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	ABSTRAK 
	
	A R T I C L E   I N F O

	Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Environmental, Social, and Governance (ESG) disclosure, tax avoidance, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang terdaftar dalam Indeks IDX ESG Leaders periode 2021-2024. Populasi yang dijadikan obyek pengamatan berjumlah 30 perusahaan. Penentuan sampel penelitian menggunakan metode purposive sampling dengan kriteria tertentu dan memperoleh sampel sebanyak 13 perusahaan dengan jumlah data periode 2021-2024 sebanyak 52 data. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder yang diperoleh dari laporan tahunan, laporan keberlanjutan, dan laporan keuangan perusahaan. Analisis data dilakukan menggunakan regresi linier berganda dengan bantuan IBM SPSS Statistics 26. Hasil penelitian menunjukkan bahwa ESG disclosure berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dan ukuran perusahaan juga berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Sementara itu, tax avoidance tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

Kata Kunci: ESG disclosure, tax avoidance, ukuran perusahaan, dan nilai perusahaan.
ABSTRACT
This study aims to analyze the influence of Environmental, Social, and Governance (ESG) disclosure, tax avoidance, and company size on firm value in companies listed in the IDX ESG Leaders Index for the 2021-2024 period. The population of interest was 30 companies. The research sample was determined using a purposive sampling method with specific criteria, resulting in a sample of 13 companies with 52 data sets for the 2021-2024 period. This study employed a quantitative approach with secondary data obtained from annual reports, sustainability reports, and company financial statements. Data analysis was performed using multiple linear regression with the help of IBM SPSS Statistics 26. The results showed that ESG disclosure significantly impacted firm value, and firm size also significantly impacted firm value. Meanwhile, tax avoidance did not significantly impact firm value.
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PENDAHULUAN 
Meskipun tren ESG semakin meningkat di seluruh dunia, implementasi ESG di Indonesia belum luas dan masih menghadapi berbagai masalah, terutama terkait operasional perusahaan yang belum sepenuhnya memperhatikan aspek ESG, khusunya bagi entitas bisnis di bidang administrasi sumber daya alam (Zahroh dan Hersugondo, 2021). Namun demikian, ini menunjukkan bahwa kesadaran akan pentingnya ESG sebagai komponen startegi bisnis dan investasi jangka panjang telah meningkat. Pada tahun 2020, Bursa Efek Indonesia (BEI) dan Morningstar Sustainalytics meluncurkan indeks saham baru bernama ESG Leaders untuk mendukung penerapan ESG di Indonesia. Indeks saham ini menilai kinerja harga saham Perusahaan yang memiliki reputasi yang baik di bidang ESG, tidak terlibat dalam masalah kontroversial, memiliki likuiditas, transaksi yang tinggi dan menghasilkan keuntungan finansial yang baik. Indeks ini memberikan pandangan yang komprehensif tentang sejauh mana suatu perusahaan mengintegrasikan praktik-praktik keberlanjutan dan tanggung jawab sosial ke dalam strategi bisnis. Perusahaan-perusahaan yang masuk dalam Indeks ESG Leaders biasanya dippilih sebagai prioritas oleh investor yang memperhatikan masalah lingkungan dan sosial. Berikut ini adalah gambaran grafik mengenai perkembangan indeks ESG Leaders dari Perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.
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Gambar 1.1 Performa Indeks ESG Leaders

