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ABSTRACT 
This study aims to explore how Profitability (ROA) and Liquidity (CR) affect Stock Returns, 
considering Dividend Policy as a moderating variable. The focus on the consumer sector 
was chosen due to its stable and defensive characteristics, even in uncertain economic 
conditions. The research sample includes companies listed on the Indonesia Stock 
Exchange (IDX) during the period 2020-2022, totaling 56 companies after handling 
outliers. Data analysis employs Multiple Linear Regression and Moderation Regression 
Analysis using SPSS version 25. The results indicate that Liquidity significantly influences 
Stock Returns, while Profitability does not show a significant impact. DPR, while not 
moderating the effect of Profitability on Stock Returns, can strengthen the relationship 
between Liquidity and Stock Returns in the context of consumer sector companies. 

Kata kunci: Profitabilitas, Likuiditas, Dividend Payout Ratio (DPR). 

 
PENDAHULUAN 

Setiap perusahaan pasti berusaha melalui berbagai hal untuk dapat bersaing dan 
memperoleh keuntungan maksimal serta perlu memperhitungkan modal yang menjadi 
dasar awal operasional. Selain modal awal, perusahaan harus menyiapkan modal tambahan 
yang menjadi kebutuhan perusahaan di tengah perjalanan berdirinya perusahaan. Modal 
tambahan perusahaan didapatkan melalui penjualan saham di pasar modal. Saham ialah 
bukti bahwa seseorang memiliki perusahaan. Seorang investor membeli saham dari suatu 
perusahaan memiliki tujuan untuk mendapatkan hasil dari investasi dalam bentuk Return 
Saham. Investor pastinya akan memberikan modalnya pada instansi yang cenderung 
mengalami keuntungan.  

Tingkat pengembalian (Return) tidak hanya dipengaruhi oleh aktivitas transaksi di 
pasar modal, keputusan investor juga menjadi peran dalam transaksi. Investor harus 
memiliki perencanaan investasi yang efektif. Hal ini dimulai dengan mempertimbangkan 
keseimbangan antara risiko dan Return saat bertransaksi. Seorang investor dalam 
berinvestasi harus memutuskan pilihan alternatif mengenai Return yang akan diperoleh 
apakah dari Dividen atau dari perbedaan nilai perusahaan pada saat pertama kali investasi 
dengan nilai pada waktu yang akan datang (Capital Gain). Apabila perusahaan mengalami 
kenaikan pada Return Saham, investor akan menilai apakah perusahaan tersebut dapat 
menjalankan operasional dan kinerjanya secara optimal, hal ini juga yang akan menjadi 
pertimbangan seorang investor melakukan investasi pada suatu perusahaan.  

Investor dapat melakukan analisis terkait dengan saham yang akan dibeli melalui 
beberapa indikator kinerja perusahaan dalam analisis fundamental. Analisis fundamental 
berkaitan dengan faktor-faktor utama perusahaan yang tercermin dalam laporan 
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keuangannya (Ramli, 2021). Indikator kinerja perusahaan dalam analisi fundamental 
menggunakan rasio keuangan yang harus investor pahami diantaranya mengenai 
Profitabilitas dan Likuiditas.   

Profitabilitas yaitu kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan yang 
merupakan aspek penting dalam menilai performa perusahaan. Menurut (Sulistiana et al., 
2017) Fokus utama dalam menilai kinerja perusahaan yaitu kemampuannya dalam 
menghasilkan keuntungan dari kegiatan operasionalnya. Keuntungan yang diperoleh 
mencerminkan kapasitas perusahaan untuk memenuhi kewajibannya ke investor dan 
merupakan aspek utama dalam menciptakan nilai perusahaan, yang pada akhirnya 
menggambarkan prospek masa depan perusahaan. Return on Asset (ROA) merupakan 
metrik Profitabilitas, mencerminkan efisien penggunaan aktiva perusahaan menghasilkan 
keuntungan setelah pajak. Semakin tinggi ROA, semakin efisien dan optimal penggunaan 
aset oleh perusahaan. Studi dilakukan oleh (Ayu et al., 2021) menyatakan ROA mampu 
mempengaruhi Return Saham. Tetapi (Felmawati & Handayani, 2017) menyatakan ROA 
tidak dapat mempengaruhi Return Saham. 

