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period. This study employs a quantitative approach using secondary data
obtained from companies’ annual reports and sustainability reports. The
research sample consists of 45 companies with a total of 225 observations
during the observation period. Data analysis was conducted using panel data
regression with the Fixed Effect Model (FEM) and cross-section weights
estimation. The results show that ESG Disclosure has a negative and significant
effect on firm value. ROA has a negative and significant effect on firm value,
while DER has a positive and significant effect on firm value. The simultaneous
test results indicate that ESG Disclosure, ROA, and DER jointly have a
significant effect on firm value. The R-squared value of 0.7651 indicates that
76.51% of the variation in firm value can be explained by the variables included
in the research model, while the remaining 23.49% is explained by other factors
outside the model.
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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Environmental, Social, and Governance (ESG)
Disclosure, Return on Assets (ROA), dan Debt to Equity Ratio (DER) terhadap nilai perusahaan yang
diproksikan dengan Price to Book Value (PBV) pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2020-2024. Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan data sekunder
yang diperoleh dari laporan tahunan dan laporan keberlanjutan perusahaan. Sampel penelitian terdiri atas 45
perusahaan dengan total 225 observasi selama periode pengamatan. Analisis data dilakukan menggunakan
regresi data panel dengan Fixed Effect Model (FEM) dan estimasi cross-section weights. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa ESG Disclosure berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. ROA
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan DER berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil uji simultan menunjukkan bahwa ESG Disclosure, ROA, dan
DER secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Nilai R-squared sebesar
0,7651 menunjukkan bahwa 76,51% variasi nilai perusahaan dapat dijelaskan oleh variabel dalam model
penelitian, sedangkan 23,49% sisanya dijelaskan oleh faktor lain di luar model.

Kata Kunci : ESG Disclosure, ROA, DER, PBV, Perbankan.
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PENDAHULUAN

Dalam era globalisasi ekonomi yang semakin kompetitif, sektor perbankan memiliki peran
strategis dalam menjaga stabilitas keuangan dan mendukung pertumbuhan ekonomi melalui fungsi
intermediasi, yaitu menghimpun dana dari pihak yang memiliki surplus dan menyalurkannya
kepada pihak yang membutuhkan pembiayaan. Kinerja perbankan menjadi salah satu indikator
penting dalam melihat kemampuan perusahaan menjaga keseimbangan antara kinerja keuangan,
risiko, dan keberlanjutan usaha. Selama periode 2020-2024, industri perbankan Indonesia
menunjukkan ketahanan yang relatif baik, dengan rata-rata Return on Assets (ROA) sebesar 2,69%,
Net Interest Margin (NIM) sebesar 4,62%, dan Capital Adequacy Ratio (CAR) sebesar 25,38%.
Kondisi tersebut menunjukkan bahwa sektor perbankan mampu mempertahankan kinerja dan
permodalannya di tengah dinamika ekonomi, tetapi kinerja keuangan yang relatif baik belum tentu
secara otomatis meningkatkan persepsi pasar terhadap perusahaan.

Nilai perusahaan menjadi salah satu indikator penting dalam mencerminkan persepsi
investor terhadap kinerja dan prospek perusahaan (Muchtar et al. 2021; Syamni et al. 2025). Nilai
perusahaan tidak hanya merepresentasikan kondisi keuangan saat ini, tetapi juga mencerminkan
ekspektasi investor terhadap kemampuan perusahaan menciptakan nilai ekonomi pada masa
mendatang. Dalam penelitian ini, nilai perusahaan diproksikan menggunakan Price to Book Value
(PBV), yang menggambarkan perbandingan antara harga pasar saham dan nilai buku perusahaan
(Husaini et al. 2022). Berdasarkan data 45 perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek
Indonesia periode 2020-2024, rata-rata PBV mengalami fluktuasi, yaitu sebesar 2,1178 kali pada
2020, meningkat menjadi 3,5084 kali pada 2021, kemudian menurun menjadi 1,5888 kali pada
2022, 1,5737 kali pada 2023, dan 1,3577 kali pada 2024. Fluktuasi tersebut menunjukkan bahwa
peningkatan kinerja perbankan tidak selalu diikuti oleh peningkatan nilai perusahaan, sehingga
terdapat faktor lain, baik keuangan maupun nonkeuangan, yang perlu dikaji.

