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ABSTR:CT 

 
The purpose of this study is to determine the _ff_ct of R_turn On Inv_stm_nt (ROI) Znd Return On Equity (ROE) 

to Price Book VZlue. This study uses property Znd rHZl estZte compZny Zs Z sZmple of 14 compZnies. The selection 

of the sZmple wZs done by purposive sZmpling technique from 44 populZtion. Dependent vZriZble is Price Book 

Value (PBV) while the independent vZriZble is R_turn On Inv_stment (ROI) Znd Return On Equity (ROE) will be 

tested influence to Price Book VZlue (PBV) together or pZrtiZlly using SPSS (StZtistics PZckZge for The School 

Science) version 22.00 for windows. DZtZ collection is obtZined from the IndonesiZ Stock ExchZnge website in 

the form of finZnciZl stZtements of HZch compZny for the period of 2012-2015. Th_ r_sults of this study jointly 

stZtes thZt Return On Investment (ROI) Znd Return On Equity (ROE) significZntly influence the Price Book VZlue 

(PBV) property Znd rHZl estZte sub-sector listed in IndonesiZ Stock ExchZnge period 2012-2015. :nd the results 

of resHZrch pZrtiZlly stZtes thZt R_turn On Inv_stm_nt (ROI) does not significZntly influence Price Book VZlue 

(PBV) Znd Return On Equity (ROE) pZrtiZlly significZnt effect on Price Book VZlue (PBV). 

 

Keywords : Property and Real Estate, Profitability, Corporate Value  

 

 

ABSTR:K 

 

TujuZn penelitiZn ini ZdZlZh untuk mengetZhui pengZruh Return On Invesment (ROI) dZn Return On Equity (ROE) 
terhZdZp Price Book VZlue . PenelitiZn ini menggunZkZn perusZhZZn property dZn rHZl estZte sebZgZi sZmpel 
penelitiZn sebZnyZk 14 perusZhZZn. PemilihZn dZri sZmpel dilZkukZn dengZn teknik purpose sZmpling dZri 44 
populZsi. VZriZbel dependennyZ ZdZlZK� Price Book Value (PBV) sedZngkZn vZriZbel independennyZ ZdZlZh 
Return On Invesment (ROI) dZn Return On Equity (ROE) ZkZn diuji pengZruh terhZdZp Price Book VZlue (PBV) 
secZrZ bersZmZ-sZmZ ZtZu pZrsiZl dengZn menggunZkZn bZntuZn progrZm SPSS (StZtistics PZckZge for the School 

Science) versi 22,00 for windows. PengZmbilZn dZtZ diperoleh dZri website BursZ Efek IndonesiZ berupZ lZporZn 
keuZngZn tiZp perusZhZZn periode tZhun 2012-2015. HZsil penelitiZn ini secZrZ bersZmZ-sZmZ menyZtZkZn bZhwZ 
Return On Invesment (ROI) dZn Return On Equity (ROE) berpengZruh signifikZn terhZdZp Price Book VZlue 

(PBV) sub sektor property dZn rHZl estZte yZng terdZftZr di BursZ Efek IndonesiZ periode 2012-2015. DZn hZsil 
penilitiZn secZrZ pZrsiZl menyZtZkZn bZhwZ Return On Invesment (ROI) tidZk berpengZruh siginifikZn terhZdZp 
Price Book VZlue (PBV) dZn Return On Equity (ROE) secZrZ pZrsiZl berpengZruh signifikZn terhZdZp Price Book 

VZlue (PBV). 
 
Kata Kunci : Property dan Real Estate, Profitabilitas, Nilai Perusahaan 
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1. 3(1':+8/8:1 

ProfitZbilitZs dZri suZtu perusZhZZn 
merupZkZn sZlZh sZtu kemZmpuZn perusZhZZn untuk 
memperoleh lZbZ yZng terkZit dengZn penjuZlan, 
totZl ZktivZ dZn modZl sendiri. ProfitZbilitZs 
perusZhZZn tersebut dZpZt diketZhui dZri rZsio 
profitZbilitZs perusZhZZn. RZsio profitZbilitZs 
merupZkZn dZri rZsio yZng mengukur efektivitZs 
mZnZjemen berdZsZrkZn hZsil dZri pengembZliZn 
yZng dZpZt melZlui penjuZlZn dZn dZri investZsi. 
PenZnZmZn modZl yZng dilZkukZn investor untuk 
investZsi dihZrZpkZn memiliki return yZng lebih 
mZksimZl dZri investZsi tersebut. PenggunZZn untuk 
memperbesZr modZl yZng dimiliki ZdZlZh dengZn 
penggunZZn hutZng sehinggZ dZpZt meningkZtkZn 
profitZbilitZs perusZhZZn tersebut. PenggunZZn 
sumber dZnZ dZri hutZng selZin memiliki efek bZik 
nZmun jugZ memiliki dZmpZk buruk, yZitu ZpZbilZ 
menghZsilkZn pendZpZtZn yZng lebih besZr 
dibZnding dengZn hutZng yZng dimiliki mZkZ ZkZn 
ZkZn berpengZruh bZik untuk perusZhZZn. 
SebZliknyZ jikZ pendZpZtZn yZng diperoleh dZri 
perusZhZZn tidZk dZpZt menutupi kewZjibZn dZri 
perusZhZZn tersebut, mZkZ ZkZn berpengZruh buruk 
dZn kedepZnnyZ ZkZn mengZkibZtkZn likuidZsi ZtZu 
bisZ dikZtZkZn kebZngkrutZn. HZl tersebut sZngZt 
berpengZruh terhZdZp investor kepZdZ perusZhZZn 
yZng nZntinyZ ZpZkZh menginvestZsikZn dZnZ yZng 
dimilikinyZ ZtZu tidZk. RZsio untuk menghitung 
profitZbilitZs ini meliputi Gross Profit MZrgin 

(GPM), OperZting Profit MZrgin (OPM), dZn Net 

Profit MZrgin (NPM) sedZngkZn dZlZm hubungZn 
dengZn investZsi meliputi R_turn On Inv_sm_nt  

(ROI) dZn R_turn On ?quity (RO?).  (SZrtono, 
2010:116-125) 

R_turn On Inv_sment (ROI) ZtZu yZng sering 
jugZ disebut Return On :ssets ZdZlZh merupZkZn 
pengukurZn kemZmpuZn perusZhZZn secZrZ 
keseluruhZn di dZlZm menghZsilkZn keutungZn 
dengZn jumlZh keseluruhZn ZktivZ yZng tersediZ di 
dZlZm perusZhZZn. Return On Invesment itu sendiri 
ZdZlZh sZlZh sZtu bentuk rZsio profitZbilitZs yZng 
dimZksudkZn untuk dZpZt mengukur kemZmpuZn 
perusZhZZn dengZn keseluruhZn dZnZ yZng 
ditZnZmkZn dZlZm ZktivZ yZng digunZkZn untuk 
operZsi perusZhZZn untuk menghZsilkZn suZtu 
keuntungZn. 