Likuiditas perusahaan merupakan informasi keuangan penting bagi investor untuk 
menilai kemampuan melunasi kewajiban pendeknya. Likuiditas dinilai melalui Current 
Ratio (CR). CR tinggi mengidentifikasi Likuiditas yang optimal, memberikan sinyal positif 
kepada kreditur dan memastikan pembayaran tepat waktu. (Sinaga et al., 2020) menyatakan 
CR dapat mempengaruhi Return Saham. Akan tetapi, penelitian dari (Sululing & 
Sandangan, 2021) yang menjelaskan bahwa CR tidak dapat mempengaruhi Return Saham.  

Kebijakan dividen ialah keputusan perusahaan mengenai seberapa besar bagian 
keuntungan yang akan dibagikan kepada pemegang saham. (Sartono, 2011) menjelaskan 
bahwa konsep Kebijakan Dividen mencerminkan keputusan strategis perusahaan dalam 
menentukan apakah Keuntungan yang diperoleh akan dibagikan sebagai dividen kepada 
para pemegang saham. atau lebih baik dibiarkan sebagai retained earnings. Dividen 
memengaruhi pengembalian pemegang saham dan mencerminkan komitmen perusahaan 
dalam pembagian keuntungan. DPR digunakan untuk mengevaluasi seberapa jauh 
perusahaan mendistribusikan Return kepada pemegang saham. Menurut (Sinaga et al., 
2020) menjelaskan bahwa DPR secara parsial mempengaruhi  Return Saham. 

Penelitian ini mengintegrasikan DPR sebagai pemoderasi untuk memperkuat 
pengaruh variabel independen pada variabel dependen. Tujuannya adalah memahami 
dampak Profitabilitas, Likuiditas, dan faktor-faktor terkait terhadap kinerja keuangan 
perusahaan di sektor konsumsi. DPR dipilih karena pengaruhnya pada penilaian saham dan 
pendapatan investor, memainkan peran penting dalam menguatkan pengaruh Profitabilitas 
dan Likuiditas terhadap Return Saham  

 
STUDI LITERATUR 

Signaling Theory 
Signaling Theory yang dikembangkan oleh Ross (1977) menyatakan bahwa 

eksekutif perusahaan cenderung menyampaikan informasi yang mereka miliki kepada 
investor untuk meningkatkan harga saham. Signaling Theory, instansi melaporkan 
informasi kepada pasar modal untuk menarik minat investor dalam menanamkan modal 
mereka. Selanjutnya, Manajer akan memberikan indikasi dengan menyusun laporan 
keuangan yang terperinci untuk meningkatkan nilai saham perusahaan. Teori Sinyal 
menerangkan mengenai informasi dalam pasar modal yang bersifat financial dan non-
financial, sehingga teori ini mampu menjadi keputuan dalam berinvestasi. Teori Sinyal 
memiliki tujuan untuk meningkatan nilai perusahaan melalui penjualan saham. Teori 
Sinyal menjelaskan jika para pemangku kepentingan suatu perusahaan memiliki hak untuk 
mengetahi informasi mengenai aktivitas yang dilakukan perusahaan. Informasi mengenai 



Land Journal 
e –ISSN  : 2715-9590 | p–ISSN  : 2716-263X   
Volume 5 Nomor 2, Juli 2024  
https://ejurnal.ulbi.ac.id/index.php/jurnalland/index 

 

 

 
 

   
This is an Creative Commons License This work is licensed under a Creative 
Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International License. 344 