Gambar 1.1 diatas menunjukkan perbandingan kinerja indeks saham ESG Leaders, LQ 45, dan JCI (Jakarta Composite Index) atau IHSG dari tahun ke tahun. Berdasarkan gambar tersebut kinerja indeks ESG Leaders pada periode 2021-2024, terlihat adanya fluktuasi yang berbeda-beda. Pada tahun 2021, Indeks ESG Leaders ini mengalami penurunan sebesar -4,1%, kemudian pada tahun 2022, indeks ESG Leaders ini tumbuh sebesar 3,1 % lebih tinggi dibandingkan LQ 45 sebesar 0,6 % meskipun masih di bawah IHSG yang tumbuh hanya sebesar 4,1%. Namun pada tahun 2023, indeks ESG Leaders mengalami kenaikan yang signifikan sebesar 11,0% lebih tinggi dibandingkan dengan IHSG yang naik sebesar 6,2% dan LQ 45 yang naik sebesar 3,6%, kenaikan ini yang menunjukkan semakin tingginya minat investor terhadap perusahaan yang fokus pada keberlanjutan. Sementara itu, pada tahun 2024, indeks ESG Leaders mengalami penurunan lagi sebesar -5,6%, meskipun penurunan tersebut lebih kecil dibandingkan dengan LQ 45 dan IHSG. Ini menunjukkan bahwa meskipun terjadi fluktuasi dalam kinerja indeks ESG Leaders dari tahun ke tahun, namun secara keseluruhan, perusahaan-perusahaan yang terdaftar dalam indeks tersebut tetap berusaha untuk mempertahankan kinerja seimbang dalam aspek lingkungan, sosial dan tata kelola perusahaan.
Nilai perusahaan merupakan salah satu indikator utama yang mencerminkan persepsi investor terhadap prospek perusahaan di masa depan. Semakin tinggi nilai erusahaan, semakin besar pula tingkat kepercayaan investor sehingga berdampak pada peningkatan harga saham dan kemudahan perussahaan dalam memperoleh sumber pendanaan. Selain dipengaruhi oleh kinerja keuangan, nilai perusahaan juga dipengaruhi oleh berbagai faktor nonkeuangan maupun karakteristik perusahaan. Dalam penelitian ini, faktor yang dianalisis meliputi ESG Disclosure, tax avoidance, dan ukuran perusahaan. ESG Disclosure dipandang sebagai bentuk transparansi perusahaan dalam mengungkapkan aktivitas lingkungan, sosial, dan tata kelola sehingga dapat meningkatkan legitimasi serta kepercayaan investor. Sementara itu, tax avoidance merupakan strategi perusahaan untuk mengoptimalkan beban pajak secara legal sehingga dapat meningkatkan laba perusahaan, namun praktik tersebut juga berpotensi menimbulkan risiko reputasi maupun risiko kepatuhan apabila dilakukan secara agresif. Di sisi lain, ukuran perusahaan mencerminkan kapasitas aset, kemampuan pendanaan, dan stabilitas operasional yang dapat memengaruhi persepsi investor terhadap nilai perusahaan (Roestanto et al., 2022; Wibowo et al., 2022; Margono & Gantino, 2021). 
Meskipun hubungan antara ESG Disclosure, tax avoidance, ukuran perusahaan, dan nilai perusahaan telah banyak diteliti, hasil penelitian sebelumnya masih menunjukkan inkonsistensi (research gap). Shafira dan Astuti (2024) menemukan bahwa pengungkapan ESG berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan Adhia dan Paramita (2025) menyimpulkan bahwa ESG Disclosure justru berpengaruh negatif. Hasil yang berbeda juga ditemukan pada variabel tax avoidance, di mana Wibowo et al. (2022) membuktikan adanya pengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan Jalih (2023) menemukan pengaruh negatif. Inkonsistensi serupa juga terjadi pada ukuran perusahaan. Puri et al. (2024) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sementara Margono dan Gantino (2021) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh secara signifikan. Perbedaan hasil tersebut mengindikasikan bahwa hubungan antarvariabel masih memerlukan pengujian lebih lanjut dengan objek penelitian dan periode yang berbeda. 
Selain adanya inkonsistensi hasil penelitian, masih relatif sedikit penelitian yang secara khusus menggunakan perusahaan yang tergabung dalam Indeks IDX ESG Leaders sebagai objek penelitian. Sebagian besar penelitian sebelumnya menggunakan seluruh perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia atau sektor industri tertentu, sehingga belum mampu menggambarkan bagaimana pengaruh ESG Disclosure, tax avoidance, dan ukuran perusahaan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan yang memang telah memperoleh pengakuan atas implementasi ESG. Penelitian ini juga menambahkan umur perusahaan dan leverage sebagai variabel kontrol untuk mengurangi potensi bias akibat perbedaan karakteristik perusahaan, sehingga hubungan antarvariabel utama dapat dianalisis secara lebih akurat. Penggunaan objek penelitian berupa perusahaan dalam Indeks IDX ESG Leaders periode 2021-2024 serta penambahan variabel kontrol tersebut menjadi kebaruan (novelty) yang membedakan penelitian ini dari penelitian-penelitian sebelumnya. 
Berdasarkan fenomena empiris dan research gap tersebut, penelitian ini diarahkan untuk menjawab apakah ESG Disclosure, tax avoidance, dan ukuran perusahaan berpengaruh terhadap nilai perusahaan, baik secara parsial maupun simultan, pada perusahaan yang tergabung dalam Indeks IDX ESG Leaders periode 2021-2024. Penelitian ini bertujuan memperoleh bukti empiris mengenai pengaruh ketiga variabel tersebut terhadap nilai perusahaan dengan mempertimbangkan pengaruh umur perusahaan dan leverage sebagai variabel kontrol. Hasil penelitian diharapkan dapat memperkaya literatur mengenai faktor-faktor yang memengaruhi nilai perusahaan dalam perspektif keberlanjutan, memberikan masukan bagi perusahaan dalam meningkatkan kualitas pengungkapan ESG dan pengambilan keputusan strategis, menjadi pertimbangan bagi investor dalam pengambilan keputusan investasi, serta memberikan referensi bagi regulator dalam merumuskan kebijakan yang mendukung praktik bisnis berkelanjutan di Indonesia.