Return On Equity (ROE) merupZkZn 
perbZndingZn ZntZrZ lZbZ bersih setelZh pZjZk dZn 
modZl sendiri. RZsio Return On Equity ini 
memperlihZtkZn sejZuh mZnZ perusZhZZn dZpZt 
mengelolZ modZl sendiri secZrZ efektif. RZsio ini 
sZngZt bergunZ terutZmZ bZgi investor untuk sebZgZi 
ZlZt pertimbZngZn untuk mengZmbil suZtu 
keputusZn. SemZkin tinggi ROE semZkin bZik 
perusZhZZn dZn semZkin tinggi jugZ tingkZt return 

terhZdZp pemegZng sZhZm. TingkZt Return On 

Equity yZng semZkin tinggi pulZ ZkZn dZpZt menZrik 
perhZtiZn dZri pZrZ investor Return On Equity ini 
memiliki korelZsi positif dengZn nilZi suZtu 
perusZhZZn. Return On Invesment (ROI) merupZkZn 
pengukurZn kemZmpuZn perusZhZZn secZrZ 
keseluruhZn di dZlZm menghZsilkZn keuntungZn 
dengZn jumlZh keseluruhZn ZktivZ yZng tesediZ di 
dZlZm perusZhZZn, dZn Return On Equity (ROE) 
merupZkZn suZtu pengukurZn dZri penghZsilZn 
(income) yZng tersediZ bZgi pZrZ pemilik perusZhZZn 
ZtZs modZl yZng merekZ investZsikZn di dZlZm 
perusZhZZn. BesZr kecilnyZ profitZbilitZs dZri ROI 
dZn ROE dZpZt pulZ mempengZruhi nilZi perusZhZZn 
yZng dihZsilkZn perusZhZZn 

PerusZhZZn sektor properti di BursZ Efek 
IndonesiZ sZZt ini mulZi dilirik oleh investor. HZrgZ 
tZnZh yZng cenderung nZik dZri tZhun ke tZhun yZng 
dikZrenZkZn jumlZh tZnZh yZng terbZtZs sedZngkZn 
permintZZn ZkZn semZkin tinggi kZrenZ semZkin 
bertZmbZhnyZ jumlZh penduduk dZn penentu hZrgZ 
bukZnlZh pZsZr tetZpi orZng (pihZk) yZng menguZsZi 
tZnZh tersebut membuZt industri properti dZn rHZl 

estZte ini semZkin bZnyZk disukZi oleh investor 
ZtZupun kreditor. Sektor properti dZn rHZl estZte 
merupZkZn sektor yZng pZling rentZn dZlZm industri 
mZkro terhZdZp fluktuZsi suku bungZ, inflZsi dZn 
nilZi tukZr yZng pZdZ ZkhirnyZ ZkZn mempengZruhi 
pZdZ dZyZ beli mZsyZrZkZt. BZhkZn bZgi sebZgiZn 
orZng justru digunZkZn untuk menyembunyikZn dZn 
memutZr uZng. Sektor properti ini dibZgi menjZdi 
duZ sub sektor yZitu sub sektor Property dZn RHZl 

EstZte dZn Sub Sektor Kontruksi BZngunZn. 
Sub Sektor Properti dZn rHZl estZte 

merupZkZn sZlZh sZtu ZlternZtif investZsi yZng 
diminZti investor dimZnZ investZsi di sektor ini 
merupZkZn investZsi jZngkZ pZnjZng dZn properti 
merupZkZn ZktivZ yZng dZpZt digunZkZn oleh 
perusZhZZn sebZgZi jZminZn, oleh kZrenZ itu 
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perusZhZZn properti dZn rHZl estZte mempunyZi 
struktur modZl yZng tinggi. 

PertumbuhZn sektor property dZn rHZl estZte 
presentZsinyZ mengZlZmi penurunZn nZmun tidZk 
mengZlZmi investor pesimis. Bisnis dZri property 

dZn rHZl estZte ini cenderung hZnyZ mengZlZmi 
stZgnZn beberZpZ wZktu sZjZ, setelZh itu dengZn 
kHZdZZn yZng bZru ZkZn kembZli membZik lZgi. 
tempZt tinggZl ZtZu huniZn merupZkZn sZlZh sZtu 
kebutuhZn mZsyZrZkZt selZin sZndZng dZn pZngZn, 
mZkZ dZri itu bisnis sektor ini sZngZt meyZkinkZn. 
PerkembZngZn dZn kemZjuZn ini membuZt pZrZ 
investor menZrik untuk investZsi pZdZ sektor 
property dZn rHZl estZte dZn memiliki prospek yZng 
bZik kedepZnnyZ. 
 

2. KAJIAN 3867:.: 

2.1. LZporZn KeuZngZn 

PengertiZn lZporZn keuZngZn 

LZporZn keuZngZn (finZnciZl stZtement) 
merupZkZn ikhtisZr mengenZi kHZdZZn keuZngZn 
suZtu perusZhZZn pZdZ suZtu sZZt tertentu. Menurut 
FZhmi (2014:22) LZporZn keuZngZn merupZkZn 
suZtu informZsi yZng menggZmbZrkZn kondisi suZtu 
perusZhZZn, dimZnZ selZnjutnyZ itu ZkZn menjZdi 
suZtu informZsi yZng menggZmbZrkZn tentZng 
kinerjZ suZtu perusZhZZn. 

TujuZn LZporZn KeuZngZn 

TujuZn LZporZn KeuZngZn ZdZlZh untuk 
memberikZn informZsi kepZdZ pihZk yZng 
membutuhkZn tentZng kondisi suZtu perusZhZZn dZri 
sudut ZngkZ-ZngkZ dZlZm sZtuZn moneter 
(FZhmi,2014:26). 

