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BAB V 

PENUTUP 

5.1 Kesimpulan 

Berdasarkan pada pengujian statistik yang didukung oleh uraian pembahasan 

mengenai kinerja keuangan operasional (CR, QR, ITR, FATR, TATO, DR, DER, 

ROA, ROE, OPM dan EPS) dan kinerja keuangan pasar (PER dan PBV) sebelum 

dan sesudah pelaksanaan ESOP, maka dapat disimpulkan bahwa : 

1. Tidak semua rasio yang digunakan untuk mengukur Kinerja keuangan 

operasional perusahaan (CR, QR, ITR, FATR, TATO, DR, DER, ROA, 

ROE, OPM dan EPS) setelah perusahaan melakukan ESOP lebih baik 

daripada sebelum perusahaan melakukan ESOP. Hanya DR dan DER yang 

mempunyai kinerja lebih baik setelah ESOP sedangkan yang lainnya tidak 

lebih baik daripada sebelum ESOP. Dengan demikian hipotesis pertama 

(H1) dalam penelitian ini ditolak. 

2. Kinerja keuangan pasar perusahaan (PER dan PBV) setelah perusahaan 

melakukan ESOP tidak lebih baik daripada sebelum perusahaan 

melakukan ESOP. Dengan demikian hipotesis kedua (H2) pada penelitian 

ini ditolak. 

Jadi dapat disimpulkan bahwa program ESOP belum mampu meningkatkan 

kinerja keuangan perusahaan baik kinerja keuangan operasional maupun kinerja 

keuangan pasar perusahaan, namun ESOP adalah program yang sesuai untuk 

mengurangi konflik kepentingan antara manajemen dengan karyawan, 
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mempertahankan karyawan kunci dan berpotensi dan sebagai bentuk kompensasi 

yang sesuai bagi karyawan yang disesuaikan dengan kinerjanya. 

 

5.2 Keterbatasan Penelitian 

Terdapat beberapa keterbatasan dalam penelitian ini, yaitu : 

1. Data perusahaan yang menerapkan ESOP di Indonesia masih relatif 

sedikit. 

2. Periode penelitian yang masih terlampau pendek dan hanya melihat empat 

tahun setelah perusahaan ESOP, disisi lain efek dari ESOP sendiri tidak 

dapat dilihat dalam jangka waktu pendek. 

 

5.3 Saran 

Berdasarkan hasil penelitian ini maka peneliti ingin memberikan beberapa saran 

kepada pihak – pihak yang membutuhkan informasi seputar pengumuman ESOP. 

1. Bagi manajemen perusahaan 

Diharapkan hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai salah satu bahan 

pertimbangan bagi perusahaan untuk menerapkan program Employee 

Stock Ownership Programe (ESOP), dengan catatan perusahaan harus 

mempertimbangkan menggunakan tenaga profesional untuk merancang 

program ESOP serta memberikan penyuluhan kepada karyawan mengenai 

ESOP dengan berbagai keuntungan dan resikonya. 
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2. Bagi investor 

Investor perlu melihat pada aspek lain selain dari kinerja perusahaan 

dalam penempatan investasinya. Selain itu, investor juga perlu 

mempelajari ESOP secara lebih luas dan kegunaannya dalam jangka 

waktu yang lebih panjang. 

3. Bagi peneliti selanjutnya 

Diharapkan peneliti selanjutnya yang mengambil topik sama dapat 

memperluas periode penelitian sehingga dapat memperbanyak sampel 

penelitian sehingga akan terlihat hasil yang lebih sempurna dan hasilnya 

dapat digeneralisasikan. Selain itu peneliti selanjutnya juga perlu 

mempertimbangkan menambah variabel yang akan dikaitkan dengan 

penerapan ESOP. 
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