Salah satu faktor nonkeuangan yang semakin mendapat perhatian dalam kaitannya dengan
nilai perusahaan adalah Environmental, Social, and Governance (ESG) disclosure. ESG disclosure
merupakan pengungkapan informasi mengenai aspek lingkungan, sosial, dan tata kelola perusahaan
yang mencerminkan transparansi serta komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan. Bagi
perusahaan perbankan, pengungkapan ESG menjadi semakin relevan karena perusahaan tidak
hanya dituntut untuk menghasilkan kinerja keuangan, tetapi juga menunjukkan praktik tata kelola
yang baik, tanggung jawab sosial, dan kepedulian terhadap lingkungan. Di Indonesia, perhatian
terhadap ESG juga semakin berkembang, salah satunya ditandai dengan peluncuran IDX ESG
Leaders Index oleh Bursa Efek Indonesia sebagai salah satu acuan bagi investor dalam menilai
perusahaan yang memiliki praktik keberlanjutan.

Hubungan ESG disclosure dengan nilai perusahaan dapat dijelaskan melalui Stakeholder
Theory dan Signaling Theory. Stakeholder Theory menekankan bahwa perusahaan tidak hanya
berorientasi pada kepentingan pemegang saham, tetapi juga perlu memperhatikan kepentingan
berbagai pemangku kepentingan, seperti karyawan, pelanggan, masyarakat, dan pemerintah
(Freeman, 2010). Pengungkapan ESG dapat menjadi bentuk transparansi dan pertanggungjawaban
perusahaan dalam memenuhi kepentingan stakeholder serta mendukung keberlanjutan perusahaan.

Sementara itu, Signaling Theory menjelaskan bahwa informasi yang disampaikan
manajemen kepada pihak eksternal dapat menjadi mekanisme untuk mengurangi asimetri informasi
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antara perusahaan dan investor. Menurut Spence (1978) yang kemudian dikembangkan oleh
Connelly et al. (2021), perusahaan dengan kinerja yang baik dapat memberikan sinyal positif
melalui pengungkapan informasi keuangan maupun nonkeuangan sehingga meningkatkan
kepercayaan investor dan mengurangi ketidakpastian dalam pengambilan keputusan investasi.
Dengan demikian, ESG disclosure secara teoritis dapat meningkatkan kepercayaan stakeholder dan
investor, memperkuat reputasi perusahaan, serta pada akhirnya berpotensi meningkatkan nilai
perusahaan.

Secara empiris, hasil penelitian mengenai pengaruh ESG disclosure terhadap nilai
perusahaan masih menunjukkan hasil yang beragam. Penelitian Aydogmus et al. (2022), Aras &
Kazak (2022), Yeye & Egbunike (2023), serta Marpaung ef al. (2025) menunjukkan bahwa ESG
disclosure berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan karena dapat meningkatkan transparansi,
reputasi, dan kepercayaan investor. Sebaliknya, Auwa et al. (2024) menemukan bahwa green
banking disclosure berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Sementara itu, Ningtyas et al. (2025), Bayuaji et
al. (2025), dan Hutauruk et al. (2025) menemukan bahwa ESG disclosure tidak berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan. Perbedaan temuan tersebut menunjukkan adanya
ketidakkonsistenan bukti empiris mengenai hubungan ESG disclosure dan nilai perusahaan,
sehingga hubungan tersebut masih perlu diuji lebih lanjut, khususnya pada perusahaan perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2024.

Selain faktor nonkeuangan, profitabilitas merupakan faktor keuangan yang dapat
memengaruhi nilai perusahaan. Profitabilitas menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
menghasilkan laba melalui pengelolaan sumber daya yang dimiliki secara efektif dan efisien.
Tingkat profitabilitas dapat menjadi informasi penting bagi investor dalam menilai kinerja dan
prospek perusahaan. Dalam penelitian ini, profitabilitas diproksikan menggunakan Return on Assets
(ROA), karena rasio tersebut menggambarkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba
berdasarkan total aset yang dimiliki dan relevan dengan karakteristik operasional perusahaan
perbankan.

