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Dalam proses penulisan karya ilmiahnya, peneliti melakukan berbagai kajian terhadap beberapa tinjauan pustaka yang digunakan

sebagai acuan pertimbangan dimana disebutkan sebagai penelitian terdahulu sesuai tabel di atas. Dalam kajian penulis mengambil 8

hasil penelitian utama yang bersumber dari jurnal penelitian mulai dari tahun 2002, 2007, 2012, 2013, 2014, dan 2016.




B. Landasan Teori

1. Teori Ekspektansi atau expectancy theory of motivation oleh Victor
Vroom pada tahun 1964.
Vroom (1964) dalam Anatan (2010) mendefinisikan motivasi dalam Kinerja
bahwa orang-orang akan termotivasi untuk melakukan hal-hal tertentu guna
mencapai tujuan apabila mereka yakin bahwa tindakan mereka akan mengarah

pada pencapaian suatu tujuan.

Gambar 1. Vroom’s Path Expectancy Theory

Tiga asumsi pokok Vroom dari teorinya adalah sebagai berikut (Saktiyanto
dkk, 2013) :
1) Setiap individu percaya bahwa ketika ia berperilaku dengan cara tertentu, ia
akan memperoleh hal tertentu. Ini disebut dengan sebuah harapan, hasil
sebagai penelitian subjektif individual atas kemungkinan bahwa suatu hasil

tertentu akan muncul dari tindakan individu tersebut.



2) Setiap hasil berkaitan dengan suatu persepsi mengenai seberapa sulit
mencapai hasil tersebut. Ini disebut instrumen harapan usaha sebagai
kemungkinan bahwa usaha seseorang akan menghasilkan pencapaian suatu
tujuan tertentu.

3) Setiap hasil mempunyai nilai, atau daya tarik bagi orang tertentu. Ini disebut
sebagai valensi dari nilai yang orang berikan kepada suatu hasil yang
diharapkan.

Dengan menggunakan teori ini, program ESOP pada perusahaan dapat
berimplikasi pada peningkatan kinerja karyawan. Ketika karyawan diberikan
tunjangan tambahan berupa kepemilikan perusahaan, asumsi dari teori ini para
karyawan akan termotivasi untuk meningkatkan kinerja karyawan mereka guna
mencapai promosi grade yang diinginkan. Semakin tinggi grade yang dicapai
karyawan, akan semakin tinggi pula jumlah kepemilikan saham yang dimilikinya.

Sesuai dengan teori ekspektansi ini, karyawan akan fokus pada intensitas
keyakinan bahwa karyawan mempunyai rasa kepemilikan atas perusahaan di
tempat mereka bekerja, mereka akan beranggapan dengan meningkatkan
kinerjanya, maka nilai perusahaan juga meningkat. Nilai perusahaan yang baik
akan membuat nilai harga saham juga semakin tinggi dalam jangka panjang,
sehingga nilai harga saham yang tinggi akan menguntungkan para karyawan itu

sendiri pula nantinya.



2. Employee Stock Ownership Program (ESOP)

a. Pengertian ESOP
“Employee Stock Ownership Program (ESOP) merupakan program

kepemilikan saham oleh karyawan atas saham perusahaan dimana karyawan

tersebut bekerja” (Bapepam, 2002).

Program ini dilaksanakan sebagai bentuk apresiasi dari kinerja jangka
panjang karyawan secara luas terhadap perusahaan. Di Indonesia program ini
diatur dalam PSAK Nomor 53 yang berlaku efektif 1 Januari 2011. Opsi saham
ditawarkan kepada karyawan sebagai imbalan dan jasa karyawan dikompensasi,
diukur, dan diakui sebesar nilai wajar instrumen ekuitas yang bersangkutan (IAl,
2010).

b. Manfaat ESOP
Manfaat dari Employee Stock Ownership program antara lain:

1) Pimpinan perusahaan menginginkan para pekerja ikut berkontribusi dalam
kepemilikan perusahaan. Dari poin ini dapat disimpulkan bahwa pertama,
dengan direalisasikannya program ESOP di suatu perusahaan, pengambilan
keputusan dapat terbantu dari aspirasi karyawan. Kedua, sebagai cara untuk
merombak dari ketimpangan relasi (struktur) produksi dan alokasi dalam
perusahaan karena bagian yang diterima pekerja (upah dan tunjangan lain)

dari nilai output industri di Indonesia relatif kecil, sehingga karyawan akan

lebih sejahtera (Pandansari, 2010).



