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@sar modal di pandang sebagai salah satu sarana yandj efe
mempercepat akumulasi dana bagi pembiayaa
AN melalui  mekanisme pengumpulan dana da
g menyalurkan dana tersebut ke sektor-sgkhor
clekomunikasi Indonesia merupakanmdihae
A saham perusahaan-perusahaan besar ya
putasi baik dan secara historsnmiki
ga dari tahur ke tahur, sert:
acmegang saham. Nilai kapgalis
qir tahun 2008 mencapai Rj
Mtalisasi pasar BEI. |&mea
j0an perusahaan aseba
qSI. Laporamgaua

dikan lgeni




Perkembangan ROE PT. Telekomunikasi Indonesia Tb
berfluktuasi. Perkembangan NOJ= PT

gikasi Indonesia Thk pada tahun 2004 sekitar 25 ¢

an 2008 mengalami trend positif yaitu naik




Tahun

2004 (Q1)

Q2

Q3

Q4
2005 (Q1)

Q2

Q3

Q4
2006 (Q1)

Q2

Q3

Q4
2007 (Q1)

Q2

Q3

Q4

ROE

25,86
8,98
14,23
26,03
26,03
7,75
6,30
25,51
25,51
12,93
8,35
33,52
33,52
9,46
23,05
30,86

Tingkat Suku
Bunga SBI

6,18
7,50
7,50
7,50
7,50
8,06
10,25
12,75
12,75
12,50
11,25
9,75
9,00
8,50
5,25
8,00

Return Saham

2,17
5,67
11,41
18,67
-8,63
13,33
5,88
11,11
18,33
3,52
0,15
19,53
-2,48
0

10,45
7,73




Tahun

2008 (Q1)

Q2

Q3

Q4
2009 (Q1)

Q2

Q3

Q4
2010 (Q1)

Q2

Q3

Q4
2011 (Q1)

Q2

Q3

Q4

30,86
7,28
20,73
30,90
27,37
6,68
17,72

Tingkat Suku
Bunga SBI

8,00
8,50
9,25
9,25
7,75
7,00
6,50
6,50

Return Saham

-4,93
-24,35
-2,05
-3,50
9,42
-0,66
15,33
9,25




enomena yang paling terlihat terjadi pada tahu
0, dimana ROE PT. Telekomunikasi Indonesiz
engalami penurunan yang sangat signifika
encapal -23% serta dikuti dengan

A1 saham yang masih terlihat mengala
asarkan tabel perkembangan ROE

a SBI, dareturn saham setiap

fluktuas.

el ROE terjadi pada tahu
Rkomunikasi Indonesiz

)J sangat signifika

ikutt dengan

At mengala




makro  ekonomi  suatu  negara
ggaruhi  tingkatan return  Saham
AJO public.

PT Telekomunikasi Indonesia
nan.

cendrung fluktuatif setiap

jan didalam dan diluar




gimana perkembangan tingkat pengembalian mod:
pada PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk period
2l | — 2011 kuartal IV.

embangan tingkat suku bunga SBI period
11 kuartal IV.

ngan pengembalian saham pada F
bk period¢ 2004 kuarta | — 2011

aada PT. Telekomunika
011 kuartal IV.

nga SBI terhad
| Indonesia Tt




engetahui perkembangan tingkat pengembalian modd
da PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk periode 2004
bl kuartal IV.

p perkembangan tingkat suku bunga SBI gerio

gbangan pengembalian saham pada F
periode 2004 kuarta | — 2011

pengembalian modal (ROE
Telekomunikasida@on

ga SBI terhada
qdonesia Th




Pengembalian Modal (XI)

bersih terhadap ekuitas biasa; mengukur tingke
atas investasi pemegang saham kiagaam dan




agan Antara ROE terhadap Return Saham

s Tandelillin (2010:372) bahwa ROE mempunyal
g positif dengan harga saham, artinya ketikek RO
iLirn saham juga meningkat. ROE merupakan

an  untuk mengukur tingkat profitalslita

penting diperhatikan untuk mengeta

akar dilakukar investo disuatl

AN yang sesuail dengan tingkat
On Equity (ROE) yang

Sahaan menghasilkan Ig

Ibat peningkatam lab

ersebut meeapun

n jumiah lab
gaciapn




aLingan Antara Tingkat Suku Bunga SBI danReturn

ah (2011:104) tingkat bunga mengakibatkan
g antara jumlah tabungan dan investasi. Apab
gningkat maka jumlah tabungan juga aka
goat rasional karena bunga adalah sebag