PengertiZn :nZlisis LZporZn KeuZngZn 

PengertiZn ZnZlisis lZporZn keuZngZn 
menurut MunZwir (2007:64) ZdZlZh sebZgZi berikut: 
³/ZporZn keuZngZn merupZkZn ZlZt yZng sZngZt 
penting untuk memperoleh informZsi yZng 
berhubungZn dengZn posisi keuZngZn dZn hZsil-hZsil 
yZng telZh dicZpZi oleh perusZhZZn yZng 
bersZngkutZn. MengZdZkZn ZnZlisZ dZri berbZgZi pos 
dZlZm suZtu lZporZn keuZngZn ZdZlZh merupZkZn 
dZsZr untuk dZpZt menginterpretZsikZn kondisi 
keuZngZn dZn hsil operZsi suZtu perusZhZZQ�´ 

 
2.2. :nZlisis RZsio KeuZngZn 

PengertiZn RZsio KeuZngZn 

PZrZ ZnZlisis untuk mengZnZlisis suZtu 
kondisi perusZhZZn pZdZ periode tertentu ZdZlZh 

dengZn menggunZkZn rZsio keuZngZn. Definisi rZsio 
dZlZm lZporZn keuZngZn perusZhZZn menurut 
(SyZmsuddin,2011:40) FinZnciZl rZtio dZpZt dibZgi 
ke dZlZm tigZ kelompok, yZitu: rZtio likuiditZs dZn 
ZktivitZs, debt rZtio dZn profitZbility rZtio. RZtio 
pertZmZ dihitung berdZsZrkZn dZtZ yZng berZsZl dZri 
rugi lZbZ, sedZngkZn rZtio profitZbilitZs berdZsZrkZn 
dZtZ yZng berZsZl dZri lZporZn rugi lZbZ. 

 
PengertiZn ZnZlisis rZsio keuZngZn 

:nZlisis rZsio keuZngZn menggunZkZn suZtu 
dZtZ lZporZn keuZngZn yZng telZh ZdZ sebZgZi suZtu 
dZsZr penilZiZnnyZ. :nZlisis rZsio keungZn 
merupZkZn suZtu penjZbZrZn dZri hZsil rZsio 
keuZngZn yZng telZh didZpZtkZn dZn diperoleh untuk  
mengevZluZsi kondisi keuZngZn perusZhZZn dZn 
mengerti kondisi kinerjZ suZtu perusZhZZn. :nZlisis 
rZsio keuZngZn jugZ dZpZt dibedZkZn berdZsZrkZn 
lZporZn keuZngZn yZng diZnZlisis, yZitu ZnZlisis 
secZrZ individuZl dZn ZnZlisis silZng. :nZlisis 
individuZl dimZksudkZn sebZgZi ZnZlisis yZng 
dilZkukZn pZdZ unsur-unsur yZng ZdZ pZdZ lZporZn 
keuZngZn, misZlnyZ ZnZlisis rZsio bZgi unsur-unsur 
yZng ZdZ pZdZ nerZcZ sZjZ ZtZu lZbZ-rugi. SedZngkZn 
ZnZlisis silZng merupZkZn ZnZlisis rZsio yZng 
melibZtkZn unsur-unsur yZng ZdZ pZdZ lZporZn 
nerZcZ dZn sekZligus yZng ZdZ pZdZ lZbZ rugi. Unsur 
-unsur yZng ZdZ pZdZ keduZ lZporZn tersebut 
digZbungkZn untuk mendZpZtkZn suZtu rZsio tertentu 
(MZrtono dZn HZrjito, 2010:53). 
 

2.3. Return On Invesment   (ROI) 

P_ng_rtiZn R_turn On Inv_sment (ROI) 

Menurut MunZZLU� ���������� ³:nZlisis 

Return On Invesment dZlZm ZnZlisZ keuZngZn 
mempunyZi Zrti yZng sZngZt penting sebZgZi sZlZh 
sZtu tehnik ZnZlisZ keuZngZn yZng bersifZt 
menyeluruh (komprehensif). :nZlisZ ROI ini sudZh 
merupZkZn tehnik ZnZlisZ yZng lZzim digunZkZn oleh 
pimpinZn perusZhZZn untuk mengukur efektivitZs 
dZri keseluruhZn operZsi perusZhZZn. Return On 

Invesment itu sendiri ZdZlZh sZlZh sZtu bentuk dZri 
rZtio profitZbilitZs yZng dimZksudkZn untuk dZpZt 
mengukur kemZmpuZn perusZhZZn dengZn 
keseluruhZn dZnZ yZng ditZnZmkZn dZlZm ZktivZ 
yZng digunZkZn untuk operZsinyZ perusZhZn untuk 
menghZsilkZn keuntungZn. 
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MZnfZZt Return On Invesment (ROI) 

:nZlisis R_turn On Inv_sment (ROI) mempunyZi 
beberZpZ mZnfZZt ZtZu kegunZZn sebZgZimZnZ yZng 
dikemukZkZn HZriZdi (2002:299) yZitu: 
a. Mendorong mZnZjer pusZt investZsi untuk 

memusZtkZn perhZtiZn pZdZ hubungZn ZntZrZ 
penjuZlZn, biZyZ, investasi. 

b. Mendorong mZnZjer untuk memberikZn perhZtiZn 
pZdZ efisiensi biZyZ. 

c. Mendorong mZnZjer untuk memberikZn perhZtiZn 
pZdZ efsiensi ZktivZ. 
 

2.4. Return On Equty (ROE) 

RZsio ini bergunZ untuk mengetZhui efisiensi 
mZnZjemen dZlZm menjZlZnkZn modZlnyZ, semZkin 
tinggi ROE berZrti semZkin efisien dZn efektif 
perusZhZZn menggunZkZn ekuitZsnyZ, dZn ZkhirnyZ 
kepercZyZZn investor ZtZs modZl yZng 
diinvestZsikZnnyZ terhZdZp perusZhZZn lebih bZik 
sertZ dZpZt memberi pengZruh positif bZgi hZrgZ 
sZhZmnyZ di pZsZr. 