 
 

aspek keuangan dan non-keuangan dapat menjadi sinyal bagi pihak yang menggunakan 
informasi tersebut, serta menjadi faktor penting bagi investor dalam membuat keputusan 
investasi. Selain itu, informasi yang berupa catatan, keterangan, dan pemahaman mengenai 
keadaan perusahaan dari masa lalu, situasi saat ini, hingga prospek di masa mendatang akan 
digunakan oleh investor untuk menganalisis dan menginterpretasikan dampaknya terhadap 
kelangsungan hidup perusahaan. Hal ini membantu investor menilai apakah informasi yang 
diterima merupakan sinyal positif atau negatif. (Yuliani & Jonnardi, 2021). 

 
Return Saham 

Saham merupakan bukti kepemilikan individu atau entitas dalam sebuah 
perusahaan atau perseroan (Sulistiana et al., 2017). Sebuah lembar saham dalam sebuah 
perusahaan memiliki nilai yang terdiri dari harga nominal, harga pasar, dan harga pada saat 
penawaran perdana (IPO). Menurut (Dian & Revita, 2018) dalam (Nurulrahmatiah et al., 
2021) harga saham ditentukan atas pemintaan dan penawaran saham melalu mekanisme 
harga saat pasar saham sedang berlangsung. Semakin besar jumlah saham yang tersedia 
untuk diperdagangkan, semakin cenderung nilai harga sahamnya lebih rendah. Seorang 
investor saat memutuskan untuk berinvestasi akan dihadapkan pada dua hal yaitu hasil dari 
keuntungan yang diharapkan dalam berinvestasi atau risiko tidak tercapaiknya keuntungan 
yang diharapkan. (Robert Ang, 1997) dalam (Adiwibowo & Akhmad Sigit, 2018) 
menyatakan Jika investasi tidak menghasilkan keuntungan, maka investor cenderung tidak 
akan berinvestasi, karena pada akhirnya mereka mencari hasil dari return saham sebagai 
bentuk keuntungan dari investasi mereka. Menurut (Jogiyanto, 2000:107) dalam (Bisara & 
Asmanah, 2015) Return Saham dibedakan jadi dua yaitu Return Realisasi yang merupakan 
hasil Return Saham yang sudah terjadi dan menggunakan data historis sebagai dasarnya. 
Selain itu, terdapat juga Return Ekspektasi, yang merupakan return yang bersifat proyektif 
dan tidak pasti karena berdasarkan harapan untuk masa mendatang. 

Penelitian Fajri et al. (2021) mendukung korelasi positif antara ROA dan Return 
Saham, menekankan bahwa ROA yang tinggi menarik investor dengan potensi keuntungan 
tinggi dan risiko rendah, serta memberi pemahaman tentang pentingnya kinerja keuangan 
yang kuat membuat investor tertarik dan meningkatkan nilai perusahaan.  

Sinaga et al. (2020) Menggarisbawahi kepentingan Likuiditas mencerminkan 
kemampuan perusahaan untuk melunasi kewajiban keuangannya dalam jangka pendek dan 
mengurangi risiko likuidasi, serta faktor-faktor yang menarik bagi investor. Mereka juga 
menyoroti bahwa CR mempengaruhi Return Saham, menunjukkan tanggapan positif dari 
investor terhadap perusahaan dengan tingkat likuiditas tinggi karena hal ini meningkatkan 
kepercayaan terhadap potensi keuntungan dari investasi. Berdasarkan penelitian dari Fajri 
et al. (2021) menegaskan bahwa likuiditas memiliki pengaruh positif terhadap kinerja 
Return Saham.  

Berdasarkan penelitian dari Sinaga et al. (2020) mengenai pengaruh CR, DER, 
ROE, DPR, dan Size terhadap Return Saham mendukung korelasi positif antara DPR 
terhadap Return Saham. Penelitian tersebut terdapat sebuah konfirmasi yang signifikan 
terhadap korelasi yang positif antara rasio pembagian DPR dengan tingkat Return Saham.  