Hubungan profitabilitas dengan nilai perusahaan dapat dijelaskan melalui Signaling Theory,
di mana tingkat profitabilitas menjadi sinyal bagi investor dalam menilai prospek perusahaan
(Spence, 1978; Connelly et al., 2021) . Profitabilitas yang tinggi secara teoritis dapat meningkatkan
kepercayaan investor dan mendorong peningkatan nilai perusahaan. Namun, hasil penelitian
terdahulu menunjukkan temuan yang belum konsisten. Damayanti & Sucipto (2022), Wiadnyani &
Artini (2023), Sahbandi & Suryaningsum (2024), serta Angela & Rusmanto (2025) menemukan
bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Sebaliknya, Putri
& Waluyo (2025) menemukan pengaruh negatif dan signifikan, sedangkan Medyawati & Yunanto
(2021), Sugianto et al. (2020), dan Sudiyatno et al. (2020) menemukan bahwa profitabilitas tidak
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Ketidakkonsistenan tersebut menunjukkan
bahwa hubungan profitabilitas dan nilai perusahaan masih memerlukan pengujian lebih lanjut pada
perusahaan perbankan di Indonesia.

Faktor keuangan lainnya adalah /everage, yang menunjukkan tingkat penggunaan utang
dalam struktur pendanaan perusahaan. Penggunaan utang dapat membantu perusahaan mendukung
aktivitas operasional dan ekspansi, tetapi tingkat utang yang berlebihan juga dapat meningkatkan
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risiko keuangan. Hubungan /everage dengan nilai perusahaan dapat dijelaskan melalui 7rade-off
Theory, yang menyatakan bahwa penggunaan utang pada tingkat optimal dapat meningkatkan nilai
perusahaan melalui manfaat tax shield, sedangkan penggunaan utang yang berlebihan dapat
meningkatkan risiko kebangkrutan dan biaya keuangan (Myers, 1984). Dalam penelitian ini,
leverage diproksikan menggunakan Debt to Equity Ratio (DER) karena mencerminkan
perbandingan pendanaan yang berasal dari utang dengan modal sendiri.

Hasil penelitian mengenai pengaruh /everage terhadap nilai perusahaan juga menunjukkan
ketidakkonsistenan. Taufiqurrahman & Hidayati (2022), Nguyen & Nguyen (2020), serta Naus &
Haryana (2025) menemukan bahwa /everage berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
Sebaliknya, Medyawati & Yunanto (2021), Cipta Sari & Wirawati (2024), serta Salsabillah et al.
(2025) menemukan pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. Perbedaan arah dan signifikansi
hasil tersebut menunjukkan adanya research gap mengenai hubungan leverage dan nilai
perusahaan. Dengan demikian, pengujian kembali pada perusahaan perbankan yang terdaftar di
Bursa Efek Indonesia periode 2020—2024 menjadi relevan untuk memberikan bukti empiris yang
lebih spesifik pada sektor perbankan.

Berdasarkan uraian tersebut, penelitian terdahulu masih menunjukkan hasil yang belum
konsisten mengenai pengaruh ESG disclosure, profitabilitas, dan /leverage terhadap nilai
perusahaan. Perbedaan temuan tersebut dapat berkaitan dengan karakteristik sektor, periode
pengamatan, proksi variabel, serta kondisi ekonomi yang berbeda. Penelitian ini berupaya mengisi
kesenjangan tersebut dengan menguji pengaruh ESG disclosure, profitabilitas yang diproksikan
dengan ROA, dan leverage yang diproksikan dengan DER terhadap nilai perusahaan yang
diproksikan dengan PBV pada perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama
periode 2020-2024. Dengan demikian, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh ESG
disclosure, profitabilitas, dan /everage terhadap nilai perusahaan perbankan di Indonesia.