Individu yang kelebihan dana aka

Dil: tingka! bung: meningkal

astasi akan menurun. Pemod
astasi, mempertimbanganka

or tersebut termasu

g antara tingkat bun




Return on equity (ROE)
(X2)

= | aba bersih

Brigham dan Houston

\ (2010:149)

ingkat Suku Bunga

£ sor
(X2)

= Penawaran tabungan
= Permintaan Investasi
modal

Desmond Wira

(2011:25)
\_ j

Eduardus Tandelilin
(2010:372)

= Jumlah Ekuitas |

Return Saham
(Y)

= Harga penutupan

Brealey dan Myers

(2000:63)




at pengaruh positif antara tingkat pengembalian moda
padap pengembalian saham pada PT.
| Indonesia Tbk periode 2004 kuartal | — 201

gatif antara tingkat suku bunga SBI
3ham pada PT. Telekomu
uartal | — 2011 kuartal IV




apkan permasalahan sebagai indikasi dari fenome
, selanjutnya menetapkan judul penelitian.

lkkasi masalah tentang pengaruh tingkat
modal (ROE) dan tingkat Suku Bunga SB

) masalah dalam penelitian tersebut.
genelitian tersebut.
llan berdasarke fenomen dar

caligus pengukuran variab

an sampel dan tek




Objek Penelitian

Metode Penelitian

Sumber Data

Teknik Penentuan Data

Teknik Pengumpulan data

Rancangan Analisis

Tingkat Pengembalian Modal (ROE)
Tingkat Suku Bunga SBI
Pengembalian Saham

Metode Deskriptif
Metode Verivikatif

Data Primer
Data Sekunde

Populasi dan Sampel

Studi kepustakaan, Dokumentasi dan
observasi

Analisis regresi Linier Berganda
Analisis Korelasi
Koefisien Determinasi




Operasional Variabel

Variabel

Konsep Variabel

Indikator

Ukuran

Rasio laba bersih terhad:
ekuitas biasa; mengukl
tingkat pengembalian atz
investasi pemegang sahg
biasa.

;]
IE)Laba bersih

Ir
igajak
lr%]Jumlah Ekuitas

ROE = Laba Bersih x100%
Jumlal Ekuitas

setelah

Suku
Bunga
SBI (X))

Sertifikat bank Indonesi
(SBI) adalah sura
pengakuan utang berjang
watu pendek (1-3 bulan

A
igOR (Stop Out Rate)

).




* Harga penutupan

Hasil yang dibayarkan

kepada pemegang saham,. _ . o. :
berasal dari cash dividend| < (PPl x100%

dan capital gains/losses.

Pt-1




HO,; B,< O Tidak terdapat pengaruh positif antar Tingkat
Pengembalian Modal (ROE) terhadBgturn Saham pada
PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk.

H1,; B,> O Terdapat pengaruh positif antar Tingkat
Pengembalian Modal (ROE) terhadRpturn Saham pada
PT. Telekomunikas Indonesii Thk

HO,; B,> O Tidak terdapat pengaruh negativ antara tingkat
Suku Bunga SBI terhadafgReturn Saham pada PT.
Telekomunikasi Indonesia Tbk.

H1,; B, < O Terdapat terdapat pengaruh negativ antara
tingkat Suku Bunga SBI terhaddgeturn Saham pada PT. /
Telekomunikasi Indonesia Tbk.




