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Pengaruh Environmental Social Governance,  Earnings Per Share, dan Dividend 

Payout Ratio, Terhadap Return Saham Indeks ESG Quality 45 Kehati Yang 
Dimoderasi Oleh Likuiditas Saham 

Hilman Hadianto 
 

ABSTRAK 

Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh environmental social dan 
governance (ESG) secara aggregate, maupun sebagai pilar environmental (E), pilar 
social (S), pilar governance (G), earnings per share (EPS), dan dividend payout 
ratio (DPR), terhadap return saham dengan likuiditas saham sebagai variabel 
moderator. Populasi dalam penelitian ini adalah 45 saham perusahaan Indeks ESG 
Quality 45 Kehati periode 2021-2024. Teknik pengambilan sampel yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah purposive sampling. Sampel dalam penelitian adalah 22 
saham perusahaan yang konsisten terdaftar dalam Indeks ESG Quality 45 Kehati 
pada periode tahun 2021-2024. Metode analisis data yang digunakan adalah analisis 
regresi data panel dan analisis regresi moderasi (MRA). Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa ESG secara aggregate maupun sebagai pilar dan DPR 
berpengaruh signifikan positif terhadap return saham, sedangkan EPS tidak 
berpengaruh terhadap return saham. Hasil penelitian ini juga menunjukkan bahwa 
likuiditas saham terbukti memoderasi pengaruh ESG secara aggregate maupun 
sebagai pilar terhadap return saham namun belum dapat memoderasi pengaruh EPS 
dan DPR terhadap return saham. Dengan demikian dampak ESG terhadap return 
saham cenderung lebih kuat pada saham yang lebih likuid. 
 
Kata kunci : ESG, Earnings Per Share, Dividend Payout Ratio, Likuiditas Saham, 
Return Saham. 
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The Effect of Environmental Social Governance, Earnings Per Share, and 
Dividend Payout Ratio on Stock Returns of the ESG Quality 45 Kehati Index, 

Moderated by Stock Liquidity 
Hilman Hadianto 

ABSTRACT 

This study aims to determine the effect of environmental social and governance 

(ESG) in aggregate, as well as the environmental (E), social (S), and governance 

(G) pillars, earnings per share (EPS), and dividend payout ratio (DPR) on stock 

returns with stock liquidity as a moderating variable. The population in this study 

of 45 stocks of companies listed on the ESG Quality 45 Kehati Index for the period 

2021-2024. The sampling technique used in this study is purposive sampling. The 

sample in this study consisted of 22 company stocks that were consistently listed in 

the ESG Quality 45 Kehati Index for the 2021-2024 period. The data analysis 

methods used were panel data regression analysis and moderated regression 

analysis (MRA). The results of the study indicate that ESG, both in aggregate and 

as pillars and DPR, has a significant positive effect on stock returns, while EPS has 

no effect on stock returns. The results of this study also show that stock liquidity 

moderates the effect of ESG in aggregate and as pillars on stock returns but cannot 

moderate the effect of EPS and DPR on stock returns. Thus, the impact of ESG on 

stock returns tends to be stronger on more liquid stocks. 

 

Keywords: ESG, Earnings Per Share, Dividend Payout Ratio, Stock Liquidity, 

Stock Return 
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