METODE PENELITIAN

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan objek penelitian perusahaan
perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Penelitian dilakukan pada perusahaan perbankan
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2020—2024. Populasi penelitian terdiri dari
47 perusahaan perbankan yang terdaftar selama periode pengamatan. Pemilihan sampel dilakukan
menggunakan teknik purposive sampling berdasarkan kriteria yang telah ditetapkan, sehingga
diperoleh 45 perusahaan sebagai sampel penelitian. Dengan periode pengamatan selama lima tahun,
jumlah observasi yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 225 observasi perusahaan-tahun.

Pengumpulan data dilakukan melalui teknik dokumentasi dengan mengumpulkan data dari
laporan tahunan (annual report), laporan keberlanjutan (sustainability report), dan laporan
keuangan perusahaan. Data yang digunakan merupakan data sekunder yang diperoleh melalui situs
resmi Bursa Efek Indonesia dan situs resmi masing-masing perusahaan. Penelitian ini menggunakan
variabel Environmental, Social, and Governance (ESG) Disclosure, Profitabilitas, Leverage, dan
Nilai Perusahaan. ESG Disclosure diukur menggunakan ESG Disclosure Index berdasarkan GRI
Standards 2021, Profitabilitas diproksikan dengan Return on Assets (ROA), Leverage diproksikan
dengan Debt to Equity Ratio (DER), sedangkan Nilai Perusahaan diproksikan dengan Price to Book
Value (PBV).
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Analisis data dilakukan menggunakan regresi data panel dengan bantuan perangkat lunak
EViews. Sebelum pengujian hipotesis, dilakukan analisis statistik deskriptif dan uji asumsi klasik
yang meliputi uji normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi. Selanjutnya,
dilakukan pemilihan model regresi data panel melalui pengujian model yang sesuai dengan
karakteristik data penelitian. Pengujian hipotesis dilakukan melalui uji parsial (z-test) untuk
mengetahui pengaruh masing-masing variabel independen terhadap nilai perusahaan, uji simultan
(F-test) untuk mengetahui pengaruh variabel independen secara bersama-sama, serta koefisien
determinasi (R?) untuk mengetahui kemampuan model dalam menjelaskan variasi nilai perusahaan.

HASIL DAN PEMBAHASAN

Perusahaan perbankan merupakan salah satu sektor strategis dalam perekonomian Indonesia
yang berperan dalam menghimpun dan menyalurkan dana kepada masyarakat. Penelitian ini
menggunakan perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2020—
2024. Berdasarkan teknik purposive sampling, dari 47 perusahaan perbankan yang terdaftar
diperoleh 45 perusahaan yang memenuhi kriteria penelitian, sedangkan dua perusahaan tidak
digunakan karena melakukan [nitial Public Offering (IPO) pada tahun 2021 sehingga tidak
memiliki data tahun 2020. Dengan periode pengamatan selama lima tahun, diperoleh sebanyak 225
observasi perusahaan-tahun.

Periode 2020-2024 mencakup dinamika industri perbankan yang menuntut perusahaan
untuk tidak hanya memperhatikan kinerja keuangan, tetapi juga meningkatkan transparansi,
keberlanjutan, dan tata kelola perusahaan. Oleh karena itu, penelitian ini mengamati perusahaan
perbankan melalui aspek ESG Disclosure, profitabilitas, dan leverage sebagai faktor yang diduga
berkaitan dengan nilai perusahaan. Ketiga aspek tersebut selanjutnya dianalisis secara empiris
menggunakan regresi data panel untuk mengetahui pengaruh masing-masing variabel maupun
pengaruhnya secara simultan terhadap nilai perusahaan.

Uji Asumsi Klasik

Uji asumsi klasik dilakukan untuk memastikan bahwa model regresi yang digunakan
memenuhi persyaratan statistik sebelum dilakukan pengujian hipotesis. Dalam penelitian ini, uji
asumsi klasik meliputi uji normalitas, multikolinearitas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi.