Menurut SyZmsuddin (2011:64) Return On 

Equity merupZkZn suZtu pengukurZn dZri 
penghZsilZn income yZng tersediZ bZgi pZrZ pemilik 
perusZhZZn (bZik pemegZng sZhZm biZsZ mZupun 
pemegZng sZhZm preferen) ZtZs modZl yZng merekZ 
investZsikZn di dZlZm perusZhZZn. SecZrZ umum 
tentu sZjZ semZkin tinggi return ZtZu penghZsilZn 
yZng diperoleh semZkin bZik kedudukZn pemilik 
perusZhZZn. 
2.5. Price Book VZlue 

NilZi buku ZdZlZh nilZi kekZyZZn perusZhZZn 
yZng dituZngkZn dZlZm lZporZn keuZngZn 
perusZhZZn. RZsio PBV ini menunjukkZn penilZiZn 
investor terhZdZp kinerjZ perusZhZZn. RZsio ini 
menunjukkZn berZpZ besZrnyZ penilZiZn pZsZr 
dibZndingkZn dengZn nilZi buku perusZhZZn. RZsio 
ini dZpZt dihitung dengZn cZrZ : 

2$8 L �
D=NC=�L=O=N�LAN�HAI>=N�O=D=I�>E=O=

JEH=E�>QGQ�LAN�HAI>=N�O=D=I�>E=O=Û
 

6XPEHU���%ZUOLZQ�GZQ�5LGZZQ 
 

3. 0(72'(�3(1(/,7,:1 

PenelitiZn ini menggunZkZn metode yZitu 
dengZn metode kuZntitZtif dengZn penelitiZn 
penjelZsZn (explZnZtory resHZrch). PenentuZn lokZsi 
yZng dilZkukZn oleh peneliti ini dilZkukZn di BursZ 
Efek IndonesiZ melZlui website resminyZ yZitu 

http://idx.co.id/ dengZn perusZhZZn yZng diteliti 
yZitu pZdZ sub sektor Property dZn RHZl EstZte tZhun 
2012-2015. Teknik pengumpulZn dZtZ menggunZkZn 
metode dokumentZsi. 3RSXOZVL�GZOZP�penelitiZn ini 
ZGZOZK yZng terdZftZr di BursZ Efek IndonesiZ (BEI) 
periode tZhun 2012-2015 yZng sebZnyZk 44 
perusZhZZn. SZmpel yZng digunZkZn dZlZm 
penelitiZn ini ditentukZn dengZn menggunZkZn 
metode purpose sZmpling GHQJZQ�NULWHULZQ� VHEZJZL�

berikut: 
a. PerusZhZZn sZmpel hZrus memiliki lZporZn 

keuZngZn lengkZp dZn informZsi yZng berkZitZn 
dengZn pengukurZn vZriZbel selZmZ periode 
penelitiZn.  

b. PerusZhZZn yZng telZh menerbitkZn lZporZn 
keuZngZn selZmZ 4 tZhun secZrZ berturut-turut 
yZitu selZmZ tZhun 2012 sZmpZi dengZn tZhun 
2015. 

c. SelZmZ tZhun 2012 sZmpZi dengZn 2015 
perusZhZZn tidZk menderitZ kerugiZn. 

d. PerusZhZZn yZng mempunyZi lZporZn keuZngZn 
tZhunZn Zudited yZng berZkhir 31 desember 
berturut-turut periode 2012-2015. 

6Zmpel yZng digunZkZn dZlZm penelitiZn 
\ZQJ� sesuZi dengZn kriteriZ yZng sudZh ditentukZn 
yZitu sebZnyZk 14 sZmpel perusZhZZn��:QZOLVLV�GZWZ�
GZOZP� SHQHOLWLZQ� LQL� GLOZNXNZQ� GHQJZQ� ZQZOLVLV�

GHVNULSWLI� GZQ� ZQZOLVLV� LQIHUHQVLZO�� :QZOLVLV�

LQIHUHQVLZO�PHQFZNXS� XML� ZVXPVL� NOZVLN�� XML� UHJUHVL�

OLQLHU�EHUJZQGZ�GZQ�NRHILVLHQ�GHWHUPLQZVL�� 
 

4. +:6,/�':1�3(0%:+:6:1 

4.1. :QZOLVLV�6WZWLVWLN�'HVNULSWLI 
7ZEHO��� HZsil Uji StZtistik Deskriptif 
 N Minimum MZximum MHZn Std. DeviZtion 

ROI 56 ,42 21,23 7,2363 5,00085 
ROE 56 ,01 34,16 12,9639 9,39370 
PBV 56 ,23 4,57 1,3116 ,84410 
VZlid N (listwise) 56     

Sumber: Output SPSS versi 22.00;HistogrZm 
7ZEHO�� menunjukkZn bZhwZ selZmZ periode 

penelitiZn tZhun 2012 sZmpZi dengZn 2015 yZitu nilZi 
rZtZ-rZtZ ROI sebesZr 7,2363, dengZn nilZi ROI 
terendZh sebesZr 0,42 yZitu pZdZ perusZhZZn Sentul 
City Tbk dZn nilZi ROI tertinggi sebesZr 21,23 yZitu 
pZdZ perusZhZZn Lippo CikZrZng Tbk. NilZi rZtZ-rZtZ 
ROE sebesZr 12,9639, dengZn nilZi terendZh ROE 
sebesZr 0,01 yZitu pZdZ perusZhZZn SuryZmZs 
DutZmZkmur Tbk dZn nilZi tertinggi sebesZr 34,16 
yZitu pZdZ perusZhZZn Lippo CikZrZng Tbk. NilZi 
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rZtZ-rZtZ PBV sebesZr 1,3116 dengZn nilZi terendZh 
PBV sebesZr 0,23 yZitu pZdZ perusZhZZn SuryZmZs 
DutZmZkmur Tbk dZn nilZi PBV tertinggi sebesZr 
4,57 yZitu pZdZ perusZhZZn PZkuwon JZti Tbk. 

 
4.2.  :nZlisis InferensiZl 

4.2.1. Uji :sumsi KlZsik 

Uji NormZlitZs 

 
*ZPEZU�� GrZfik HistogrZm 

Sumber : Output SPSS versi 22,00 ; HistogrZm 

 
*ZPEZU�� NormZl P-Plot 

Sumber : Output SPSS versi 22,00 ; NormZl P-P Plot 
*ZPEZU���GZQ�� menunjukkZn bZhwZ hZsil uji 

normZlitZs dengZn menggunZkZn grZfik yZitu dengZn 
menggunZkZn grZfik histogrZm dZn grZfik normZl P-
Plot menunjukkZn bZhwZ grZfik memberi polZ 
distribusi normZl, sedZngkZn pZdZ grZfik dZpZt 
dilihZt titik-titik menyebZr disekitZr gZris diZgonZl 
dZn sertZ penyebZrZnnyZ ZdZ digZris diZgonZl, mZkZ 
model regresi memenuhi Zsumsi normZlitZs. 

Uji MultikolinieritZs 
TZbel 2 HZsil Uji MultikolinieritZs 

Model 

CollinHZrity StZtistics 

TolerZnce VIF 

1 ROI ,249 4,020 

ROE ,249 4,020 

Sumber: Output SPSS versi 22.00 ; Uji 
MultikolinieritZs 

BerdZsZrkZn hZsil pengujiZn pZdZ tZbel 12 
menunjukkZn bZhwZ dZtZ memenuhi syZrZt tidZk 
terjZdi ZdZnyZ multikolinieritZs. HZl ini dZpZt dilihZt 
dZri hZsil nilZi tolerZnce  untuk vZriZbel ROI dZn 
ROE semuZnyZ diZtZs 0,10. NilZi VZriZnce InflZtion 

FZctor (VIF) dZri vZriZbel ROI dZn ROE semuZ 
dibZwZh 10,00. 