Penelitian dari Sinaga et al. (2020) terkait pengaruh  CR, DER, ROE, DPR, dan 
Size terhadap Return  ditemukan bahwa hubungan antara DPR dan Return Saham 
cenderung positif. Selain itu, Kebijakan Dividen juga memperkuat hubungan antara faktor-
faktor fundamental dengan Return Saham, memberikan dampak positif pada kinerja saham 
perusahaan dalam berbagai kondisi fundamental. Hipotesis dapat dirumuskan sebagai 
berikut: 
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Profitabilitas (X1)  
 
 
 
 
 
 

METODE 
Populasi yang dipilih merupakan perusahaan manufaktur di sektor konsumsi yang 

terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2020-2022. Sampel penelitian dipilih 
dengan metode purposive sampling, memungkinkan seleksi berdasarkan kriteria tertentu 
yang relevan dengan data yang dibutuhkan sesuai dengan ketentuan. Berikut kriteria yang 
digunakan untuk memilihan sampel dalam penelitian: 1) Perusahaan yang telah 
menerbitkan laporan tahunan periode 2020-2022. 2) Perusahaan dengan mata uang rupiah 
dalam pelaporan keuangannya. 3) Perusahaan mengalami keuntungan dalam laporan 
keuangannya selama tahun 2020-2022. 4) Perusahaan yang menyediakan data yang relevan 
dengan kebutuhan penelitian dan berkaitan dengan variabel-variabel penelitian. 

 
HASIL 

Populasi, Sampel dan Data Penelitian.  
Penelitian ini mengidentifikasi peranan ROA dan CR dalam mempengaruhi Return 

Saham, dengan DPR menjadi variabel pemoderasi perusahaan sektor konsumsi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2020-2022. Metode penelitian yang 
digunakan ialah kuantitatif yang menekankan pengujian teori dengan menggunakan data 
numerik serta melaksanakan analisis statistik yang cermat. Data yang digunakan ialah dari 
laporan tahunan perusahaan yang dipublikasikan di Bursa Efek Indonesia sebagai sumber 
data sekunder. Laporan-laporan tersebut disusun oleh badan terkait yang mendapatkan data 
dari pihak lain sebelumnya. Objek penelitian terdiri dari perusahaan-perusahaan sektor 
konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2020-2022. Sebanyak 25 
perusahaan awal dipilih sebagai objek penelitian. Sebelum proses pemilihan sampel, 
dilakukan analisis terhadap populasi penelitian untuk memilih sampel yang sesuai kriteria 
penelitian yang telah ditetapkan. 

Tabel  1. Populasi, Sampel, dan Data Penelitian 

No. Kriteria Jumlah 
1 Populasi perusahaan sektor konsumsi yang terdaftar di 

BEI 
57 

2 Perusahaan dimana tidak menerbitkan laporan tahunan 
selama periode 2020-2022 

(2) 

3 Perusahaan dimana tidak menggunakan mata uang rupiah 
dalam pelaporan keuangan-nya 

(0) 

4 Perusahaan dimana tidak mengalami keuntungan dalam 
laporan keuangan-nya  

(16) 

5 Perusahaan yang tidak menyediakan data yang relevan 
sesuai dengan kebutuhan penelitian dan berkaitan dengan 
variabel-variabel penelitian  

(14) 

 Perusahaan sampel yang memenuhi kriteria 25 
 Total sampel penelitian = 25 X 3 Tahun  75 
 Data perusahaan yang dioutlier (19) 
 Sampel Akhir Penelitian  56 

H1 

Return Saham (Y) 
H2 Likuiditas (X2) 

H4 H3 

Kebijakan Dividen (Z) 
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Regresi Linear Berganda 

Tabel  2. Analisis Regresi Linear Berganda 

 

 

 