Marah TELKOM berawal pada tahun 1856
A tanggal 23 Oktober 1856, yaitu sac
an telegrap elektromagnetlk pertama
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Analisis Verifikatif

merupakan persyaratan yang sangat penting pada pengujia

AN (signifikansi) koefisien regressi, apabila model regriessd t
al maka kesimpulan dari uji F dan uji t masih meragukan,

dan uji t pada analisis regressi diturunkan darildistr
ini digunakan penyebaran data melalui sebuah garf

Normal P-P Plot of Regression sebagai berikut.

Mormal P-P Plot of Regression Standardized
Residual

Dependent WVariable: Return_saham
1.0

0.5

0.5

Expected Cum
Prob

[ T | T 1

o0 02 04 065 08 1.0

Obsaerved Cum
FProb




berarti adanya hubungan yang kuat di antara
berapa atau semua variabel bebas pada model regreastertiapat

olinieritas maka koefisien regresi menjadi tidakntie, tingkat
anya menjadi sangat besar dan biasanya ditanugardeilai
erminasi yang sangat besar, tetapi pada pamgoarsial
S|, tidak ada ataupun kalau ada sangakitseekali

ang signifikan.

Tabeael 4. 4

Hasil Pengujian Asumsi hliultilcolinieritas

Coefficiemts™

TUnstendardize=d Standardized - o .
Cos=fficients Cosfficients Collinearity Statistics
hiodel T Sig.
= Std. Error Eastx Toleramce w=IF
(Const=mt) 2 822 O A -.313 =T
FOE -.187 22 —. 152 -. 845 S =]
SEBIL 1. 114 OS5 5 210 1 1665 253

Sumber - SFP55 Diclah 2012




merupakan indikasi varian antar residual tidak
mogen yang mengakibatkan nilai taksiran yang diperalgdk tlagi
a Berdasarkan nilai signifikansi yang diperolephesé dapat dilihat
4.5 diatas memberikan indikasi bahwa residuedrieyang

bersamaan regresi mempunyai varians yang sadak (
dastisitas), hal ini terlihat dari niRgnifikansi masing-
esi kedua variabel bebas denganudlesabr ( yaitu
cbih besar dari 0,05.

Correlations
Unstandardiz=ad
Rasidnal ROE SBI
TInstandardized Easidual %-:-rr:_lilhaﬁ.-:-n 1.000 _ 041 015
oafficiant
Sig. (2-tailad) ) E24 D36
M 3z 3z 3z
ROE Correlation
Cosfficient -4 1 1.0040 A4
Sig. {2-tail=d) B24 ) 571
M iz 3z 3z
SBI Correlation -
Coafficiant Als 04 1.0040
Sig. (2-tailad) o35 571
M 3z 3z 12

Sumber : SP55 diolah 2012




didefinisikan sebagai korelasi antar observasi yang diuku
grdasarkan deret waktu dalam model regressi atau dentmfakaerror
abservasi tahun berjalan dipengaruhi oleh error daseovasi tahun

gva. Pada pengujian autokorelasi digunakan ujbibiWatson
etahui ada tidaknya autokorelasi pada modekssigidan
Din-Watson yang diperoleh melalui hastimasi model

MAModel Summarv?®

Adpusted B Std. Error of the
hAcdel E E Sgquare Sqguars Estmmats Dharbim-Watson
1 253 Area SO0 10.54421 2.154

Suber : SPSS diclah 2012

Terdapat : Terdapst
ASutokorelas : Tidak Ada Tidak Terdapst Tidak Ad= Autokore | ==
Positi . Keputusan : Autokorelas Keputus=n Meg=til
o 7 d.=1,=209  do=21,574

Sumber - Data diolah 20132




Estimasi Model Regressi

asil pengolahan data seperti diuraikan pada tabel 4
t dibentuk model prediksi variabel pengembalia
ku bunga SBI pengembalian saham sebag

Hasil Estimasi Model Regressi

Coefficients®

odl Unstandardized Coefficients %ﬁ?gﬁ;ﬂi .
B Std. Error EBeta
(Constant) 2822 9.010 “313
ROE 187 222 152 845
SBI 1114 855 210 1.166