2)

3)

4)

5)

6)

1)

2)

Sebagai salah satu solusi dalam mengatasi krisis yang menimpa perusahaan
dan pencegahan dalam pemecatan karyawan (Pandansari, 2010).

Peningkatan produktivitas perusahaan melalui pemberian insentif kepada
karyawan dapat melalui program ini sebagai bentuk strategi bisnis dalam
meningkatkan kemakmuran karyawan dan nilai perusahaan (Pandansari,
2010).

Mencegah dari tindakan akuisisi oleh perusahaan lain (Pandansari, 2010).
Biaya kompensasi yang seharusnya dibayar secara kontan oleh perusahaan
dapat diminalisir dengan memberikan program tersebut (Pandansari, 2010).
Perusahaan secara tidak langsung akan mendapatkan tax benefit atau
kemudahan dalam pemberlakuan di bidang pajak dikarenakan belum ada
peraturan perpajakan sehingga menjadi pendorong dalam pelaksanaan
program saham untuk pekerja (Bapepam, 2002).

Tujuan ESOP

Tujuan yang dapat diraih dari implementasi program ini antara lain:

Atas kontribusi seluruh pegawai, direksi, dan pihak-pihak tertentu perusahaan
dapat memberikan penghargaan (reward) sebagai bentuk apresiasi atas
meningkatnya kinerja perusahaan (Bapepam, 2002).

Sebagai metode guna mengubah kondisi kesenjangan relasi (struktur)
organisasi serta prioritas antara pegawai, pejabat eksekutif, serta pemegang
saham di dalam lembaga, yang sama-sama menjalankan kegiatan usaha

perusahaan (Bapepam, 2002).



3)

4)

5)

Adanya motivasi kerja dan komitmen karyawan yang meningkat sebab
program ESOP menjadikan mereka bagian dari pemilik perusahaan pula,
sehingga harapannya kinerja karyawan dan produktivitas perusahaan akan
meningkat (Bapepam, 2002).

ESOP akan menarik, mempertahankan, dan memotivasi (attract, retain, and
motivate) pegawai yang menjadi kunci perusahaan dalam rangka peningkatan
shareholders’ value (Bapepam, 2002).

Program kepemilikan saham untuk pekerja pada dasarnya merupakan
kompensasi yang berbentuk atas dasar prinsip insentif. Oleh karena itu, ESOP
dapat dijadikan sarana program sumber daya manusia untuk mendukung

keberhasilan strategi bisnis perusahaan jangka panjang (Bapepam, 2002).

Teknis Penerapan ESOP

Menurut Departemen Keuangan dan Badan Pengawas Pasar Modal Proyek

Peningkatan Eefisiensi Pasar Modal (2002) mengklasifikasikan metode-metode

penyelenggaraan ESOP sebagai berikut:

1)

Pemberian Saham (Stock Grants)

Pemberian saham secara gratis kepada pekerja. Dalam hal ini perusahaan

menghibahkan saham-sahamnya kepada karyawan-karyawan yang terpilih sebagai

suatu kompensasi bonus. Hibah ini dapat berupa tanpa pembatasan (non

restricted) atau dengan pembatasan (restricted).



2) Program Pembelian Saham oleh Pekerja (Direct Employee Stock Purchase

Plans)

Pembelian saham oleh karyawan dengan persyaratan yang menguntungkan.
Keputusan karyawan untuk membeli saham yang tersedia untuknya adalah
sukarela. Dengan program ini karyawan dapat membayar sahamnya melalui
pemotongan gaji.