KAJIAN PUSTAKA
Teori Sinyal (Signalling Theory)
Teori sinyal (Signalling Theory) pertama kali di perkenalkan oleh Spence pada tahun 1973, ia menjelaskan bahwa pihak yang memiliki informasi yang baik, akan memberikan informasi berupa isyarat atau sinyal yang mencerminkan kondisi suatu perusahaan yang bermanfaat bagi pihak investor. Teori sinyal (Signalling suatu perusahaan yang bermanfaat bagi pihak investor. Teori sinyal (Signalling Theory) kemudian dikembangkan oleh Ross tahun pada tahun 1977. Ross mengembangkan teori ini yaitu, adanya informasi asimetris antara informasi yang berasal dari manajemen dan informasi yang berasal dari pemegang saham (Purba, 2023).
Nilai Perusahaan (Y)
Nilai perusahaan adalah kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu perusahaan sebagai gambaran kepercayaan publik terhadap perusahaan tersebut setelah melalui proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak perusahaan tersebut berdiri hingga saat ini. Tobin's Q dipilih sebagai proksi nilai perusahaan. karena mencerminkan kombinasi informasi pasar dan laporan keuangan (Roestanto et al., 2022). Rasio Q Tobin's yang tinggi menunjukkan bahwa pasar memberikan penilaian positif terhadap prospek perusahaan.
Tobin's Q = 
ESG Disclosure (X1)
Pengungkapan ESG mencakup pengungkapan informasi terkait praktik perusahaan dalam aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola. Di Indonesia, pengungkapan ESG mulai diperkuat dengan diberlakukannya POJK No. 51/POJK.03/2017 yang mewajibkan perusahaan publik untuk menyampaikan laporan keberlanjutan. Berikut adalah rumus pengungkapan ESG (Ningwati et al., 2022): 
Indeks ESG = 
Tax Avoidance (X2)
Variabel penghindaran pajak (tax avoidance) menjadi variabel independen dalam penelitian ini. Penghindaran pajak (tax avoidance) adalah tindakan menurunkan beban pajaknya tanpa melanggar hukum karena memanfaatkan celah kelemahan peraturan yang berlaku. Namun, praktik penghindaran pajak merupakan hal yang tidak etis untuk dilakukan setiap perusahaan karena dapat mengurangi pendapatan sehingga negara akan mengalami kerugian. Tax avoidance dalam penelitian ini diukur dengan Effective Tax Rate (ETR). Rasio ETR dianggap dapat menunjukkan perbedaan tetap antara perbedaan laba per buku dan laba fiskal (Yulianty dan Firmansyah, 2022). Rumus untuk menghitung ETR adalah sebagai berikut:
ETR =  x 100%
Ukuran Perusahaan (X3)
Ukuran perusahaan merupakan indikator kekuatan finansial perusahaan. Ukuran perusahaan adalah rata-rata total penjualan bersih pada tahun yang bersangkutan selama beberapa tahun. Besar kecilnya total aset suatu perusahaan dan modal yang digunakan mencerminkan ukuran perusahaan tersebut. Perusahaan dengan aset substansial cenderung lebih mampu memenuhi komitmen keuangan dan menarik bagi investor karena potensi pertumbuhan yang dirasakan. Rumus Ln Size adalah sebagai berikut (Prayogo et al., 2023):
Ukuran = Ln (Total Aset)
Umur Perusahaan (K1)
Umur perusahaan merupakan rentang waktu dari awal berdirinya perusahaan sampai perusahaan beroperasi saat ini. Dalam penelitian ini, umur perusahaan digunakan sebagai variabel kontrol. Penggunaan variabel kontrol bertujuan untuk mengendalikan faktor lain yang dapat memengaruhi nilai perusahaan sehingga hubungan antara ESG Disclosure, Tax Avoidance, dan Ukuran Perusahaan terhadap nilai perusahaan dapat diamati secara lebih akurat. Beberapa penelitian sebelumnya juga menunjukkan bahwa umur perusahaan merupakan salah satu faktor yang berkaitan dengan nilai perusahaan (Hanna, 2024). Rumus untuk menghitung umur perusahaan adalah sebagai berikut:

Umur Perusahaan = Tahun Annual Report diteliti – Tahun Perusahaan Berdiri
Leverage (K2)
Leverage merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk melunasi utang lancar maupun hutang jangka panjang atau rasio yang digunakan untuk menilai sejauh mana perusahaan di biayai dengan menggunakan utang. Leverage yang diproksikan dengan Debt to Asset Ratio (DAR) digunakan sebagai variabel kontrol karena tingkat utang perusahaan berpotensi memengaruhi nilai perusahaan (Fauji & Nurdiansyah, 2025). Rumus untuk menghitung DAR adalah sebagai berikut:
DAR = 
[image: ]Kerangka Pemikiran


H1: Diduga terdapat pengaruh ESG Disclosure terhadap nilai Perusahaan.

H2: Diduga terdapat pengaruh Tax Avoidance terhadap nilai Perusahaan.

H3: Diduga terdapat pengaruh ukuran perusahaan terhadap nilai Perusahaan.

H4: Diduga secara silmultan terdapat pengaruh ESG Disclosure, tax avoidance dan ukuran perusahaan terhadap nilai Perusahaan.




Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran
METODE PENELITIAN
Metode penelitian yang digunakan adalah kuantitatif. Periode penelitian pada tahun 2021-2024. Sumber data yang digunakan adalah annual report dan sustainability report perusahaan yang terdaftar di Indeks IDX ESG Leadears serta jenis data yang digunakan adalah data sekunder. Teknik pengumpulan data mengumpulkan annual report dan sustainability report di website Perusahaan. Populasi penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada indeks IDX ESG Leaders periode 2021-2024. Metode penentuan sampel adalah purposive sampling. Alat analisis berupa program IBM SPSS versi 26 digunakan untuk mengolah data.
HASIL DAN PEMBAHASAN 
Pada penelitian ini data diperiksa menggunakan uji asumsi klasik termasuk normalitas, multikolonearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi sebelum melakukan analisis regresi linier berganda. Pengujian asumsi klasik tujuannya mengevaluasi suatu variabel mencukupi syarat distribusi normal, yang menunjukkan bahwasanya data mengikuti pola distribusi normal.
Tabel 1.1 Uji Normalitas
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	52

	Normal Parametersa,b
	Mean
	.0000000

	
	Std. Deviation
	.46432038

	Most Extreme Differences
	Absolute
	.079

	
	Positive
	.079

	
	Negative
	-.054

	Test Statistic
	.079

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	.200c,d

	a. Test distribution is Normal.

	b. Calculated from data.

	c. Lilliefors Significance Correction.

	d. This is a lower bound of the true significance.


      Sumber: Output SPSS 26, data diolah 2026
Hasil pada tabel 1.1 diatas menunjukkan bahwa besarnya nilai signifikansi Kolmogorov-Smirnov adalah 0,200 karena nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa data terdistribusi secara normal.
Tabel 1.2 Uji Multikolonearitas
	Coefficientsa

	Model
	Collinearity Statistics

	
	Tolerance
	VIF

	1
	ESGD
	.814
	1.228

	
	ETR
	.824
	1.213

	
	UK
	.928
	1.078

	
	UP
	.938
	1.066

	
	DAR
	.926
	1.080

	a. Dependent Variable: Tobinsq


      	        Sumber: Output SPSS 26, data diolah 2026
Berdasarkan tabel 1.2, nilai tolerance > 0,10 dan nilai VIF < 10 untuk setiap variabel, menunjukkan bahwasanya tidak terjadi multikolonearitas.
Tabel 1.3 Uji Heteroskedastisitas
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	1.213
	1.042
	
