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BAB 5 

PEMBAHASAN 

A. Pengaruh Kepemilikan Saham oleh Karyawan Terhadap Loyalitas Karyawan 

 KJKS BMT UGT Sidogiri Wilayah Surabaya 

1. Pengaruh kepemilikan saham oleh karyawan terhadap loyalitas karyawan 

 KJKS BMT UGT Sidogiri Wilayah Surabaya. 

  Berdasarkan hasil penelitian uji regresi linier sederhana pada variabel 

 kepemilikan saham oleh karyawan didapati nilai signifikasi sebesar 0,016 

 yang mana nilai tersebut lebih kecil dari 0,05. Maka hal ini menunjukkan 

 bahwa variabel kepemilikan saham oleh karyawan berpengaruh signifikan 

 terhadap variabel loyalitas karyawan.  

 

B. Analisis 

  Berdasarkan hasil uji regresi linier sederhana dan wawancara diketahui 

bahwa kepemilikan saham oleh karyawan berpengaruh terhadap loyalitas 

karyawan yang bekerja di KJKS BMT UGT Sidogiri Wilayah Surabaya. 

Sebagaimana telah dijelaskan pula pada teori kepemilikan saham oleh 

karyawan atau biasa yang disebut dalam bahasa inggris ESOP (Employee 

Stock Ownership Program). 

  Berikut persamaan dan perbedaan antara kepemilikan saham oleh 

karyawan yang ada di KJKS BMT UGT Sidogiri dengan ESOP (Employee 

Stock Ownership Program) yang diterapkan beberapa perusahaan berdasarkan 

literatur yang penulis pelajari. 
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Tabel 5.1 

Perbedaan dan Persamaan Kepemilikan Saham oleh Karyawan KJKS BMT 

UGT Sidogiri dengan ESOP. 

 

  Kesimpulannya: terdapat banyak kesamaan antara kepemilikan saham 

oleh karyawan di KJKS BMT UGT Sidogiri dan ESOP (Employee Stock 

Ownership Program). Sehingga penulis menggunakan teori ESOP (Employee 

Stock Ownership Program) untuk mengisi penelitian ini. 

  Seperti yang ditulis oleh tim studi penerapan ESOP dan emiten atau 

perusahaan publik di pasar modal Indonesia. Bahwa kepemilikan saham oleh 

karyawan atau ESOP (Employee Stock Ownership Program) merupakan suatu 

cara yang dilakukan oleh perusahaan untuk meningkatkan loyalitas karyawan 

No. keterangan KJKS BMT 

UGT Sidogiri 

ESOP 

1. Dimiliki karyawan √ √ 

2. Merangsang kinerja karyawan √ √ 

3. Ada opsi pembelian x √ 

4. Salah satu pemberian reward/ pemberian 

secara cuma-cuma. 
x √ 

5. Menciptakan keselarasan karyawan 

dengan pejabat eksekutif. 
√ √ 

6. Attract, retain, motivate. √ √ 

7. Program SDM untuk mendukung 

keberhasilan strategi bisnis perusahaan. 
√ √ 

8.  Ada perbedaan batasan kepemilikan 

saham antara karyawan dan pejabat 

eksekutif. 

x √ 

9. Karyawan boleh ikut boleh tidak / tidak 

diwajibkan. 
x √ 

10. Menggunakan akad mudharabah 
musyarakah 

√ x 

11. Loss sharing and profit sharing √ √ 
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pada perusahaan. ESOP juga secara tidak langsung bermaksud untuk 

mendorong karyawan lainnya untuk bekerja lebih giat atau termotivasi 

terhadap karyawan yang telah mendapatkan ESOP sehingga tujuan 

perusahaan untuk mendapat keuntungan lebih mudah dan lebih cepat 

tercapai.
1
 

  Penelitian The Work Foundation London University (2002) 

menghubungkan efek dari ESOP terhadap kinerja perusahaan. ESOP 

memberikan suatu insentif berupa saham kepada karyawan, yang diharapkan 

insentif tersebut memberikan dampak positif berupa motivasi dan komitmen 

karyawan tersebut, yang pada akhirnya memberikan peningkatan kepada 

produktivitas dan profitabilitas perusahaan tersebut.
2
 

  Sesuai dengan data yang penulis dapatkan melalui indikator motivasi 

pada variabel kepemilikan saham oleh karyawan. Indikator tersebut 

mendapatkan skor 65% jawaban sangat setuju dan 35% jawaban setuju dan 

0% (nol) untuk jawaban ragu, tidak setuju, dan sangat tidak setuju setuju.  