3) Program Opsi Saham (Stock Optional Plans)

Program ini dalam konsepnya memberikan karyawan secara individual hak
yang bersifat kontraktual atau opsi pembelian atas suatu jumlah tertentu saham
yang dijual perusahaan dalam suatu periode dan jangka waktu transaksi yang
ditentukan.

4) Employee Stock Ownership Plans (ESOPs)

Program kepemilikan saham yang dirancang berupa program untuk menerima
kontribusi perusahaan pada suatu pengelola dana (funding) yang akan melakukan
investasi pada saham perusahaan untuk kepentingan karyawan sebagai inovasi
dari program pensiun. Program ESOPs merupakan program kompensasi berbasis
ekuitas (saham) yang diberikan karyawan atas kinerja yang diberikannya terhadap

perusahaan.



informasi kepada pemegang saham schubungan dengan
penambahan modal tanpa HMETD (Hak Memesan Efek

Terlebih Dahulu)

Tidak Setuju

Perseroan mengirimkan ke bursa, dimana
saham itu dicatatkan agar saham-saham
dapat diterbitkan dan diberikan kepada
karyawan yang melakukan realisasi

A

Keterbukaan informasi berupa hasil RUPS,
pengungkapan di prospektus, menerbitkan
info memo dan brosur

Perseroan menginformasikan kepada kustodian
bahwa saham-saham dipindahkan ke rekening
sekuritas karyawan

Y

J

Membentuk komite pelaksana ESOP

Perseroan dalam jangka waktu 10 hari menempatkan
saham-saham schubungan dengan opsi yang telah
direalisasi

A

A

Perseroan mengirimkan surat penawaran
kepada karyawan

Karyawan mengirimkan pemberitahuan tertulis
kepada perseroan untuk merealisasikan opsi

Y

A

Karyawan mengirimkan kembali kepada
perseroan selambat-lambatnya 30 hari
terhitung sejak surat diterima

Setelah masa tunggu berakhir, karyawan
bisa melaksanakan hak opsinya

Gambar 2. Mekanisme Penerapan ESOP di Perusahaan.
Sumber: “diolah dari Harian Bisnis Indonesia” (dalam Herdinata, 2012).

e. Kelebihan dan Kekurangan ESOP

Dalam pembahasan sebelumnya telah dijelaskan tentang teknis atau metode

penerapan ESOP, kali ini peneliti akan banyak memberikan paparan soal

kekurangan dan kelebihan ESOP. Teknik penerapan program ini yang biasa

dijumpai terdapat empat teknis (Bapepam, 2002), dan masing-masing teknis

tersebut memiliki kelebihan serta kekurangan antara lain:




1) Pemberian Saham (Stock Grants)

Kelebihan yang dimiliki adalah, dalam ketentuan vesting, stock grant yang
kemudian dapat menjadi media investasi karyawan yang efektif. Perusahaan juga
diuntungkan karena dengan berjalannya program ini insentif terkait Kinerja
karyawan tanpa menggunakan sumber daya kas. Program ini dapat membuat
karyawan berpartisipasi dalam bentuk modal di perusahaan tempat mereka
bekerja. Adapun kekurangan dari program ini yakni, karyawan terbebani dengan
adanya konsekuensi pajak dari penerimaan, sehingga mengakibatkan pengakuan
beban oleh karyawan maupun perusahaan. Karyawan mungkin saja tidak
merasakan nilai kepemilikan saham yang sebenarnya saat karyawan tidak
diharuskan berinvestasi dengan kas pribadi.

2) Program Pembelian Saham Oleh Karyawan (Direct Employee Stock Purchase

Plans)

Kelebihan dari program ini ialah dapat meningkatkan modal perusahaan.
Program tersebut juga relatif sederhana sehingga mudah dipahami serta
diimplementasikan oleh karyawan. Program ini juga sebagai sarana eksplorasi
karyawan dalam hal berinvestasi, sehingga jiwa investasi para karyawan juga ikut
tumbuh dari program ini. Kekurangan dari program ini, adalah dapat membuat
partisipasi karyawan terhambat jika melihat biaya investasi. Program ini juga
mewajibkan terbentuknya struktur administrasi dalam hal pengumpulan dana,

pembelian saham, serta monitoring kepatuhan karyawan sesuai dengan peraturan.