Return Saham = 0,148 - 0,199ROA - 0,060CR + e 
1. Nilai konstanta sebesar 0,148 artinya ketika Profitabilitas dan Likuiditas dalam 

keadaan konstan (0) maka nilai Return Saham sebesar 0,148. 
2. Koefisien Profitabilitas (𝛽!) bernilai -0,199 artinya setiap peningkatan satu satuan 

Profitabilitas menyebabkan penurunan pada Return Saham sebesar 0,199 %.  
3. Koefisien Likuiditas (𝛽") bernilai -0,060 artinya setiap peningkatan satu satuan 

Likuiditas menyebabkan penurunan pada Return Saham sebesar 0,060%. 

Regresi Moderasi  

Tabel  3. Anlisis Regresi Moderasi 

Return Saham= 0,276 + 1,199ROA - 0,94CR - 0,330DPR - 1,346ROA*DPR + 
0,067CR*DPR + e 

1. Nilai konstanta sebesar 0,276 artinya ketika Profitabilitas, Likuiditas, DPR, 
ROA*DPR, dan CR*DPR dalam keadaan konstan (0) maka nilai Return Saham 
sebesar 0,276.  

2. Koefisien ROA (𝛽!) bernilai 1,199 artinya setiap kenaikan satu satuan 
Profitabilitas menyebabkan peningkatan pada Return Saham sebesar 1,199 %.  

3. Koefisien CR (𝛽") bernilai -0,094 artinya setiap kenaikan satu satuan Likuiditas 
menyebabkani penurunan pada Return Saham sebesar 0,094%.  

4. Koefisien DPR (𝛽#) bernilai -0,330 artinya setiap kenaikan Kebijakan Dividen 
menyebabkan penurunan pada Return Saham sebesar 0,330 %.  

5. Koefisien moderasi ROA*DPR (𝛽$) bernilai -1,346 artinya dengan peningkatan 
interaksi antara Profitabilitas dan Kebijakan Dividen menyebabkan penurunan 
Return Saham sebesar 1,346%.  

6. Koefisien moderasi CR*DPR (𝛽%) bernilai 0,067 artinya dengan peningkatan 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) ,148 ,088  1,686 ,098 

Profitabilta
s 

-,199 ,629 -,014 -,316 ,754 

Likuiditas -,060 ,024 -,322 -2,453 ,018 

Model 

Standardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) ,276 ,109  2,541 ,014 

Profitabilitas 1,199 1,089 ,250 1,101 ,276 
Likuiditas -,094 ,034 -,509 -2,755 ,008 
DPR -,330 ,108 -,841 -3,061 ,004 
Profitabilitas
*DPR 

-1,346 ,907 -,351 -1,485 ,144 

Likuiditas*D
PR  

,067 ,031 ,744 2,181 ,034 
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interaksi antara Likuiditas dan Kebijakan Dividen menyebabkan kenaikan Return 
Saham sebesar 0,067% 
 

Uji Koefisien Determinasi 

Ditemukan bahwa R-Square bernilai 0,109, yang menunjukkan bahwa 
Profitabilitas dan Likuiditas dapat menjelaskan 10,9% variasi Return Saham (Y). Sisanya, 
sebesar 89,1% terpengaruh oleh faktor-faktor lain yang tidak dijabarkan. Sementara itu, 
pada pengujian regresi dengan moderasi, nilai R-Square sebesar 0.340. Hal ini 
menunjukkan bahwa Profitabilitas, Likuiditas, dan interaksi antara DPR dengan Likuiditas 
dan DPR dengan Profitabilitas mampu menjelaskan variasi variabel Return Saham (Y) 
sebesar 34,0%, sedangkan 66% faktor-faktor lain yang tidak dijelaskan. 
Uji F 