      Dan berdasarkan wawancara dengan kepala Cabang Sidodadi KJKS 

 BMT UGT Sidogiri. Bahwa kepemilikan saham oleh karyawan yang ada di 

 KJKS BMT UGT Sidogiri bertujuan untuk memotivasi, artinya bekerja 

 dengan baik dan maksimal adalah hal penting yang harus dilakukan oleh 

 karyawan terhadap perusahaanya. Tentunya hal tersebut tidak dengan 

 sendirinya muncul pada setiap karyawan, harus ada yang mengupayakan agar 

 hal tersebut dapat terwujud. Upaya perusahaan memotivasi karyawan salah 

                                                 
1

 Tim Studi Penerapan ESOP Etimen atau Perusahaan Publik di Pasar Modal Indonesia, 

StudiPenerapan Esop (Employee Stock Ownership Plan) Emiten Atau Perusahaan Publik di Pasar 
Modal Indonesia (Jakarta: Departemen Keuangan Republik Indonesia Badan Pengawas Pasar 

Modal, 2002), 10. 
2
 Agatha Niken Setyaningrum, ‚Pengaruh Employee Stock Ownership Program Terhadap 

Kualitas Implementasi Corporate..., 2. 
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 satunya yakni dengan cara memberikan kesempatan untuk memiliki saham 

 di perusahaan dimana karyawan tersebut bekerja.  

  ‚Di KJKS BMT UGT Sidogiri terdapat AO (Account Officer) yang 

bekerja sebagai penyimpan wadiah dan pengeluaran wadiah atau ATM 

Berjalan, karena AO (Account Officer) mendatangi dari rumah ke rumah 

atau dari toko ke toko para calon anggota yang ingin menabung dan ingin 

mengambil tabungannya. Tentunya pekerjaan tersebut harus dilakukan 

dengan hati yang lapang tanpa adanya tekanan.‛
3
 

  

    Fungsi ESOP menurut Edward Graskamp dalam Media Akuntansi 

(edisi Mei 2000: 48) adalah sebagai berikut : Pelaksanaan ESOP di suatu 

perusahaan dapat menunjang terjadinya Good Corporate Governance (GCG), 

penerapan ESOP dapat menumbuhkan sense of belonging terhadap 

perusahaan diantara para karyawan, sehingga dapat meningkatkan kinerja 

perusahaan, ESOP dapat menjadi insentif bagi para karyawan, dan 

pelaksanaan ESOP dapat mengembangkan shareholder para perusahaan 

tersebut.
4
 

  Kepemilikan saham oleh karyawan yang diadopsi oleh KJKS BMT 

UGT Sidogiri terdapat kemiripan dengan ESOP dari segi pengertian seperti 

yang juga ditulis oleh Bapepam, 2000, Pengertian ESOP (Employee Stock 

Ownership Program) merupakan program kepemilikan saham oleh karyawan 

atas saham perusahaan dimana karyawan tersebut bekerja (Bapepam, 2000).
5
 

Dan dari segi tujuanya agar terciptanya sense of belonging atau rasa 

kepemilikan karyawan tehadap perusahaan sehingga mendukung peningkatan 

kinerja KJKS BMT UGT Sidogiri. 