3) Program Opsi Saham (Stock Option Plans)

Konsep opsi saham memiliki kelebihan, yaitu dapat menjadi media efektif
dalam mempertahankan karyawan jika dikaitkan dengan jadwal waktu tunggu
penjualan saham kembali oleh karyawan. Berdasarkan sudut pandang akuntansi,
konsep opsi saham secara umum tidak dipertimbangkan sebagai akun beban untuk
perusahaan karena karyawan yang memanfaatkan opsi tersebut  justru
memberikan modal tambahan bagi perseroan. Kekurangan dari konsep ini ialah,
perlu adanya sosialisasi mendalam kepada karyawan sebab kompleksitas dari
program ini, sehingga resiko kendala sulit dimengerti para karyawan nantinya.

4) Employee Stock Ownership Plans (ESOPs)

Dapat memberikan benefit berupa jaminan dana pensiun kepada karyawan
sekaligus bernilai investasi bagi perusahaan, sehingga program ini menawarkan
win-win solution bagi kedua belah pihak. Selain itu alokasi dana tersebut juga
melibatkan pihak ketiga profesional sehingga penentuan nilai saham disesuaikan
dengan nilai pasar wajarnya. Adapun kekurangan dari program ini yakni resiko
gagal bayar ketika dalam alokasi dana pensiun yang di investasikan tidak dikelola
secara profesional.

f. ESOP dalam Perspektif Islam

Menurut Hasanuddin dan Mubarok (2012) lembaga perusahaan dan badan
usaha yang terbentuk dalam perseroan terbatas (PT) jika dilihat dalam konsep
syirkah kontemporer masuk dalam bagian syirkah-musahamah, yang merupakan
bentuk kerja sama antara dua pihak atau lebih guna melaksanakan sebuah usaha

agar didapat suatu keuntungan, adapun modalnya berbentuk saham (tidak dalam



nilai nominal) dalam pasar modal. Dari sini pertanggungjawaban pemegang
saham disesuaikan dari jumlah saham, begitu juga soal porposi keuntungan serta

kerugian disesuaikan dengan jumlah saham.

Almisri di dalam Hasanuddin dan Mubarok (2012) mengemukakan, bahwa
Pada perusahaan yang belum menerapkan ESOP, kerjasama yang dilakukan
antara pihak pemilik modal (shahib al-mal) dengan karyawan (mudharib) adalah
bentuk lain dari konsep syirkah-mudharabah. Ketentuan yang berlaku dalam
konsep ini ialah apabila usaha tersebut mendapatkan keuntungan, maka
keuntungan tersebut dibagi dua antara mudharib dengan shahib al-mal.
Sedangkan apabila usaha tersebut mengalami kerugian, maka kerugian modal
hanya dibebankan kepada shahib al-mal, sedangkan mudharib tidak dibebani
kerugian modal, tetapi hanya kerugian kerja saja, selama kerugian tersebut terjadi
bukan karena kelalaian mudharib.Umumnya, syirkah dilaksanakan bertujuan
untuk mencapai kesejahteraan pelakunya, dan syirkah-mudharabah bertujuan
lebih daripada itu adalah untuk mencapai kemaslahatan umum. Akad syirkah
diperbolehkan menurut ulama figih, berdasarkan kepada firman Allah dalam

potongan surah An-Nisa ayat 12 yang berbunyi:
S 8 1800 248 Al (e ST 13I8 3

“Maka mereka bersekutu dalam yang sepertiga itu.” (QS. An-Nisa’: 12).