25

Series: Standardized Residuals
Sample 2020 2024

20 Observations 225

Mean 23717
Median 0.082515
Maximum 9.724614
Minimum -4.695464

15

10

Std. Dev. 2.090476
g Skewness 0.867271
Kurtosis 5.334184

L - = =1

-4 -2 0 2 4 6 8 10

Jarque-Bera 7928487
Probability 0.000000

Gambar 1 Hasil Uji Normalitas

Berdasarkan gambar 1 diatas, diperoleh nilai Jarque-Bera sebesar 79,28487 dengan nilai
Probability sebesar 0,0000. Karena nilai probabilitas lebih kecil dari 0,05, maka residual dalam
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model penelitian tidak berdistribusi normal. Dengan demikian, berdasarkan uji Jarque-Bera, asumsi
normalitas belum terpenuhi.

Tabel 1 Hasil Uji Multikolinearitas

Variabel ESG Disclosure ROA DER
ESG Disclosure 1,0000 0,1527 0,2843
ROA 0,1527 1,0000 -0,1228
DER 0,2843 -0,1228 1,0000

Berdasarkan Tabel 1 di atas , diperoleh nilai korelasi antara ESG Disclosure dan ROA
sebesar 0,1527, ESG Disclosure dan DER sebesar 0,2843, serta ROA dan DER sebesar -0,1228.
Seluruh nilai korelasi antarvariabel 11270ndependent berada di bawah 0,80, sehingga dapat
disimpulkan bahwa tidak terdapat masalah multikolinearitas dalam model penelitian.

Tabel 2 Hasil Uji heteroskedastisitas

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0,9689 0,1239 7,8150 0,0000

ESG Disclosure -0,2315 0,1405 -1,6473 0,1013
ROA -11,8857 2,2148 -5,3664 0,0000
DER 0,4418 0,0193 2,2887 0,0233

Berdasarkan tabel 2 di atas, nilai probabilitas ESG Disclosure sebesar 0,1013, ROA sebesar
0,0000, dan DER sebesar 0,0233. ESG Disclosure memiliki nilai probabilitas > 0,05, sedangkan
ROA dan DER < 0,05, sehingga model terindikasi mengalami heteroskedastisitas. Untuk
mengatasinya, estimasi selanjutnya menggunakan Cross-section Weight pada metode Panel EGLS
di Eviews agar diperoleh standard error yang lebih sesuai untuk analisis selanjutnya.

Tabel 3 Hasil Uji Autokorelasi

Model Durbin-Watson  Kriteria Kesimpulan
Weighted Statistics 2,0103 Mendekati 2 Tidak terdapat gejala autokorelasi
Unweighted Statistics 2,1530 Mendekati 2 Tidak terdapat gejala autokorelasi

Berdasarkan Tabel 3 di atas, nilai Durbin-Watson pada Weighted Statistics sebesar 2,0103
dan Unweighted Statistics sebesar 2,1530. Kedua nilai tersebut mendekati angka 2, sehingga dapat
disimpulkan bahwa model penelitian tidak mengalami gejala autokorelasi.

Teknik Pemilihan Model Regresi Data Panel

Tabel 4 Hasil Uji Chow
Effects Test Statistic d.f. Prob.
Cross-section F 3,8588 (44,177) 0,0000
Cross-section Chi-square 151,3288 44 0,0000

Berdasarkan Tabel 4 di atas, diperoleh nilai probabilitas Cross-section F dan Cross-section
Chi-square sebesar 0,0000, lebih kecil dari tingkat signifikansi 5%. Dengan demikian, model yang
lebih tepat digunakan adalah Fixed Effect Model (FEM) dibandingkan Common Effect Model
(CEM).
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Tabel 5 Hasil Uji Hausman

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 9,4996 3 0,0233

Berdasarkan Tabel 5 di atas, diperoleh nilai probabilitas sebesar 0,0233, lebih kecil dari
tingkat signifikansi 5%. Dengan demikian, model yang lebih tepat digunakan adalah Fixed Effect
Model (FEM) dibandingkan Random Effect Model (REM).

Tabel 6 Hasil Estimasi FEM

Variable Coefficient t-Statistic
C 2,0952 (9,6132)%**
ESG Disclosure -0,8583 (-2,9783)***
ROA -25,0032 (-5,5350)***
DER 0,1045 (3,3941)***
R-squared 0,7651
Adjusted R-squared 0,7027
F-statistic 12,2677
Prob(F-statistic) 0,0000
Durbin-Watson stat 2,0103

Keterangan: Tingkat signifikansi ditandai dengan (***), (**), dan (*), signifikansi pada level 1%,
5%, dan 10%.