Sumber : 3PS5 diclah 2012

Diependent Warizble: Fetin saham




Misien tingkat pengembalian modal sebesdd,187
hll kkan bahwa setiap kenalkan tingkat

Inkan pengembalian saham sebesar O,
iIngkat suku bunga SBI tidak mengala

u bunga SBIl sebesar

kenaikal sukL bung: SBI
hprediksi akan menaikka
ar 1.114 dengan asu
tidak berubah.

an nilai prediksi
apabila  tingka
)a SBI sam




Analisis Korelasi Parsial

Modal (RO

Correlations

Control Variables Return_saham
ROE Return_saham  Caorrelation 1.000
=ignificance (1-tailed) _
Df 0
=Bl Correlation 212
significance (1-tailed) A27
Df 29

Sumber : 3P35 dielah 2012




Hubungan antara tingkat suku bunga SB
gan pengembalian saham ketika tingke
abalian modal (ROE) tidak beruba
2sar 0,212 dengan arah positif. Artin
ga SBI memiliki hubungan yang
Angan  pengembalian  saha

embalia moda tidak
Arah hubungan positi
lngkat suku bung

engembalia




Bunga

Correlations

ControlVanables

Return_saham

SBI Return_ssham Comelation 1.000
Significance (1-tailed)

Of |

ROE Cormrelation - 155

Significance (1-tailed) 203

Of 29

Sumber ; SP55 diolzh




Hubungan antara tingkat pengembalian mode
dengan tingkat pengembalian saha

ku bunga SBI tidak berubah adala

55 dengan arah negatif. Artiny

Walian modal memiliki hubunga

A dengan pengembalian saha

¢ SBI tidak mengalan
0 negatif menunjukka
gembalian moda
R| tidak beruba




Koefisien Determinasi Parsial

Pengemn
Berubah

3si sebesar (-0,15%)100% = 2,4%. Artinya variabel bebas
modal (ROE) hanya mampu menerangkan perubahan ya
) saham sebesar 2,4 persen. Dengan kata &elvari
(ROE) memberikan kontribusi/pengaruh sebes:
aham pada PT. Telekomunikasi Indonesia T

Koefisien Determinasi Tingkat
Pengembalian Saham Ketika Tingkat P%
Tidak Berubah

Artinya variabel bebas
bahan yang terjadi pe
variabel tingkat s

499% terhada
acriode 20(




Pengujian Hipotesis

Tabel 4.10
Nilai Statistilke T_:ji Par=zial I[_-U_]l t:l
Coefficients®

TUnstandardiz=d Standardiz=d : : .
. . ] Collinesrity Statistics
o o . | Coefficients Coefficients T Sig. -
B S1ul. Error Beta Toletance YIF
{Constant) -L.B8LX - LR -313 1 c
EOE - 187 222 - 152 - 8453 405 2498 1.002
SEI 1.114 55 210 298

Sumber : SPSS dielah 2012
Dependent Variable: Retum zaham

cpbagal nilai kritis pada uji
tiled) dan v = n-k-1.
nilaiyls) adalah




ementara :

dapat pengaruh positif antar tingkat pengembalian modal (ROE)
g saham pada PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk periode 2004

positif antar tingkat pengembalian modal (RQ&Jaer
ckomunikasi Indonesia Tbhk periode 2004 kuartal |

for windows seperti terlihat
gbel tingkat pengembalian

kecil dari .. (1,699)
uskankumtenerima
ayaan 95% dapat




Dastah Penermaan Ho

Ty =043

Sumber: Data diolah 2012




terdapat pengaruh negativ antara tingkai sunga
gembalian saham pada PT.Telek&asimhindonesia

h negativ antara tingkat SuwgB SBI
) pada PT. Telekomuimkisiesia Th.

eperti terlihat pada tab2ldigerolen
(-1,699) maka pada tingkat
menerima séhingga Ha
A 95% dapatngiisikan
pengaruh négadin
OT. Telek&asin