 Sesuai dengan data yang penulis dapatkan melalui indikator rasa 

                                                 
3
 Habil, Wawancara, KJKS BMT UGT Sidogiri Cabang Sidodadi Surabaya, 02, Maret, 2016. 

4
 Agatha Niken Setyaningrum, ‚Pengaruh Employee Stock Ownership Program Terhadap 

Kualitas Implementasi Corporate..., 10. 
5

 Yuyun Isbanah, ‚Pengaruh ESOP terhadap Produktivitas dan Kinerja Perusahaan‛ 

(Tesis--Universitas Airlangga, Surabaya), 26. 
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kepemilikan pada variabel kepemilikan saham oleh karyawan. Indikator 

tersebut mendapatkan skor 49% jawaban sangat setuju dan 49% jawaban 

setuju, ragu 1% dan (nol) untuk jawaban tidak setuju, dan sangat tidak setuju.  

  Dan berdasarkan wawancara yang penulis lakukan dengan kepala 

Cabang Sidodadi KJKS BMT UGT Sidogiri. Bahwa kepemilikan saham oleh 

karyawan bertujuan agar adanya sense of belonging karyawan terhadap KJKS 

BMT UGT Sidogiri. Artinya adanya ikatan emosional pada karyawan 

terhadap KJKS BMT UGT Sidogiri secara nyata, sehingga karyawan di dalam 

KJKS BMT UGT Sidogiri bisa menumbuhkan rasa tanggung jawab dan 

semangat kerja karyawan untuk turut serta dalam merealisasikan kemajuan 

KJKS BMT UGT Sidogiri, sekaligus mencegah perbuatan apapun yang 

berpotensi merugikan KJKS BMT UGT Sidogiri. 

  Seperti yang disebutkan menurut Graskamp dalam Media Akuntansi 

(edisi Mei 2000: 48). Bahwa fungsi ESOP juga untuk mengembangkan 

shareholders di perusahaan. KJKS BMT UGT Sidogiri memasukkan para 

karyawan dalam kepemilikan.   

  KJKS BMT UGT Sidogiri pada dasarnya merupakan bersumber dari 

anggota dan untuk anggota. Karyawan merupakan salah satu anggota di 

KJKS BMT UGT Sidogiri yang menjadi pemegang mayoritas kepemilikan 

saham. Sebagaimana yang dikatakan oleh Bapak Habil selaku kepala cabang 

di Sidodadi, bahwa KJKS BMT UGT Sidogiri memiliki prinsip, yakni: 

  ‚Perusahaan lebih baik dimiliki sendiri oleh (para karyawan). Karena 

akan adanya motivasi yang membuat karyawan lebih optimal ketika 

bekerja‛
6
 

                                                 
6 Habil, Wawancara, KJKS BMT UGT Sidogiri Cabang Sidodadi Surabaya, 02, Maret, 2016. 
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  Kepemilikan saham oleh karyawan di KJKS BMT UGT Sidogiri layak 

diadopsi guna mendukung kegiatan perusahaan dan kesejahteraan 

karyawannya. Seperti teori yang penulis dapatkan dari beberapa literasi 

tentang manfaat kepemilikan saham oleh karyawan bagi perusahaan yang 

disebutkan oleh Tomy Wiratma dan Dodi Suryo Kristanto pada Analisis 

Pengaruh ESOP ({Employee Stock Ownership Program) Terhadap Kinerja 

Perusahaan di Bursa Efek Indonesia (2010), yakni: 

1) Motivasi dan Kinerja 

Karyawan yang memiliki memiliki saham akan memiliki insentif yang 

kuat untuk mencurahkan karya terbaiknya dalam memaksimalkan kinerja 

perusahaan dan nilai saham, sehingga meningkatkan produktivitas. Hal ini 

dapat terjadi karena karyawan ikut memiliki saham perusahaan, maka 

kenaikan harga saham perusahaan akan memberikan gain bagi karyawan 

tersebut, dan karyawan termotivasi untuk meningkatkan harga saham 

perusahaan melalui peningkatan kinerja perusahaan.
7
 

 Dengan karyawan memiliki saham di KJKS BMT UGT sidogiri, 

karyawan di harapkan dapat meningkatkan produktivitas kerja di KJKS 

BMT UGT Sidogiru sehingga keuntungan juga bisa dirasakan oleh karyawan 

itu sendiri. Sebagaimana yang dikatakan oleh Bapak Habil dalam 

wanwancara, yakni: 

  ‚Jika karyawan rajin ketika bekerja, maka pendapatan BMT akan 

bertambah sehingga karyawan akan mendapatkan SHU lebih besar dan bisa 

menambah lebih banyak jumlah saham untuk berinvestasi jangka panjang. 