ESG Disclosure berpengaruh negatif dan signifikan terhadap PBV dengan koefisien -
0,8583 dan probabilitas 0,0033 < 0,05, sehingga H; ditolak. ROA berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap PBV dengan koefisien -25,0032 dan probabilitas 0,0000 < 0,05, sehingga H»
ditolak. Sementara itu, DER berpengaruh positif dan signifikan terhadap PBV dengan koefisien
0,1045 dan probabilitas 0,0008 < 0,05, sehingga H3 diterima. Secara simultan, ESG Disclosure,
ROA, dan DER berpengaruh signifikan terhadap PBV, dengan F-statistic sebesar 12,2677 dan
probabilitas 0,0000 < 0,05. Nilai R-squared sebesar 0,7651 menunjukkan bahwa 76,51% variasi
PBYV dapat dijelaskan oleh ketiga variabel independen, sedangkan 23,49% lainnya dijelaskan oleh
faktor di luar model.

Pembahasan

Hasil penelitian menunjukkan bahwa ESG Disclosure berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap PBV. Temuan ini mengindikasikan bahwa peningkatan pengungkapan ESG belum
sepenuhnya dipersepsikan positif oleh investor. Berdasarkan Stakeholder Theory dan Signaling
Theory, ESG Disclosure seharusnya dapat menjadi bentuk transparansi dan sinyal positif mengenai
komitmen perusahaan terhadap keberlanjutan. Namun, manfaat ESG yang cenderung berjangka
panjang dan adanya sumber daya yang diperlukan untuk pengungkapannya dapat menyebabkan
respons pasar belum sepenuhnya positif. Hasil ini sejalan dengan Dihardjo & Hersugondo (2023),
serta Rahmah er al. (2024) yang menemukan pengaruh negatif dan signifikan ESG Disclosure
terhadap nilai perusahaan.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa ROA berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
PBV. Temuan ini menunjukkan bahwa peningkatan profitabilitas belum tentu diikuti peningkatan
nilai perusahaan karena investor juga mempertimbangkan kualitas laba, risiko, kualitas aset, dan
keberlanjutan kinerja. Berdasarkan Signaling Theory, ROA dapat menjadi sinyal kondisi
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perusahaan, sedangkan Agency Theory menekankan bahwa peningkatan laba belum tentu
mencerminkan peningkatan manfaat bagi pemegang saham. Hasil ini sejalan dengan Putri &
Waluyo (2025) yang menemukan bahwa ROA berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai
perusahaan.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa DER berpengaruh positif dan signifikan terhadap
PBV. Temuan ini menunjukkan bahwa penggunaan leverage dapat meningkatkan nilai perusahaan
apabila dikelola secara efektif dan berada pada tingkat yang optimal. Berdasarkan Trade-off Theory,
penggunaan utang dapat memberikan manfaat tax shield dan mendukung pembiayaan kegiatan
perusahaan selama manfaatnya lebih besar daripada biaya dan risiko keuangan. Hasil ini sejalan
dengan Taufiqurrahman & Hidayati (2022) yang menemukan bahwa DER berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian, ESG Disclosure dan ROA berpengaruh negatif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan yang diproksikan dengan PBV, sedangkan DER berpengaruh positif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan. Secara simultan, ESG Disclosure, ROA, dan DER
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Hasil tersebut menunjukkan bahwa peningkatan
pengungkapan ESG dan profitabilitas belum tentu diikuti peningkatan nilai perusahaan, sementara
penggunaan leverage yang dikelola secara optimal dapat memberikan kontribusi positif terhadap
nilai perusahaan. Temuan penelitian ini memberikan implikasi bahwa perusahaan perbankan perlu
mempertimbangkan tidak hanya pencapaian kinerja keuangan, tetapi juga efektivitas pengungkapan
ESG dan pengelolaan struktur pendanaan dalam upaya meningkatkan nilai perusahaan.
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