Apabila ketentuan syirkah-mudharabah betul-betul di implementasikan
dengan baik, kontrak ini akan memberikan kesan yang baik bagi tenaga kerja.
Karyawan akan merasa puas karena mendapatkan keuntungan dari hasil

kerjasama, serta hal ini akan mendorong mereka untuk bekerja lebih giat, karena



ketika hasil usaha meningkat, mereka juga akan mendapatkan lebih banyak
penghasilan.
3. Kinerja Karyawan
a. Pengertian Kinerja Karyawan

Robbins (2006) memberi pengertian bahwa Kinerja adalah banyaknya upaya
yang dikeluarkan individu pada pekerjaannya. Kata Kinerja menurut Nurlaila
(2010) berkaitan dengan performance yakni bentuk dari kata benda (noun), yang
menurut Nurlaila ialah keluaran atau hasil dari sebuah proses. Dalam pengertian
lain pengertian dari performance atau kinerja merupakan aksi hasil kerja yang
diraih oleh individu maupun sekelompok orang di suatu perusahaan yang sesuai
atas wewenang serta tanggung jawabnya sebagai bentuk upaya atas pencapaian
tujuan lembaga, dan tidak bertentangan dengan moral, etika, serta tidak melanggar
hukum (Rivai & Basri, 2005). Harsuko (2011) juga dalam hal ini turut
memberikan pengertian, kinerja ialah tindak dan langkah dimana seseorang sudah
jauh memainkan peran dan fungsinya dalam suatu organisasi, serta memainkan
strategi organisasi sebagai kompetensi guna menggapai sasaran khusus secara tim
maupun individual sesuai dan relevan dengan tujuan organisasi.

Penilaian kinerja yakni pengukuran atas kontribusi-kontribusi setiap individu
di dalam instansi saat menjalankan kegiatan usahanya. Poin penting atas penilaian
Kinerja yaitu dari penentuan seberapa tingkat kontribusi setiap individu pada
perusahaan ditempat mereka bekerja atau kinerja yang diekspresikan dalam
penyelesaian tugas-tugas yang menjadi tanggung jawabnya. Penilaian kinerja

karyawan merupakan hak dari manajemen eksekutif perusahaan.



b.

Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Kinerja

Simanjuntak dalam Widodo (2015), mengungkapkan bahwa kinerja dapat

dipengaruhi oleh berbagai macam hal, antara lain:

1)

2)

3)

Kemampuan dan kualitas SDM, hal ini sangat ditentukan oleh atau mesti
berhubungan dengan latar belakang pendidikan, motivasi kerja, mental, etos
kerja, dan kondisi jasmani.

Sarana pendukung, hal yang erat kaitannya dengan lingkungan kerja, dalam
hal ini dapat berupa sarana produksi, kesehatan kerja, keselamatan kerja,
teknologi penunjang, kesejahteraan karyawan dan lain sebagainya.

Sarana tambahan, yaitu hal yang erat kaitannya dengan kebijakan pemerintah
dan industrial manajemen.

Menurut pendapat lain, Mangkunegara (2015), menyatakan faktor-faktor

mempengaruhi Kinerja ialah:

1)

2)

3)

Kemampuan (kompetensi), terbagi dalam kemampuan ideal dan realita, SDM
memang dituntut untuk memiliki kemampuan tinggi dalam Kinerja
perusahaan, meskipun demikian juga harus disesuaikan dengan penempatan
spesifikasi dan keahliannya.

Motivasi, diterangkan sebagai suatu keadaan atau kondisi dimana panggilan
kemauan dan keinginan pegawai tergerakkan dengan sendirinya dengan
terarah serta penuh kesadaran dalam mencapai tujuan kerja.

Sasaran, ialah target pasar dalam bentuk hubungan perusahaan sebagai lahan
keuntungan yang bersifat saling menguntungkan, baik dengan masyarakat,

pemerintah, dan pihak lain.



4) Standar, kesesuaian dan dasar ukuran penentuan perusahaan dalam
menentukan kebijakan perusahaan.

5) Peluang, merupakan sejauh mana potensial proses berjalannya perusahaan
dan keberhasilan perusahaan dalam pasar produksi.

6) Sarana, berhubungan dengan lingkungan kerja yang kondusif membantu dan
menunjang Kinerja SDM.