Jika tidak maka sebaliknya pendapatan BMT akan menurun sehingga SHU 

yang diterima karyawan lebih sedikit.‛
8
 

                                                 
7
 Tomy Wiratma dan Dodi Suryo Kristanto, ‚Analisis Pengaruh ESOP {Enployee Stock 

Ownership Program) Terhadap Kinerja Perusahaan di Bursa Efek Indonesia..., 125. 
8
 Habil, Wawancara, KJKS BMT UGT Sidogiri Cabang Sidodadi Surabaya, 02, Maret, 2016. 

 



 

 

75 

2) Pengembangan Budaya Kelompok 

Perusahaan dengan pengalaman kepemilikan karyawan jangka panjang 

telah menemukan bahwa hal tersebut memberikan dasar yang kuat dalam 

membangun budaya kerja yang kuat. Setelah dikembangkan dengan tepat, 

kepemilikan karyawan meningkatkan jiwa kebersamaan dan kerja tim, yaitu 

seluruh karyawan bekerja sama memfokuskan pada tujuan kinerja 

perusahaan. Karyawan menjadi lebih peka terhadap kebutuhan perusahaan 

dan mulai memikirkan dan bertindak seperti seorang pemilik.
9
 

  Seusai dengan teori diatas, bahwa kepeilikan saham oleh karyawan 

dapat menciptakan kebersamaan dan kerja sama tim. Hal ini juga dapat 

dilihat pada indikator variabel loyalitas karyawan yang isinya ‘saya bersedia 

bekerja sama dengan saling memberikan dan menerima ide-ide atau gagasan 

demi mencapai tujuan BMT Sidogiri’. Pernyataan tersebut mendapatkan 

skor 89% jawaban sangat setuju, 11% setuju, dan 0% (nol) jawaban ragu, 

tidak setuju, dan sangat tidak setuju. 

  Dapat ditarik kesimpulan, bahwa kepemilikan saham oleh karyawan 

merupakan salah satu upaya untuk menciptakan kebersamaan dan kerja sama 

tim yang ada di KJKS BMT UGT Sidogiri. 

3) Pendanaan 

Pembayaran oleh karyawan kepada perusahaan yang dilakukan dalam 

bentuk saham pada dasarnya merupakan dukungan terhadap manajemen 

membuat karyawan membiayai kegiatan perusahaan.
10

 

                                                 
9
 Ibid.  

10
 Neviyanti, ‚Tinjauan Yuridis Kepemilikan Saham Perusahaan Terbuka Oleh Karyawan (Studi 

Kasus PT AKR Corporindo Tbk)‛ (Tesis--Universitas Gadjah Mada, Yogyakarta, 2015), 6.  
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  Sebagaimana hal ini diterapkan juga oleh KJKS BMT UGT Sidogiri. 

Dana penjualan saham digunakan untuk membiayai kegiatan BMT. Setiap 

tahun, KJKS BMT UGT Sidogiri membuka unit layanan cabang atau capem 

di beberapa daerah. Dengan begitu, KJKS BMT UGT Sidogiri bisa 

meningkatkan jumlah anggota saham. Hal ini dapat dibuktikan pada jumlah 

perkembangan anggota saham pada lima tahun terakhir, yakni pada tahun 

2012 sampai tahun 2016. Pada tahun 2012 anggota saham berjumlah 5.552 

anggota, tahun 2013 berjumlah 8.871 anggota, tahun 2014 berjumlah 11.602, 

tahun 2015 berjumlah 12.635, dan tahun 2016 berjumlah 16.010 anggota. 