	1.164
	.251

	
	ESGD
	-.667
	.334
	-.309
	-1.997
	.052

	
	ETR
	-.453
	.287
	-.242
	-1.577
	.122

	
	UK
	-.011
	.034
	-.045
	-.309
	.759

	
	UP
	.000
	.002
	.015
	.102
	.919

	
	DAR
	-.029
	.170
	-.025
	-.172
	.864

	a. Dependent Variable: ABS_Res


       Sumber: Output SPSS 26, data diolah 2026
Berdasarkan tabel 1.3, nilai signifikansi antara variabel independen dengan absolut residual lebih besar dari 0,05 maka tidak terjadi masalah heteroskedastisitas.
Tabel 1.4 Uji Autokorelasi
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin-Watson

	1
	.688a
	.473
	.416
	.48890
	1.071

	a. Predictors: (Constant), DAR, UP, ESGD, UK, ETR

	b. Dependent Variable: Tobinsq


Sumber: Output SPSS 26, data diolah 2026
	Berdasarkan tabel 4.2.3.3 diatas menunjukkan hasil uji jika nilai D-W terletak diantara -2 sampai +2 berarti tidak ada autokorelasi, disini nilai Durbin-Watson (DW) sebesar 1,071 maka dianggap tidak ada autokorelasi.
Tabel 1.5 Hasil Uji Simultan (Uji F)
	ANOVAa

	Model
	Sum of Squares
	df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	9.867
	5
	1.973
	8.256
	.000b

	
	Residual
	10.995
	46
	.239
	
	

	
	Total
	20.862
	51
	
	
	

	a. Dependent Variable: Tobinsq

	b. Predictors: (Constant), DAR, UP, ESGD, UK, ETR


         Sumber: Output SPSS 26, data diolah 2026
	Bobot Ftabel adalah 8,256 > 2,42 Fhitung, dan bobot signifikansi ialah 0,000 < 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa variabel ESG Disclosure, Tax Avoidance dan ukuran perusahaan serta umur perusahaan dan leverage sebagai variabel kontrol berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
Tabel 1.6 Hasil Analisis Regresi Linear Berganda
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	10.152
	1.985
	
	5.114
	.000

	
	ESGD
	-2.676
	.636
	-.499
	-4.207
	.000

	
	ETR
	-.930
	.547
	-.200
	-1.700
	.096

	
	UK
	-.232
	.065
	-.397
	-3.575
	.001

	
	UP
	.007
	.003
	.284
	2.573
	.013

	
	DAR
	.224
	.324
	.077
	.691
	.493

	a. Dependent Variable: Tobinsq


       Sumber: Output SPSS 26, data diolah 2026
	Berdasarkan tabel 1.6, hasil uji regresi linear di atas dapat dibuat sebuah persamaan sebagai berikut:
Y= 10,152 – (2,676)ESGD– (0,930)ETR – (0,232)UK + 0,007UP + 0,224DAR + ε
Penilaian terhadap pengaruh variabel independen dan dependen merupakan pembahasan hasil studi ini:
1. Pengaruh ESG Disclosure terhadap Nilai Perusahaan
Hasil pengujian terhadap hipotesis pertama (H1) menunjukkan bahwa ESG Disclosure berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansinya yaitu 0,000 yang lebih kecil dari 0,05. Artinya hipotesis diterima. ESG Disclosure dalam penelitian ini berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Penerapan ESG di Indonesia masih berada dalam tahap perkembangan. Belum semua perusahaan menerapkan praktik ESG scara optimal, sehingga informasi ESG belum menjadi pertimbangan utama bagi sebagian investor dalam mengambil keputusan investasi. Selain itu, penerapan ESG membutuhkan biaya yang cukup besar. Perusahaan harus mengeluarkan dana untuk program lingkungan, meningkatkan aspek sosial seperti kesejahteraan karyawan, serta memperbaiki tata kelola dan sistem pelaporan agar lebih transparan. Dalam jangka pendek, biaya tersebut dapat mengurangi laba perusahaan. Akibatnya, investor yang lebih berorientasi pada keuntungan jangka pendek dapat memberikan respon negatif karena menganggap pengeluaran tersebut belum memberikan manfaat finansial secara langsung. Oleh karena itu, hasil penelitian ini belum mendukung signalling theory dijelaskan bahwa pengungkkapan ESG seharusnya menjadi sinyal positif yang meningkatkan kepercayaan investor dan menaikkan nilai perusahaan. Namun, pada penelitian ini sinyal tersebut belum sepenuhnya diterima oleh pasar karena investor masih lebih mempertimbangkan kinerja keuangan dibandingkan informasi keberlanjutan. Penelitian ini konsisten dengan yang dilakukan oleh Adhia dan Paramita, (2025) dan Qurniasih et al., (2024).