4. Hubungan ESOP Terhadap Kinerja Karyawan

Letlora dalam Rachmawati (2013) menyatakan bahwa program ESOP dalam
perusahaan memiliki berbagai macam tujuan, salah satu yang penting sebagai
tujuannya adalah guna meningkatkan rasa kepemilikan pada karyawan, sehingga
kedepannya akan pula meningkatkan kinerja karyawan serta kinerja perusahaan.
Employee Stock Ownership Program (ESOP) juga dapat dikatakan memiliki
karakter dan nilai yang tinggi dalam sebuah kinerja yang terorganisir khususnya
ketika karyawan berkinerja dalam sebuah tim tentu saja ini dipengaruhi oleh nilai-
nilai, tradisi, dan keyakinan.

Menurut Setyaningrum dalam Rachmawati program ini yang bertolak ukur
pada nilai saham atau kepemilikan terwujud dalam insentif uang sebagai
produktivitas adalah sebagai perangsang dan pendorong yang cukup ampuh dalam
meningkatkan partisipasi kinerja karyawan secara aktif. ESOP dapat dikatakan
sebagai sebuah penghargaan atau kompensasi untuk kesejahteraan karyawan baik

karyawan secara individual maupun secara umum dalam perusahaan.



5. Analisis Internal Perusahaan

Analisis internal perusahaan merupakan pra kondisi secara menyeluruh untuk
melakukan identifikasi strategic issue yang musti manajemen Kkaji untuk
kemudian disusun menjadi sasaran strategi yang berkaitan dengan sumber daya
perusahaan dan kemampuan bersaing demi terlampauinya persaingan dalam
industri, (Sampurno, 2013). Sumber daya perusahaan baik yang masuk dalam
kategori tangible maupun kategori intangible assets harus diberdayakan secara
efektif dan efisien untuk melaksanakan fundamental strategi perusahaan.

Segi keunggulan yang kompetitif serta perbedaan kinerja perseroan
mempunyai keterkaitan yang erat dengan sumber daya yang dimiliki oleh
perseroan dan bagaimana perusahaan tersebut mengelolanya dengan baik. Tanpa
sumber daya yang unggul perusahaan akan menghadapi banyak permasalahan
dalam persaingannya. Keunikan sumber daya yang tidak dimiliki oleh kompetitor
akan menghasilkan keunggulan kompetitif yang berkelanjutan, (Sampurno, 2013).
Analisis internal dilakukan dengan menganalisis kekuatan dan kelemahan
perusahaan melalui sumber daya (resource) internal yang dimilikinya.

6. Penilaian Kinerja Menggunakan Metode Penilaian Kinerja 360 Degree

Feedback

Menurut Karmawidjadja dalam Lharansia (2009) Metode penilaian Kinerja
360 degree feedback merupakan penilaian multi sumber melalui evaluasi dari
atasan, rekan kerja, bawahan, dan penilaian diri sendiri. Metode ini merupakan
penilaian Kinerja untuk menilai prestasi kerja karyawan sesuai perilaku dalam

bekerja yang telah diatur perseroan. Hasil dan penerapan penilaian kinerja metode



360 degree feedback akan lebih efektif dan objektif dibanding metode penilaian
tradisional.

Evaluasi soft competence pada perusahaan diukur dengan Sistem penilaian
360 degree feedback. Pendekatan kualitatif merupakan metode yang digunakan
dalam penelitian ini. Hasil penelitian dan evaluasi masalah, dalam penerapan
metode penilian kinerja 360 degree feedback pada dilakukan karena hasil
penilaian dari berbagai sumber penilai yang mempengaruhi objektivitas penilaian.

Kriteria penilaian berdasarkan core soft competence perusahaan merupakan
indikator dalam penilaian. Adapun tujuan dilakukannya penilaian ini sebagai
masukan dalam penilaian akhir kinerja perusahaan. Faktor pendukung maupun
penghambat metode penilaian kinerja 360 degree feedback lebih dominan muncul

dari internal perusahaan.
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