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ABSTRAK
INDRA PRAMANA WAYA

PERBEDAAN KINERJA PERUSAHAAN DIUKUR DENGAN
NOPAT, ROA, DAN ROE
PADA PERUSAHAAN NON-KEUANGAN PELAKU ESOP DAN NON-ESOP,
SERTA PENGARUH ESOP TERHADAP RETURN SAHAM

Tujuan utama dari manajer keuangan adalah memaksimalkan keuntungan
dari pemilih perusahaan. Dengan demikian dapat dikatakan bahwa manajemen
merupakan agen yang direkrut oleh pemilik perusahaan untuk membantu
mengambil keputusan yang berorientasi pada keuntungan pemilik perusahaan.
Tetapi segalanya tidak selalu dapat berjalan dengan semestinya. Konflik yang
timbul dari perbedaan kepentingan antara pemilik dengan manajemen disebut
dengan agency problem. Berbagai cara dilakukan oleh pemilik perusahaan pihak
manajemen mampu mengimplementasikan keinginan pemilik dalam pengambilan
keputusan. Salah satu cara pemberlakuan pemberian kompensasi yang dapat
diterapkan untuk menyelaraskan kerja manajemen dengan keinginan pemegang
saham adalah ESOP (Employee Stock Ownership Program). ESOP adalah salah
satu jenis insentif jangka panjang yang diberikan atau ditawarkan perusahaan
kepada para karyawan dengan maksud agar para karyawan memiliki ’sense of
belonging’ terhadap perusahaan yang pada akhirnya mampu meningkatkan
produktifitas karyawan dan meningkatkan performa perusahaan. populasi
penelitian ini adalah perusahaan pelaku ESOP dan juga non-ESOP dengan batasan
kapitalisasi pasar +/- 40%. Teknik analisis data yang digunakan adalah
diskriminan analisis untuk menguji perbedaan serta regresi untuk menguji
pengaruh ESOP terhadap return saham. Hasil penelitian memberikan bukti bahwa
NOPAT (net operating profit after taxes), ROA (return on asset), dan ROE
(return on equity) perusahaan pelaku ESOP tidak berbeda dengan perusahaan
non-ESOP, dan juga keputusan ESOP tidak berpengaruh terhadap return saham
perusahaan yang bersangkutan.

Kata Kunci: Employee stock ownership program, net operating profit after taxes,
return on asset, return on equity, return saham.

viii



ABSTRACT

INDRA PRAMANA WIAYA

MEASURED DIFFERENCE COMPANY PERFORMANCE WITH
ESOP, ROA, AND ROE
ON THE NON-FINANCIAL FIRM WHO PERFORMING ESOP AND NON-ESOP
AND THE ESOP EFFECTS TO THE STOCK RETURN

The main goal of the financial manager is to maximize the profits of the
company. Thus it can be said that the management are the agency hired by
employers to help make decisions on the profit-oriented owners. But things are
not always able to walk properly. Conflicts of interest arising from the difference
between the owner with the management called agency problem. Various methods
are used to implement the the owners desires in to the management company
decision. One way of enforcement of compensation that can be applied to align
management working with the wishes of shareholders is the ESOP (Employee
Stock Ownership Program). ESOP is a type of long-term incentives are provided
or offered by the company to its employees in order that the employees have a
'sense of belonging' to the company, which in turn can increase employee
productivity and improve company performance. This study population is a
company with ESOP decision and non-ESOP with a market capitalization limits +
| - 40%. The data analysis technique used was to examine differences in
discriminant analysis and regression to test the ESOP effect to stock return. The
results provide evidence that the NOPAT (net operating profit after taxes), ROA
(return on assets) and ROE (return on equity) of the company with ESOP decision
has no different with non-ESOP companies and ESOP's decision also has no
effect on the company's stock return.

Key word: Employee stock ownership program, net operating profit after taxes,
return on asset, return on equity, stock return.
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