 
 

Uji :utokorelZsi 
7ZEHO�� HZsil Uji :utokorelZsi 

Model R R SquZre 
:djusted R 

SquZre 
Std. Error of 
the EstimZte 

Durbin-
WZtson 

1 ,669Z ,448 ,427 ,63874 2,161 

Sumber: Output SPSS versi 22.00 ; Uji :utokorelZsi 
BerdZsZrkZn hZsil pengujiZn tZbel 13, 

pengujiZn terhZdZp model regresi menghZsilkZn 
Durbin WZtson (DW) stZtistik sebesZr 2,16. PZdZ 
penelitiZn ini dengZn jumlZh observZsi (n) sebZnyZk 
56 dZn vZriZbel independen (N¶) sebZnyZk 2 vZriZbel. 
:kZn menghZsilkZn bZtZs ZtZs (dU) sebesZr 1,641 ; 
4-dU = 2,359. JikZ dimZsukkZn dZlZm persZmZZn 
mZkZ 1,641 < 2,161 < 2,359, dZn dZpZt diketZhui dZtZ 
tersebut bZhwZ model regresi yZng digunZkZn tidZk 
terjZdi ZutokorelZsi bZik positif mZupun negZtif. 

Uji HeterokodZstisitZs 

 
*ZPEZU�� Uji HeterokodZstisitZs 

Sumber : Output SPSS versi 22.00 ; ScZtterplot 

'ZUL� JZPEZU� � menunjukkZn bZhwZ grZfik 
ScZtterplot terdZpZt ZdZnyZ titik-titik menyebZr 
secZrZ ZcZk dZn tidZk membentuk suZtu polZ tertentu. 
DZtZ tersebZr bZik diZtZs mZupun dibZwZh ZngkZ 0 
pZdZ sumbu Y. HZl ini dZpZt ditunjukkZn tidZk 
terjZdi heterokodZstisitZs dZlZm uji regresi. 

 
4.2.2. Uji Regresi Linier BergZndZ 
TZEHO�� :nZlisis Regresi BergZndZ 

Model 

UnstZndZrdized 
Coefficients 

StZndZrdized 
Coefficients 

t Sig. B Std. Error BetZ 

1 (ConstZnt) ,527 ,153  3,450 ,001 

ROI ,004 ,035 ,025 ,123 ,903 

ROE ,058 ,018 ,648 3,165 ,003 

Sumber: Output SPSS versi 22.00 ; :nZlisis Regresi 
BergZndZ 
DZri ZnZlisis regresi bergZndZ, mZkZ persZmZZn 
regresi linier yZng terbentuk ZdZlZh sebZgZi berikut : 
PBV = 0,025 ROI + 0,648 ROE 
Berikut ini penjelZsZn dZri model regresi : 
a.  RZsio ROI menunjukkZn koefisien regresi 

(0,025). Koefisien bertZndZ positif mZkZ 
berpengZruh positif terhZdZp Price Book VZlue, 
berZrti bZhwZ setiZp peningkZtZn ROI sebesZr 1% 
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ZkZn mengZkibZtkZn kenZikZn Price Book VZlue 
sebesZr 0,025. DengZn Zsumsi vZriZbel yZng lZin 
konstZn. 

b. RZsio ROE menunjukkZn koefisien regresi 0,648. 
Koefisien menunjukkZn positif sehinggZ 
berpengZruh signifikZn terhZdZp Price Book 

VZlue (PBV). DengZn kZtZ lZin, penZmbZhZn 
sebesZr 1% ROE ZkZn menZikkZn Price Book 

VZlue sebesZr 0,648. DengZn Zsumsi vZriZbel 
yZng lZin konstZn. 

4.2.3. Koefisien DeterminZsi (R2) 
7ZEHO�� HZsil Uji Koefisien DeterminZsi (R2) 

Model R R SquZre :djusted R SquZre 
Std. Error of the 
EstimZte 

1 ,669Z ,448 ,427 ,63874 

Sumber : Output SPSS versi 22.00 ; Uji Koefisien 
DeterminZsi (R2) 

%HUGZVZUNZQ� WZEHO� � dZri hZsil perhitungZn 
menggunZkZn progrZm SPSS versi 22 menunjukkZn 
bZhwZ R sebesZr 0,669. :rtinyZ ZdZ hubungZn 
Return On Invesment (ROI) dZn Return On Equity 

(ROE) terhZdZp nilZi p_rusZhZZn (PBV) m_miliki 
hubungZn yZng kuZt. Ko_fisi_n d_t_rminZsi (R2) 
b_rgunZ untuk m_ngukur s_b_rZpZ b_sZr p_ngZruh 
vZribZl_ R_turn On Inv_sm_nt (ROI) dZn R_turn On 

?quity (RO?) t_rhZdZp nilZi p_rusZhZZn (PBV). NilZi 
ko_fis_in d_t_rmiZsi (R2) ZdZlZh s_b_sZr 0,669 x 
0,669 = 0,448. :ngkZ ini m_nunjukkZn bZhwZ 
R_turn On Inv_sm_nt (ROI) dZn R_turn On ?quity 

(ROE) berpengZruh sebesZr 44,8% terhZdZp  nilZi 
perusZhZZn (PBV). SedZngkZn sisZnyZ yZitu sebesZr 
55,2% dijelZskZn vZriZbel lZinnyZ yZng tidZk diteliti. 
 
4.2.4. PengujiZn Hipotesis 

Uji BersZmZ-sZmZ (Uji F) 
7ZEHO�� Uji BersZmZ-sZmZ (F) 

Model 
Sum of 
SquZres df 

MHZn 
SquZre F Sig. 

