif yang sering digunakan adalah penerapan
Employee Stock Ownership Program dalam perusahaan. Selain dapat digunakan untuk
meredam terjadinya agency problem, Employee Stock Ownership Program juga
merupakan salah satu alternatif untuk menekan agency cost. Hal ini dapat terjadi
karena keputusan dan kebijakan yang diambil agent pada akhirnya akan berdampak

langsung terhadap agent karena agent juga berperan ganda sebagai principal.

Employee Stock Ownership Program sejatinya merupakan suatu program

yang memperbolehkan karyawan yang bekerja dalam perusahaan untuk memiliki
perusahaan tempatnya bekerja dalam bentuk penyertaan modal. Dengan keikutsertaan
karyawan dalam Employee Stock Ownership Program, sudah pasti karyawan tersebut

dan mempunyai rasa kepemilikan pada perusahaan tempatnya bekerja. Selain itu,



dapat memunculkan motivasi dari karyawan yang ingin menjual saham tersebut di

pasar modal dengan harga yang lebih tinggi untuk mendapatkan keuntungan dari
selisih harga jual dan harga beli saham. Motivasi lain yang mungkin muncul adalah

karyawan menginginkan pendapatan dari dividen atas saham yang dimilikinya.

Berbagai motivasi yang dilatarbelakangi partisipasi karyawan lewat

Employee Stock Ownership Program mendorong karyawan untuk meningkatkan
produktivitasnya. Peningkatan produktivitas karyawan secara menyeluruh akan
meningkatkan Kkinerja perusahaan yang dapat diukur melalui laba yang diperoleh
dalam suatu periode yang dapat dilihat melalui laporan keuangan. Sebagai principal,
selain melihat laba perusahaan, indikator lain yang sering digunakan adalah Earning
per Share. Earning per Share menjadi tolak ukur yang cukup representatif karena
mencerminkan bagian laba yang diperoleh dari setiap lembar saham yang diterbitkan
perusahaan. Peningkatan laba dan Earning per Share yang terjadi terus-menerus
secara konstan akan mengindikasikan kinerja perusahaan yang baik. Hal ini kemudian
akan menjadi nilai tambah tersendiri bagi perusahaan yang bersangkutan sehingga

sahamnya kemudian menjadi lebih berharga.
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Sumber: Olahan peneliti.