2. Pengaruh Tax Avoidance terhadap Nilai Perusahaan
Hasil pengujian terhadap hipotesis kedua (H2) menunjukkan bahwa Tax Avoidance tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansinya yaitu 0,096 yang lebih besar dari 0,05. Artinya hipotesis di tolak. Hasil ini menujukkan bahwa tinggi atau rendahnya praktik tax avoidance yang dilakukan perusahaan tidak memengaruhi penilaian investor terhadap nilai perusahaan. Dengan kata lain, investor tidak menjadikan tax avoidance sebagai faktor utama dalam mengambil keputusan investasi. Kondisi ini terjadi karena investor lebih mempertimbangkan faktor-faktor lain seperti profitabilitas, kinerja keuangan,, prospek pertumbuhan perusahaan dan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Selama perusahaan masih memiliki kinerja yang baik, praktik tax avoidance tidak terlalu memengaruhi keputusan investor. Berdasarkan teori sinyal, informasi mengenai tax avoidance belum mampu menjadi sinyal yang cukup kuat bagi investor dalam menilai perusahaan. Selain itu, tax avoidance masih dilakukan dalam batas ketentuan perpajakan yang berlaku atau bersifat legal. Sehingga tidak menimbulkan persepsi negatif dan investor maupun kreditor. Penelitian ini konsisten dengan yang dilakukan oleh Riani et al., (2025) dan Aliana & Goenawan, (2024) yang menunjukkan bahwa tax avoidance tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.

3. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan
Hasil pengujian terhadap hipotesis ketiga (H3) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansinya yaitu 0,001 yang lebih kecil dari 0,05. Artinya hipotesis di terima. Hasil pengujian terhadap hipotesis ketiga (H3) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansinya yaitu 0,001 yang lebih kecil dari 0,05. Artinya hipotesis di terima. Temuan ini mengindikasikan bahwa semakin ukuran perusahaan cenderung mengalami penurunan. Kondisi ini menunjukkan bahwa besarnya total asset yang dimiliki perusahaan tidak selalu diikuti dengan peningkatan nilai perusahaan. Investor tidak hanya melihat besar kecilnya asset tersebut dikelola. Apabila asset yang besar tidak dimanfaatkan secara efektif untuk meningkatkan laba dan kinerja perusahaan, maka investor dapat memberikan penilai yang lebih rendah terhadap perusahaan. Berdasarkan teori sinyal, ukuran perusahaan memang dapat menjadi sinyal bagi investor. Namun dalam penelitian ini sinyal tersebut tidak selalu di persepsikan sebagai sinyal positif. Perusahaan yang memiliki ukuran besar dapat dianggap memiliki operasional yang lebih kompleks, biaya pengelolaan asset yang lebih tinggi, serta risiko yang lebih besar. Oleh karena itu, investor lebih mempertimbangkan efisiensi penggunaan asset, kemampuan perusahaan menghasilkan laba, dan prospek pertumbuhan dibandingkan hanya melihat besar ukuran perusahaan. Penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Puri et al., (2024) menyimpulkan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

4. Pengaruh Umur Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan
Hasil pengujian terhadap hipotesis keempat (H4) menunjukkan bahwa umur perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansinya yaitu 0,013 yang lebih kecil dari 0,05. Artinya hipotesis di terima. Umur perusahaan digunakan sebagai vaňabel kontrol karena perusahaan yang telah lama beroperasi memiliki karakteristik yang dapat memengaruhi nilai perusahaan. Perusahaan yang telah lama berdiri umumnya memiliki pengalaman yang lebih baik dalam mengelola bisnis, menghadapi perubahan kondisi ekonomi, serta mengatasi berbagai risiko. Selain itu, perusahaan yang mampu bertahan dalam jangka waktu lama biasanya memiliki reputası yang lebih baik dan tingkat kepercayaan yang lebih tinggi dari investor maupun kreditor. Berdasarkan teori sinyal, umur perusahaan menjadi sinyal positif bagi investor Semakin lama perusahaan mampu bertahan, Semakin besar keyakinan investor bahwa perusahaan memiliki stabilitas operasional dan prokper yang baik dimasa mendatang. Kepercayaan tersebut mendorong meningkatnya penilaian investor terhadap perusahaan sehingga nilai perusahaan juga meningkat. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan Zebua & Prasetyanta, (2024), yang menyatakan bahwa umur perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan.

5. Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan
Hasil pengujian terhadap hipotesis keempat (H5) menunjukkan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hal ini dibuktikan dengan nilai signifikansinya yaitu 0,493 yang lebih besar dari 0,05. Artinya hipotesis di tolak. Leverage digunakan sebagai variabel kontrol karena struktur pendanaan perusahaan juga dapat memengaruhi nital perusahaan Kondisi ini menunjupkan bahwa investor tidak hanya menilai perusahaan berdasarkan tinggi atau rendahnya tingkat utang. Investor juga mempertimbangkan faktor lain, seperti kemampuan perusahaan menghasilkan laba, efisiensi operasional, prospek pertumbuhan dan kemampun perusahaan dalam mengelola utang. Dengan demikian, perusahaan yang memiliki tingkat leverage tinggi belum tentu memiliki nilai perusahaan yang rendah. Sebaliknya perusahaan dengan leverage rendah juga belum tentu memiliki nilai perusahaan yang tinggi. Hal tersebut bergantung pada bagaimana perusahaan memanfaatkan utang secara efektif untuk mendukung kegiatan operasional dan menghasilkan keuntungan. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan  Amelia & Meidiyustiani, (2023), yang menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
6. Pengaruh ESG Disclosure, Tax Avoidance, dan ukuran perusahaan serta umur perusahaan dan leverage sebagai variabel kontrol terhadap nilai perusahaan
Dari hasil uji F diperoleh F hitung sebesar 8,256 yang mana nilai ini lebih besar dari F tabel yaitu sebesar 2,42 sehingga dapat disimpukan bahwa ESG Disclosure, Tax Avoidance, dan ukuran perusahaan secara bersama-sama berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Koefisien determinasi menunjukkan bahwa variabel ESG Disclosure, Tax Avoidance, dan ukuran perusahaan serta umur perusahaan dan leverage sebagai variabel kontrol sebesar 41,6% sedangkan sisanya 58,4% dipengaruhi oleh variabel lain yang belum diteliti dalam penelitian ini.

Tabel 1.7 Hasil Uji Koefisien Determinasi
	Model Summary

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate

	1
	.688a
	.473
	.416
	.48890

	a. Predictors: (Constant), DAR, UP, ESGD, UK, ETR


Sumber: Output SPSS 26, data diolah 2026
Berdasarkan hasil di atas, menunjukkan bahwa nilai perusahaan dipengaruhi oleh empat variabel yaitu ESG Disclosure, Tax Avoidance, dan ukuran perusahaan dengan umur perusahaan dan leverage sebagai variabel kontrol sebesar 41,6% sedangkan sisanya 58,4% dipengaruhi oleh variabel lain yang belum diteliti dalam penelitian ini.

KESIMPULAN DAN SARAN
Berdasarkan hasil penelitian, dapat disimpulkan bahwa:
1. ESG Disclosure berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 
2. Tax Avoidance tidak berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
3. Ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan 
4. Umur perusahaan sebagai variabel kontrol berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan leverage (DAR) tidak berpengaruh signifikan. 
5. Secara simultan, ESG Disclosure, Tax Avoidance, ukuran perusahaan, umur perusahaan, dan leverage berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan dengan Adjusted R² sebesar 41,6%.

Berdasarkan hasil studi, penulis memberikan masukan diantaranya:
1. Perusahaan perlu meningkatkan kualitas implementasi ESG dan efektivitas pengelolaan aset untuk meningkatkan nilai perusahaan. 
2. Investor disarankan mempertimbangkan kualitas implementasi ESG dan kondisi fundamental perusahaan dalam pengambilan keputusan investasi. 
3. Penelitian selanjutnya dapat memperluas sampel, periode penelitian, serta menambahkan variabel lain agar hasil penelitian lebih komprehensif.
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