Berdasarkan hasil pengujian pada Multiple Linear Regression, nilai Prob (F-
statistic) (0,046) < (0,05). Hal ini  H1 diterima dimana variabel independen Profitabilitas 
dan Likuiditas secara simultan mempengaruhi Return Saham (Y). Sementara itu, 
berdasarkan hasil pengujian pada regresi dengan moderasi, nilai Prob (F-statistic) (0,001) 
< (0,05). Hal ini H1 diterima. Ini mengindikasikan variabel independen Profitabilitas, 
Likuiditas, serta interaksi antara Profitabilitas moderasi, DPR moderasi, Likuiditas*DPR, 
dan Profitabilitas*DPR secara simultan mempengaruhi Return Saham (Y). 
Uji T 

Tabel  4. Analisis Uji T 

 
PEMBAHASAN 

Hipotesisi yang pertama yaitu Profitabilitas berpengaruh terhadap Return Saham. 
H1 ini ditolak karena Uji T pada Multiple Linear Regression menunjukkan bahwa  ROA 
memiliki nilai Thitung (-0,316) < Ttabel (2,00575). Nilai signifikansi (sig.) (0,754) > 
(0,05). Hal ini mengindikasikan Profitabilitas tidak memiliki pengaruh dengan Return 
Saham dalam konteks penelitian ini. Kenaikan profitabilitas tidak selalu berarti akan 
menghasilkan lonjakan Return Saham secara otomatis. Efek dari peningkatan ini bisa 
bervariasi dan sulit untuk diprediksi dengan pasti. Dengan demikian, meskipun perusahaan 
memperoleh keuntungan lebih, tidak ada kepastian bahwa Return Saham berubah. 
Penelitian ini sejalan dengan penelitian Juwita & Ratih (2021) mengidentifikasi bahwa 
ROA tidak dapat mempengaruhi Return Saham. Namun, temuan dari penelitian ini 
menunjukkan perbedaan dengan hasil penelitian Fajri et al. (2021), yang menggaris bawahi 
adanya pengaruh positif antara ROA dan Return Saham. Penelitian tersebut menyoroti 
bahwa tingginya ROA mampu menarik minat investor karena menjanjikan potensi 
keuntungan yang tinggi dengan meminimalkan risiko investasi.  

Hipotesis kedua yaitu Likuiditas berpengaruh terhadap Return Saham. H2 ini 
diterima karena Uji T pada Multiple Linear Regression menunjukkan bahwa CR, memiliki 
nilai Thitung (-2,453) > Ttabel (2,00575). Nilai signifikansinya (0,018) < (0,05). Hal Ini 

Variabel 
Regresi Linear Berganda Regresi Moderasi Keterangan 

Thitung Ttabel sig Thitun
g Ttabel sig  

Profitabilitas -0,316 2,00575 0,754 1,101 2,00856 0,276 H1 ditolak 
Likuiditas -2,435 2,00575 0,048 -2,755 2,00856 0,008 H2 diterima 
Profitabilitas*DP
R 

   -1,485 2,00856 0,114 H3 ditolak 

Likuiditas*DPR    2,181 2,00856 0,034 H4 diterima 
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mengidentifikasikan bahwa Likuiditas mempengaruhi Return Saham. CR yang tinggi dapat 
mengakibatkan penurunan Return Saham. CR yang terlalu tinggi dianggap tidak 
menguntungkan karena menunjukkan adanya dana perusahaan yang tidak digunakan secara 
efisien, yang dapat membatasi kemampuan perusahaan untuk mencapai laba. Hasil 
penelitian ini mendukung hasil penelitian dari Sinaga et al. (2020) dan Fajri et al. (2021) 
mengidentifikasi bahwa Likuiditas berpengaruh terhadap Return Saham. Sedangkan, 
Arviana & Wibisono (2020) menekankan bahwa CR tidak mempengaruhi Return Saham. 

