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ANALISIS PENGARUH PENERAPAN EMPLOYEE STOCK OPTION 

PLAN (ESOP) TERHADAP NILAI PERUSAHAAN DENGAN KINERJA 

KEUANGAN SEBAGAI VARIABLE INTERVENING PADA 

PERUSAHAAN DI BURSA EFEK INDONESIA 

 

Indah Kurniasari1 

 

 
ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh penerapan Employee 

Stock Option Plan (ESOP) terhadap nilai perusahaan dengan kinerja keuangan 

sebagai variabel intervening pada perusahaan di Bursa Efek Indonesia. Periode 

pengamatan penelitian ini dilakukan antara tahun 2002-2014. Dengan jumlah 

observasi sebanyak 463 perusahaan. Variabel independent dalam penelitian ini 

adalah penerapan ESOP, dan untuk variabel dependen yaitu nilai perusahaan 

yang diukur dari Price to Book Value. Sedangkan untuk variabel intervening 

dalam penelitian ini adalah kinerja keuangan yang diukur melalui Return On 

Assets. Berdasarkan hasil penelitian ini, tidak terdapat pengaruh antara penerapan 

ESOP terhadap kinerja perusahaan. Sedangkan untuk penerapan ESOP terhadap 

nilai perusahaan berpengaruh positif. Begitupun hubungan kinerja keuangan 

terhadap nilai perusahaan berpengaruh secara positif. Namun, untuk kinerja 

keuangan sebagai variabel intervening tidak mampu memediasi hubungan antara 

penerapan ESOP dengan nilai perusahaan.  

Kata kunci: Penerapan ESOP, Nilai Perusahaan, Kinerja Keuangan, Perusahaan 

di Bursa Efek Indonesia  
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ANALYSIST OF EFFECT OF IMPLEMENTATION EMPLOYEE STOCK 

OPTION PLAN (ESOP)ON COMPANY VALUES WITH FINANCIAL 

PERFORMANCE AS VARIABLE INTERVENING IN COMPANY IN 

INDONESIA STOCK EXCHANGE  

 

Indah Kurniasari1 

 

 
ABSTRACT 

This study aims to determine the effect of applying Employee Stock Option 

Plan (ESOP) to the value of the company with financial performance as an 

intervening variable at the company in the Indonesia Stock Exchange. The 

observation period of this study was conducted between 2002-2014. With a total 

of 463 observations. Independent variables in this research is the application of 

ESOP, and for the dependent variable is the company value measured from Price 

to Book Value. While for intervening variable in this research is financial 

performance measured through Return On Assets. Based on the result of this 

research, there is no influence between the implementation of ESOP on company 

performance. As for the application of ESOP to the value of the company have a 

positive effect. Likewise the relationship of financial performance to the value of 

the company have a positive effect. However, for financial performance as 

intervening variable is not able to mediate the relationship between the 

implementation of ESOP with corporate value 

Keywords: Implementation of ESOP, Corporate Value, Financial Performance, 

Companies in Indonesia Stock Exchange 
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