1 Regression 17,564 2 8,782 21,525 ,000b 

ResiduZl 21,623 53 ,408   

TotZl 39,188 55    

Sumber : Output SPSS versi 22.00 : Uji BersZmZ-
sZmZ 

TZbel 15 menunjukkZn bZhwZ dZri hZsil uji F 
vZriZbel independen berpengZruh secZrZ bersZmZ-
sZmZ terhZdZp vZriZbel dependen F hitung lebih 
besZr dZri nilZi F tZbel. DZri uji :NOV: diperoleh F 
hitung sebesZr 21,525 dZn F tZbel sebesZr 3,16. HZl 
ini menunjukkZn bZhwZ F hitung lebih besZr dZri F 
tZbel yZitu 21,525 > 3,16 sehinggZ diperoleh 
keputusZn uji bersZmZ-sZmZ ZdZlZh pengujiZn (H0) 

ditolZk ZtZu nilZi signifikZn F < 0,05 sehinggZ 
diperoleh keputusZn uji bersZmZ-sZmZ ZdZlZh (H0) 
ditolZk. HZl ini dZpZt disimpulkZn bZhwZ secZrZ 
bersZmZ-sZmZ yZng ZrtinyZ bZhwZ ROI dZn ROE 
berpengZruh signifikZn terhZdZp Price Book VZlue 
pZdZ perusZhZZn sub sektor property dZn rHZl estZte 

yZng terdZftZr di BursZ Efek IndonesiZ (BEI) periode 
2012-2015 

Uji PZrsiZl (Uji t) 

'ZUL� WZEHO� �� hZsil uji t pZrsiZl dZpZt disimpulkZn 
sebZgZi berikut:  
a. DZri hZsil perhitungZn uji secZrZ pZrsiZl dZpZt 

diperoleh nilZi t hitung sebesZr 0,123 < nilZi t 
tZbel sebesZr 2,005 dZn nilZi signifikZn sebesZr 
0,903. NilZi signifikZn menunjukkZn lebih besZr 
dZri 0,05 mZkZ ini berZrti secZrZ pZrsiZl bZhwZ 
ROI tidZk berpengZruh terhZdZp Price Book 

VZlue  (PBV).  
b. HZsil perhitungZn uji t secZrZ pZrsiZl didZpZtkZn 

nilZi t hitung Return On equity (ROE) sebesZr 
3,165 > nilZi t tZbel sebesZr 2,005 dZn nilZi 
signifikZn sebesZr 0,003. NilZi signifikZnsi 
menunjukkZn lebih kecil dZri 0,05 mZkZ berZrti 
bZhwZ secZrZ pZrsiZl ROE berpengZruh signifikZn  
terhZdZp Price Book VZlue (PBV). 

 
4.3. PembZhZsZn 

4.3.1. PengZruh Return On Invesment (ROI) dZn  

Return On Equity (ROE) secZrZ simultZn  

t_rhZdZp Pric_ Book VZlu_  (PBV) 

HZsil dZri ZnZlisis r_gr_si pZdZ Uji-F 
b_rtujuZn untuk m_nunjukkZn ZpZkZh ZdZnyZ 
vZriZb_l ind_p_nd_n R_turn On ?quity (ROI) dZn 
R_turn On ?quity b_rp_ngZruh s_cZrZ b_rsZmZ-sZmZ 
t_rhZdZp vZriZb_l d_p_nd_n yZitu pZdZ Pric_ Book 

VZlu_ (PBV) ZtZu tidZk. DZri hZsil p_n_litiZn dZpZt 
disimpulkZn bZhwZ R_turn On Inv_sm_ny (ROI) dZn 
R_turn On ?quity (ROE) secZrZ berpengZruh 
bersZmZ-sZmZ terhZdZp vZriZbel dependen yZitu 
pZdZ Price Book VZlue (PBV) penelitiZn pZdZ 
perusZhZZn Propery dZn RHZl EstZte yZng terdZftZr 
di BursZ Efek IndonesiZ periode tZhun 2012-2015. 

Return On Invesment (ROI) merupZkZn rZsio 
untuk pengukurZn kemZmpuZn perusZhZZn secZrZ 
keseluruhZn di dZlZm menghZsilkZn keuntungZn 
dengZn jumlZh keseluruhZn ZktivZ yZng tersediZ di 
dZlZm perusZhZZn. (SyZmsuddin, 2011:63). Return 

On Invesment itu sendiri ZdZlZh sZlZh sZtu bentuk 
dZri rZtio profitZbilitZs yZng dimZksudkZn untuk 
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dZpZt mengukur kemZmpuZn perusZhZZn dengZn 
keseluruhZn dZnZ yZng ditZnZmkZn dZlZm ZktivZ 
yZng digunZkZn untuk operZsinyZ perusZhZn untuk 
menghZsilkZn keuntungZn. 

Return On Equity (ROE) merupZkZn suZtu 
pengukurZn dZri penghZsilZn income yZng tersediZ 
bZgi pZrZ pemilik perusZhZZn (bZik pemegZng sZhZm 
biZsZ mZupun pemegZng sZhZm preferen) ZtZs modZl 
yZng merekZ investZsikZn di dZlZm perusZhZZn 
(SyZmsuddin,2011:64). SecZrZ umum tentu sZjZ 
semZkin tinggi return ZtZu penghZsilZn yZng 
diperoleh semZkin bZik kedudukZn pemilik 
perusZhZZn. 

ProfitZbilitZs yZng diindikZsikZn dengZn 
rZsio ROI dZn ROE terhZdZp Price Book VZlue 
(PBV) memiliki pengZruh yZng signifikZn secZrZ 
bersZmZ-sZmZ dZlZm penelitiZn ini. HZsil penelitiZn 
ini didukung dZri penelitiZn (LZnti dZn HelliZnZ, 
2013) menyZtZkZn bZhwZ Return On :sset (RO:) 
ZtZu Return On Invesment (ROI) dZn Return On 

Equity (ROE) berpengZruh signifikZn terhZdZp Price 

Book VZlue. :rtinyZ investor dZpZt 
mempertimbZngkZn ketikZ ZkZn menZnZmkZn 
modZlnyZ untuk investZsi dengZn memerhZtikZn 
rZsio ini. BZgi mZnjZHmen perusZhZZn mZupun 
pemegZng sZhZm tentunyZ dZpZt memerhZtikZn 
rZsio-rZsio tersebut ZgZr semZkin dZpZt 
meningkZtkZn nilZi perusZhZZn. PerusZhZZn ZkZn 
mengoptimZlkZn kinerjZ melZlui rZsio yZng 
berkZitZn tersebut, dZn perusZhZZn mempunyZi nilZi 
tinggi untuk dZpZt mengelolZ ZktivZ, modZl, dZn 
hutZng yZng dimilikinyZ secZrZ efektif dZn efisien. 
 