Dengan begitu pemasukan untuk mendukung kegiatan KJKS BMT UGT 

Sidogiri juga lebih banyak.    

4) Dukungan terhadap Manajemen 

Salah satu dukungan terhadap manajemen, misalnya ketika perusahaan 

sedang menghadapi hostile take-over. Karena umumnya karyawan lebih 

memihak manajeman dari pada pemegang saham luar, maka jika mereka 

menjadi pemegang saham perusahaan, karyawan dapat menjadi pendukung 

keputusan yang diusulkan oleh manajemen.
11

 

Dalam hal ini, KJKS BMT UGT Sidogiri menempatkan semua anggota 

saham pada tempat yang sederajat. Setiap tahun KJKS BMT UGT Sidogiri 

mengadakan rapat tahunan anggota disingkat RAT. Dalam RAT, semua 

anggota saham hadir untuk menerima laporan pertanggungjawaban dari 

pengurus dan pengawas mengenai kegiatan usaha dan keuangan pada tahun 

tersebut, dan evaluasi atas aktifitas koperasi. Dalam musyawarah tersebut, 

semua anggota berhak mengeluarkan ide maupun pendapat dan tidak ada 

                                                 
11

 Ibid.  
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perbedaan hak mengeluarkan ide maupun pendapat berdasarkan lebih banyak 

nominal saham yang dimiliki, sehingga segala keputusan dalam musyawarah 

tersebut disepakati dan setujui bersama. 

5) Mempertahankan karyawan 

Umumnya program tersebut dikaitkan dengan status kepegawaian 

karyawan. Jika karyawan tidak lagi berkerja pada perusahaan, maka karyawan 

tersebut kehilangan haknya untuk ikut dalam program tersebut. Kondisi ini 

yang menyebabkan program tersebut digunakan sebagai upaya untuk 

mempertahankan karyawan.
12

 

Dalam hal ini, KJKS BMT UGT Sidogiri tidak ada opsi saham (stock 

option plan) layaknya ESOP pada perusahaan lain. Karena saham di KJKS 

BMT Sidogiri merupakan saham yang dapat dibeli oleh publik dari menengah 

kebawah hingga menengah keatas. Hal ini juga dapat dilihat pada jumlah 

nominal saham yang dapat dibeli, yakni minimal simpanan pokok sebesar Rp. 

1.000.000, simpanan wajib yang bertambah Rp. 10.000 tiap tahun, dan 

simpanan khusus yang minimal hanya sebesar Rp. 500.000 dan maksimal 

sebesar Rp. 500.000.000.  

 Dapat ditarik kesimpulan, bahwa kepemilikan saham oleh karyawan  

bukan salah satu upaya untuk mempertahankan karyawan di KJKS BMT UGT 

Sidogiri. 

                                                 
12

 Ibid.  
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Kepemilikan saham oleh karyawan juga memiliki manfaat untuk 

karyawan tersebut dalam jangka waktu dekat maupu jangka waktu panjang, 

yakni:
13

 

1) Karyawan akan menerima dividen (pembagian keuntungan hasil       

 usaha) dari keuntungan bersih tahunan perusahaan sebesar persen        

 saham yang dimiliki sebagai seorang pemegang saham. 

Di KJKS BMT UGT Sidogiri, dividen saham disebut sisa hasil usaha 

disingkat SHU. SHU setelah dikurangi kewajiban zakat dan pajak akan 

dibagikan kepada anggota sesuai dengan jasa masing-masing dan tergantung 

dengan partisipasi modal.  

2) Karyawan memiliki kesempatan untuk meningkatkan besarnya persen 

 saham yang dimiliki dengan cara membeli atau mengkonversi lagi        

 keuntungan tahunan menjadi saham tambahan. 

Karyawan di KJKS BMT UGT Sidogiri dapat menambah nilai saham yang 

dimiliki dengan cara menambah simpanan khusus tidak lebih dari Rp. 