Diaerah

tpin =185 tase= 1,656

sumber - Data diolah 2012




angan tingkat pengembalian modal (ROE) pada Pakdmunikasi Indonesia Tbk

004 sampai tahun 2011 cendrung mengalami #sktuAdapun tingkat
nodal (ROE) yang tertinggi pada PT. TelekdkasnIndonesia Thk tahun
007 Kuartal | dan tingkat pengembalian aloROE) terendah yaitu

rtal 1. Tingkat pengembalian modal (R®HE. Telekomunikasi
engalami penurunan, setelakulida survei dan wawancara
an hal ini disebabkan karna pimhutang perusahaan yang

o tahun sebelumnya yamafy tigdengeluarkan obligasi,
0 selanjutnya yaituerbigkan surat hutang ataupun
la akar menurul. Hal ini akar berdampa buruk
yang didapat pbaan akan digunakan
g akan mengpemgembalian modal pada

004 sampgand 2011 cendrung
Alpun turun tidak mengalami

A SBI terjadi pada tahun
grlahan-lahan sampai

) oleh kebijakan




Derkembangan pengembalian saham pada PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk d
n 2004 sampai tahun 2011 cendrung mengalami fluktuasi. Adapun tingka
pbalian saham yang tertinggi pada PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk vyait
da tahun 2006 Kuartal 1V, tingkat pengembalian saham PT. Telekosiunika
terendah yaitu pada tahun 2008 Kuratal Il. Tingkat pengembdiiam sa
asi Indonesia Tbk cenderung mengalami penurunan, hal in
persaingan industri telekomunikasi yang semakin sulit da
an itu sendiri yang sangat kecil karena sulit bersaing deng
pampu memberikan determinasi yang lebih kuat.

\lian modal (ROE) tidak berpengaruh positif da
- pad: PT. Telekomunikas Indonesii Tbk..
) modal (ROE) terhadap pengenshhliemn
AN tingkat pengembalian modal (ROHE
Aham pada PT. Telekomunikasi éndone
sebelumnya seperti yang tela
hwa secara empiris bahia RO
dagiurn saham. Tidak
3riabel dependen dap
Dolitik, sduaoeni

ok Irmjamesih




edangkan fingkat suku bunga SBI tidak berpengaruh negatif dan signifikan
dap pengembalian saham. Besarnya pengaruh tingakat suku bunga
bodap pengembalion sacham dengan arah yang positif, artinya
gn  fingkat  suku  bunga SBI  cenderung meningkatkan
saham pada PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk. Hal ini

ntungan yang didapat PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk

engalami peningkatan. Sehingga tingkat suku bunga

a0ka return saham pun mengalami kenaikan, karena

pbasar modal ketimbang menginvestasikannya di

ifian ini didukung oleh penelitian sebelumnya

a Anak Agung putri Suardani (2009) tentang

o Ekonomi Terhadap Kinerja Keuangan

ndustri Manufaktur di Pasar Modal

pengaruh positif terhadap return

an return yang di isyaratkan

pcibat biaya modal investor

3 fingkat suku bunga SBI

acrja saham dipasar

aik dan investor




elekomunikasi Indonesia Tbk perlu memperhatikan nilai dari tingkat
alian modal (ROE) dengan tetap mempertimbangkan dampak positif maup
ebaiknya perusahaan dapat meningkatkan tingkat pengembalian mog
al ini dapat mempengaruhi tingkgiirn saham Dengan kata lain,
pengembalian modal (ROE) dapat menyebabkan perubah
pada PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk

nikasi Indonesia Tbk harus dapat meningkatkan laba pa
a penjualan yang setabil dan terus meningkat sehing

) terus meningkat sesuai dengan laba yang dida
angat tertarik kepada pengembalian sabam vy

bk dapat meningkattam saham agar
avestor, sehingga para investor day

meningkatkan kinerja usahan

apat bersaing dengam indus

ang pada akhirnya dapg
Renarik minaalpara c