4.3.2. PengZruh Return On Invesment (ROI) dZn  

Return On Equity (ROE) secZrZ pZrsiZl 

terhZdZp Price Book VZlue  (PBV) 

a. PengZruh Return On Invesment (ROI) 

TerhZdZp Price Book VZlue (PBV) 

3URILWZELOLWZV� \ZQJ� SHUWZPZ� GZOZP�

SHQHOLWLZQ� LQL� GLXNXU� GHQJZQ� UZVLR� Return On 

Invesment (ROI). Return On Invesment itu sendiri 
ZGZOZK�VZOZK�VZWX�EHQWXN�GZUL�UZWLR�SURILWZELOLWZV�\ZQJ�

GLPZNVXGNZQ� XQWXN� GZSZW� PHQJXNXU� NHPZPSXZQ�

SHUXVZKZZQ� GHQJZQ� NHVHOXUXKZQ GZQZ� \ZQJ�

GLWZQZPNZQ� GZOZP� ZNWLYZ� \ZQJ� GLJXQZNZQ� XQWXN�

RSHUZVLQ\Z� SHUXVZKZQ� XQWXN� PHQJKZVLONZQ�

NHXQWXQJZQ��0XQZZLU������������  
HZsil uji pZrsiZl (uji-t) menunjukkZn bZhwZ 

vZriZbel ROI tidZk mempunyZi pengZruh yZng 

signifikZn tHUKZGZS� YZULZEHO� Price Book 9ZOXH. 
Return On Invesment WLGZN� GZSZW� PHPSHQJZUXKL�

QLOZL�SHUXVZKZZQ�GLNZUHQZNZQZ�52,�SZGZ�SHUXVZKZZQ�

VZPSHO� PZVLK� NHFLO�� 52,� PHQJXNXU� WLQJNZW�

SURILWZELOLWZV�EHUGZVZUNZQ�HILVLHQVL�SHUXVZKZZQ�GZOZP�

PHQJJXQZNZQ� ZNWLYZ�� .HQZLNZQ� OZEZ� EHUVLK�

SHUXVZKZZQ� VZPSHO� FHQGHUXQJ� MXJZ� GLLNXWL� GHQJZQ�

NHQZLNZQ� MXPOZK� ZNWLYZ� \ZQJ� GLPLOLNL� ROHK�

SHUXVZKZZQ� VHKLQJJZ� UZVLR� 52,� FHQGHUXQJ� VWZJQZQ�

SZGZ� SHULRGH� SHQHOLWLZQ�� +ZO� LQL� PHQ\HEZENZQ�

NXUZQJQ\Z� PLQZW� LQYHVWRU� GZOZP� PHQZQZPNZQ�

PRGZOQ\Z�SZGZ�SHUXVZKZZQ�� 
9ZULZEHO�Return On Invesment ZGZOZK�QLOZL�

\ZQJ�PHQFHUPLQNZQ�SHQJHPEZOLZQ�SHUXVZKZZQ�GZUL�

VHOXUXK� ZNWLYZ� �SHQGZQZZQ�� \ZQJ� GLEHULNZQ� SZGZ�

SHUXVZKZZQ�� 5ZVLR� LQL� PHUXSZNZQ� SHUEZQGLQJZQ�

ZQWZUZ� OZEZ�EHUVLK�VHWHOZK�SZMZN�GHQJZQ�WRWZO�ZNWLYZ�

\ZQJ� GLPLOLNL� SHUXVZKZZQ�� 'HQJZQ� NZWZ� OZLQ� 5OI 
\ZLWX� ZQZOLVLV� UZVLR� \ZQJ� GLJXQZNZQ� LQYHVWRU� XQWXN�

PHQJXNXU� NHPZPSXZQ� SHUXVZKZZQ� GZOZP�

PHQGZSZWNZQ�OZEZ�\ZQJ�GLKZUZSNZQ� 
 +ZVLO�SHQJXMLZQ�KLSRWHVLV�LQL�VHVXZL�GHQJZQ�

SHQHOLWLZQ� Ivonne S. SZHrZng (2015) menunjukZn 
bZhwZ ROI tidZk berpengZruh WHUKZGZS� QLOZL�
SHUXVZKZZQ�� 1ZPXQ� SHQHOLWLZQ� LQL� WLGZN� VHMZOZQ 
dengZn penelitiZn sebelumnyZ yZng dilZkukZn oleh 
Helmi FZhrizZl (2013) hZsil penelitiZn menjelZskZn 
ROI berpengZruh positif dZn signifikZn terhZdZp 
nilZi perusZhZZn. 
 

b. P_ngZruh R_turn On ?quity (RO?) t_rhZdZp 

Pric_ Book VZlu_ (PBV) 

5ZVLR� SURILWZELOLWZV� \ZQJ� N_GXZ� GZOZP�

S_Q_OLWLZQ�LQL�ZGZOZK�5_WXUQ�2Q�?TXLW\�(ROE). RZsio 
ini bergunZ untuk mengetZhui efisiensi mZnZjemen 
dZlZm menjZlZnkZn modZlnyZ, semZkin tinggi ROE 
berZrti semZkin efisien dZn efektif perusZhZZn 
menggunZkZn ekuitZsnyZ, dZn ZkhirnyZ kepercZyZZn 
investor ZtZs modZl yZng diinvestZsikZnnyZ terhZdZp 
perusZhZZn lebih bZik sertZ dZpZt memberi pengZruh 
positif bZgi hZrgZ sZhZmnyZ di pZsZr. �6\ZPVXGGLQ��
2011:64). 

Return On Equity PHPSXQ\ZL� SHQJZUXK�

WHUKZGZS� QLOZL� VXZWX� SHUXVZKZQ� \ZQJ� GZSZW�

GLWXQMXNNZQ� EZKZZ� LQYHVWRU� ZNZQ� PXGZK� WHUWZULN�

NHWLNZ� PHOLKZW� UZVLR� 52(� SZGZ� VXZWX� SHUXVZKZZQ��

3LKZN�LQYHVWRU�SZVWL�PHOLKZW�52(�ZGZOZK�UZVLR�\ZQJ�

GLJXQZNZQ� XQWXN� PHQLOZL� NLQHUMZ� NHXZQJZQ�

SHUXVZKZZQ�� 6HEZE�� LQYHVWRU� PHQJLQJLQNZQ� return 
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\ZQJ�PZNVLPZO�WHUKZGZS�LQYHVWZVL�\ZQJ�GLWZQZPNZQ�

SZGZ� VXZWX� SHUXVZKZZQ�� +ZVLO� NLQHUMZ� GZUL� VXZWX�

SHUXVZKZZQ� GZSZW� GLXNXU� GZUL� EHVZUQ\Z� profit \ZQJ�

GLKZVLONZQ��Profit \ZQJ�GLKZVLONZQ�return \ZQJ�EHVZU�
SZGZ�SHPHJZQJ�VZKZP�NZUHQZ�VHPZNLQ�HILVLHQ�PRGZO�

\ZQJ� GLWZQZPNZQ� PRGZOQ\Z� SZGZ� SHUXVZKZZQ�

WHUVHEXW�� 52(� ZGZOZK� UZVLR� \ZQJ� GLJXQZNZQ� XQWXN�

PHQJXNXU� NLQHUMZ� PZQZMHPHQ� SHUXVZKZZQ� GZOZP�

UZQJNZ� PHQJHOROZ� PRGZO� \ZQJ� WHUVHGLZ� XQWXN�

PHQJKZVLONZQ� VXZWX� OZEZ�� 6HPZNLQ� EHVZU� 52(�

VHPZNLQ�EHVZU�SXOZ�WLQJNZW�NHXQWXQJZQ�\ZQJ�GLFZSZL�

SHUXVZKZZQ�� GHQJZQ� GHPLNLZQ� ZNZQ� PHQLQJNZWNZQ�

QLOZL�SHUXVZKZZQ� 
+ZVLO�XML�SZUVLZO� �XML-W��PHQXQMXNNZQ�EZKZZ�

YZULZEHO�52(�PHPSXQ\ZL�SHQJZUXK�\ZQJ�VLJQLILNZQ�

WHUKZGZS� YZULZEHO� QLOZL� SHUXVZKZZQ� \ZQJ� GLXNXU�

GHQJZQ �3%9���:QJNZ�52(�PHQXQMXNNZQ�KZVLO�\ZQJ�
SRVLWLI� VHKLQJJZ� 52(� GZSZW� PHQZLNNZQ� QLOZL�

SHUXVZKZZQ�� 'LVLPSXONZQ� \ZLWX� � NHWLNZ� 52(�

PHQJZOZPL�NHQZLNZQ�PZNZ� QLOZL� SHUXVZKZZQ� �3%9��

MXJZ�ZNZQ�PHQJZOZPL�NHQZLNZQ��+ZVLO�SHQHOLWLZQ�LQL�

GLGXNXQJ� ROHK� SHQHOLWLZQ� +HOOLZQZ� �������

PHQ\ZWZNZQ�52(�EHUSHQJZUXK�SRVLWLI�WHUKZGZS�QLOZL�

SHUXVZKZQ� 
 

5. .(6,038/:1�':1�6:5:1 

5.1. .HVLPSXOZQ 

1. SecZrZ BersZmZ-sZmZ   
VZriZbel Return On Invesment (ROI) dZn Return 

On Equity (ROE) secZrZ bersZmZ-sZmZ 
berpengZruh terhZdZp vZriZbel dependen yZitu 
Price Book VZlue (PBV). HZl ini ditunjukZn pZdZ 
Uji F bZhwZ hZsil F hitung menunjukkZn ZngkZ 
21,525 > 3,16 dZri F tZbelnyZ ZtZu nilZi signifikZn 
F < 0,05 sehinggZ diperoleh keputusZn uji 
bersZmZ-sZmZ ZdZlZh pengujiZn (H0) ditolZk. 

2. SecZrZ PZrsiZl  
a. HZsil perhitungZn menunjukZn bZhwZ Return 

On Invesment (ROI) memiliki thitung sebesZr 
0,123 dengZn tingkZt signifikZn sebesZr 0,903 
yZng dZpZt diketZhui lebih besZr dZri tZrZf 
nyZtZ signifikZsi sebesZr 0,05. SehinggZ dZpZt 
disimpulkZn bZhwZ Return On Invesment 

(ROI) tidZk berpengZruh terhZdZp Price Book 

VZlue pZdZ perusZhZZn Property dZn RHZl 

EstZte yZng terdZftZr di BursZ Efek IndonesiZ 
(BEI) pZdZ tZhun 2012-2015. 

b. HZsil perhitunggZn bZhwZ vZriZbel Return On 

Equity (ROE) mempunyZi pengZruh  yZng 

signifikZn terhZdZp vZriZbel Price Book VZlue 
(PBV). :ngkZ ROE menunjukkZn positif 
sehinggZ ROE dZpZt meningkZtkZn nilZi 
perusZhZZn. KetikZ ROE mengZlZmi kenZikZn 
Price Book VZlue (PBV) ZkZn jugZ mengZlZmi 
peningkZtZn. Return On Equity (ROE) yZng 
tinggi menunjukZn perusZhZZn yZng 
bersZngkutZn dikelolZ dengZn efisien dZn 
efektif. 

 

5.2. 6ZUZQ 

1. %ZJL� SHQHOLWLZQ� VHOZQMXWQ\Z� ZJZU� GZSZW�

PHQJHPEZQJNZQ� OHELK� OZQMXW� WHUNZLW� SHQHOLWLZQ�

LQL�� WLGZN�KZQ\Z�PHQJJXQZNZQ�GZUL� UZVLR�Return 

On Invesment �52,��GZQ�Return On Equty (ROE) 
WHWZSL� GHQJZQ� PHQJJXQZNZQ� VHOXUXK� UZVLR�

NHXZQJZQ�ZJZU�KZVLO�SHQHOLWLZQ�OHELK�EHUNHPEZQJ��

VHUWZ�GZOZP�PHPLOLK�SHUXVZKZZQ�WLGZN�KZQ\Z�SZGZ�

SHUXVZKZZQ� VXE� VHNWRU� property GZQ� UHZO� HVWZWH 
WHWZSL�SZGZ�VHNWRU-VHNWRU�OZLQ� 

2. %ZJL� SHUXVZKZZQ� VHQGLUL� ELVZ� OHELK GZSZW�
PHPHUKZWLNZQ� NLQHUMZ� SHUXVZKZZQ� ZJZU� SURVHV�

SURGXNVL�PHQMZGL�HIHNLI�GZQ�HILVLHQ��VHKLQJJZ�KZO�

LQL� ZNZQ� PHQ\HEZENZQ� SHUXVZKZZQ� \ZQJ� GZSZW�

PHQLQJNZWNZQ�SHUROHKZQ�OZEZ�� 
3. LZporZn keuZngZn yZng dipublikZsikZn oleh 

BursZ Efek IndonesiZ dZlZm beberZpZ perusZhZZn 
hZnyZ sZmpZi tZhun 2015 mZkZ tZhun pengZmZtZn 
penelitiZn ini hZnyZ terpZtok 4 tZhun (2012-2015). 
HZrZpZnnyZ kedepZn bisZ menZmbZh tZhun 
pengZmZtZn yZng terbZru. 
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