500.000.000. 

3) Karyawan memiliki tabungan ataupun investasi jangka panjang yang 

 dapat dicairkan pada saat karyawan bersangkutan akan mengakhiri masa 

 baktinya. Nilai saham sebuah perusahaan bisa saja berkembang dan      

 melambung tinggi melampaui nilai inflasi nasional setiap tahunnya,      

 namun,  disisi lain juga beresiko nilainya turun di bawah nilai inflasi     

 nasional yang semuanya tergantung dari kinerja semua pihak            

                                                 
13  Mqyasir, ‚Program Kepemilikan Saham Bagi Karyawan‛,       

http://belajarberbagi.blog.com/2014/01/01/program-kepemilikan-saham-bagi-karyawan/, diakses 

pada tanggal 06 April 2016. 

http://belajarberbagi.blog.com/2014/01/01/program-kepemilikan-saham-bagi-karyawan/,
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 pemangku kepentingan termasuk juga seluruh karyawan sebagai        

 pemegang saham. 

  Berbeda dengan opsi saham pada ESOP, semua anggota saham di 

KJKS BMT UGT Sidogiri baik menjual, membeli, dan menerima SHU harus 

mengikuti periode yang sudah ditentukan dan sudah disepakati dalam akad 

ketika calon anggota mendaftar. Akad yang digunakan untuk saham di KJKS 

BMT UGT Sidogiri yakni akad mudharabah musyarakah. Artinya adalah 

perserikatan antara anggota sebagai shahibul maal sepenuhnya dan KJKS 

BMT UGT Sidogiri sebagai mudharib sepenuhnya yang menanggung segala 

kemungkinan terjadi kerugian. 

  Berdasarkan beberapa penelitian pendahulu yang penulis temukan, 

mengemukakan bahwa faktor penting yang mendorong seorang karyawan 

memiliki loyalitas dan komitmen terhadap perusahaan adalah kompensasi 

atau balas jasa. Kompensasi ini dapat berupa finansial maupun nonfinansial. 

Kompensasi dalam bentuk finansial berupa gaji, tunjangan, bonus dan juga 

kepemilikan saham perusahaan bagi karyawan atau yang sering disebut 

ESOP (Employee Stock Ownership Program).14 

  Kepemilikan saham oleh karyawan di KJKS BMT UGT Sidogiri juga 

memiliki pengaruh terhadap loyalitas karyawannya. Hal ini bisa dilihat pada 

output dari perhitungan uji pengaruh melalui uji regresi linier sederhana 

antara kepemilikan saham oleh karyawan (X) dan loyalitas karyawan (Y) 

yakni nilai signifikan sebesar 0,016 < 0,05 artinya terdapat pengaruh yang 

signifikan antara kepemilikan saham oleh karyawan terhadap loyalitas 

karyawan di KJKS BMT UGT Sidogiri di Wilayah Surabaya.  

                                                 
14

 Tomy Wiratma dan Dodi Suryo Kristanto, ‚Analisis Pengaruh ESOP {Enployee Stock 
Ownership Program) Terhadap Kinerja Perusahaan di Bursa Efek Indonesia...,122. 
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  Sebagaimana hal ini dikemukakan juga dalam wawancara oleh 

beberapa karyawan. Bapak Habil selaku Kepala Cabang Sidodadi 

mengatakan:  

  ‚Dengan memiliki saham di BMT, karyawan termasuk juga saya 

merasa ikut memiliki BMT. Sehingga karyawan termasuk juga saya akan 

menjaga BMT dengan sebaik-baiknya, selain itu juga membuat tidak adanya 

tekanan pada karyawan ketika bekerja. Karena jika tidak, dampaknya akan 

berpengaruh pada kehidupan BMT yang juga berdampak pada SHU anggota 

saham.‛
15

 

 

 

   

 

                                                 
15

 Habil, Wawancara, KJKS BMT UGT Sidogiri Cabang Sidodadi Surabaya, 02, Maret, 2016. 