Hipotesis ketiga yaitu DPR mampu memperkuat hubungan Profitabilitas dalam 
mempengaruhi Return Saham. H3 ini ditolak karena Uji T Moderation Regression Analysis 
menunjukkan Profitabilitas*DPR dengan Thitung (-1,485) < Ttabel (2,00856). signifikansi 
(0,144) > (0,05). Interaksi antara Profitabilitas dan DPR tidak berpengaruh terhadap Return 
Saham dalam konteks penelitian ini. DPR tinggi mengidentifikasi bahwa perusahaan dapat 
membagikan laba yang dihasilkan per lembar saham, yang dapat menarik investor untuk 
membeli saham tersebut. Namun, peningkatan permintaan dan harga saham yang 
dihasilkan dari laba besar tidak selalu ditentukan oleh DPR. Hasil penelitian ini sejalan 
dengan penelitian Krismandari & Amanah (2021) yang menyatakan bahwa DPR tidak 
dapat memperkuat hubungan Profitabilitas terhadap Return Saham. Sedangkan, Aryanti & 
Jayanti (2020) mengidentifikasi bahwa Kebijakan Dividen dapat memperkuat hubungan 
Profitabilitas terhadap Return Saham.    

Hipotesis keempat yaitu DPR mampu memoderasi hubungan Likuiditas dalam 
mempengaruhi Return Saham. H4 ini diterima karena Uji T Moderation Regression 
Analysis menunjukkan bahwa variabel moderasi Likuiditas*DPR memiliki nilai Thitung 
(2,18) > Ttabel (2,00856). Nilai signifikansi (0,034) < (0,05). Interaksi antara Likuiditas 
dan DPR memiliki pengaruh terhadap Return Saham dalam konteks penelitian ini. Hasil 
penelitian menunjukkan bahwa DPR dapat memoderasi hubungan antara CR dan Return 
Saham. Meningkatnya DPR memperkuat pengaruh CR terhadap Return Saham, yang 
megindentifikasi bahwa DPR mampu memperkuat dampak likuiditas perusahaan terhadap 
kinerja saham. Hal ini memperkuat persepsi investor terhadap stabilitas keuangan dan 
kinerja saham. Penelitian ini sejalan dengan peneitian Putri & Hastuti (2021) yang 
menyatakan bahawa Kebijakan Dividen mampu memperkuat hubungan Likuiditas terhdap 
Return Saham. Sedangkan, Krismandari & Amanah (2021) mengidentifikasi bahwa 
Kebijakan Dividen tidak dapat memoderasi Likuiditas terhadap Return Saham 

 
KESIMPULAN 

1. Hipotesis pertama yaitu Profitabilitas berpengaruh terhadap Return Saham. Namun, H1 
ditolak karena hasil Uji-T variabel Profitabilitas memiliki nilai t hitung (-0,316) < t tabel 
(2,00575). Selain itu, nilai signifikansinya sebesar 0,754 > 0,05. 

2. Hipotesis kedua yaitu Likuiditas berpengaruh terhadap Return Saham. H2 diterima 
karena hasil Uji-T variabel Likuiditas memiliki nilai Thitung (-2,453) > Ttabel 
(2,00575). Selain itu, nilai signifikansinya sebesar 0,018 < 0,05. 

3. Hipotesis ketiga yaitu Dividend Payout Ratio (DPR) mampu memoderasi hubungan 
Profitabilitas dalam mempengaruhi Return Saham. Namun, H3 ditolak karena hasil Uji-
T pada variabel moderasi Profitabilitas*DPR memiliki nilai Thitung (-1,485) < Ttabel 
(2,00856). Selain itu, nilai signifikansinya sebesar 0,144 > 0,05. 

4. Hipotesis keempat yaitu Dividend Payout Ratio (DPR) dapat memoderasi hubungan 
Likuiditas dalam mempengaruhi Return Saham. H4 diterima karena hasil Uji-T pada 
variabel moderasi Likuiditas*DPR memiliki nilai Thitung (2,181)> Ttabel (2,00856). 
Selain itu, nilai signifikansinya sebesar 0,034< 0,05.  
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