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Abstrak

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh kepemilikan institusional dan leverage
terhadap nilai perusahaan pada sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode
2020-2024. Berdasarkan kriteria kelengkapan laporan keuangan, terdapat 25 dari 91 perusahaan
yang dipilih sebagai sampel menggunakan metode purposive sampling. Data diperoleh dari laporan
keuangan tahunan dan dianalisis menggunakan uji statistik regresi linier berganda. Hasil penelitian
menunjukkan bahwa kepemilikan institusional dan leverage secara simultan berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Secara parsial, kepemilikan institusional berpengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan, sedangkan leverage berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Temuan ini menegaskan bahwa kepemilikan institusional tidak selalu
meningkatkan nilai perusahaan, sedangkan penggunaan leverage yang optimal dapat meningkatkan
nilai perusahaan. Secara teoritis, studi ini memperkaya literatur mengenai determinan nilai
perusahaan pada sektor energi. Hasil penelitian ini secara praktis juga dapat menjadi acuan bagi
manajemen dalam mengelola struktur kepemilikan dan kebijakan utang secara optimal untuk
meningkatkan nilai perusahaan, serta menjadi pertimbangan bagi investor dalam pengambilan
keputusan investasi.

Kata Kunci: Kepemilikan Institusional, Leverage, Nilai Perusahaan.
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Abstract

This study aims to analyze the effect of institutional ownership and leverage on firm value in the energy
sector listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX) during the 2020-2024 period. Purposive sampling
was used to choose 25 companies as samples from a total of 91 enterprises based on the completeness
of financial statements. The data were obtained from annual financial reports and analyzed using
multiple linear regression. The results show that institutional ownership and leverage simultaneously
have a significant effect on firm value. Partially, institutional ownership has a negative and significant
effect on firm value, while leverage has a positive and significant effect on firm value. These findings
indicate that institutional ownership does not always increase firm value, whereas optimal leverage
usage can enhance firm value. Theoretically, this study contributes to the literature on the determinants
of firm value in the energy sector. Practically, the results can serve as a reference for management in
optimizing ownership structure and debt policy to improve firm value, as well as for investors in making
investment decisions.

Keywords: Institutional Ownership, Leverage, Firm Value.

1. Pendahuluan

Pertumbuhan sektor energi di Indonesia yang terus berkembang mendorong
meningkatnya peran strategis sektor ini dalam perekonomian nasional. Sektor energi tidak
hanya berfungsi sebagai penyedia kebutuhan dasar bagi aktivitas industri dan rumah tangga,
tetapi juga menjadi salah satu penopang utama pembangunan ekonomi. Kondisi persaingan
semakin ketat dan dinamika harga energi global yang fluktuatif membuat perusahaan sektor
energi dituntut untuk mampu menjaga kinerja keuangan sekaligus meningkatkan nilai
perusahaan. Nilai perusahaan menjadi indikator penting bagi investor dalam menilai
prospek dan daya tarik investasi, sehingga perusahaan perlu memperhatikan faktor-faktor
yang dapat memengaruhi nilai tersebut. Penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa faktor
internal seperti kepemilikan institusional dan leverage dapat memengaruhi nilai perusahaan
(Hasanudin et al,, 2020). Semakin tinggi kepemilikan institusional, maka nilai perusahaan
meningkat (Jafarinejad et al,, 2015).

Nilai perusahaan umumnya tercermin dari harga saham yang diperdagangkan di
pasar modal. Semakin tinggi harga saham, semakin tinggi pula tingkat kepercayaan investor
terhadap kinerja dan prospek perusahaan di masa depan. Salah satu indikator yang umum
digunakan untuk mengukur nilai perusahaan adalah Price to Book Value (PBV), yang
menunjukkan perbandingan antara nilai pasar dan nilai buku perusahaan. Semakin tinggi
nilai PBV, semakin besar tingkat kepercayaan pasar terhadap kemampuan perusahaan
dalam menciptakan nilai. Oleh karena itu, pemahaman mengenai faktor-faktor yang
memengaruhi PBV menjadi penting, khususnya pada sektor energi yang memiliki
karakteristik padat modal, risiko tinggi, serta ketergantungan terhadap kondisi ekonomi dan
kebijakan energi (Saraswati & Adi, 2025).

Beberapa faktor internal yang diduga memengaruhi nilai perusahaan antara lain
kepemilikan institusional dan leverage. Kepemilikan institusional berperan sebagai
mekanisme pengawasan yang dapat mengurangi konflik keagenan antara manajemen dan
pemegang saham. Namun, hasil penelitian menunjukkan bahwa pengaruh kepemilikan
institusional terhadap nilai perusahaan tidak selalu konsisten. Kepemilikan institusional
mampu meningkatkan nilai perusahaan (Suwisma et al., 2023), sementara (Setiyowati &
Tjahjono, 2022) menemukan bahwa kepemilikan institusional tidak berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Leverage menggambarkan sejauh mana perusahaan
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menggunakan utang dalam struktur permodalannya. Penggunaan utang dapat memberikan
manfaat berupa tax shield yang dapat meningkatkan keuntungan pemegang saham, namun
di sisi lain juga meningkatkan risiko keuangan perusahaan.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa pengaruh leverage terhadap nilai perusahaan
bersifat tidak konsisten. Penelitian (Edi et al, 2025) menemukan bahwa leverage
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan apabila berada pada tingkat optimal,
sedangkan (Tandrio & Handoyo, 2023) menemukan bahwa leverage berpengaruh negatif
terhadap nilai perusahaan akibat meningkatnya risiko keuangan. Selain itu, (Saraswati &
Adi, 2025) menyatakan bahwa kombinasi struktur kepemilikan dan leverage belum
sepenuhnya mampu menjelaskan variasi nilai perusahaan secara menyeluruh. Secara
empiris, fenomena pada sektor energi menunjukkan bahwa peningkatan nilai perusahaan
yang diukur melalui PBV tidak terjadi secara merata. Kepemilikan institusional masih
menunjukkan variasi yang belum sepenuhnya mencerminkan efektivitas fungsi
pengawasan, sementara penurunan leverage lebih disebabkan oleh keterbatasan akses
pendanaan dibandingkan dengan perbaikan kinerja fundamental perusahaan. Kondisi ini
menunjukkan adanya ketidaksesuaian antara teori dan praktik di lapangan, sehingga
menarik untuk dikaji lebih lanjut.

Selain itu, penelitian terdahulu masih memiliki keterbatasan, dimana sebagian besar
belum secara spesifik berfokus pada sektor energi dengan periode yang lebih mutakhir serta
masih banyak menggunakan indikator Tobin’s Q dalam mengukur nilai perusahaan.
Sementara itu, penelitian ini menggunakan Price to Book Value (PBV) sebagai proksi nilai
perusahaan sehingga menjadi pembeda sekaligus kontribusi dalam memperkaya literatur.
Berdasarkan uraian tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh
kepemilikan institusional dan leverage terhadap nilai perusahaan pada perusahaan sektor
energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2020-2024.

2. Kajian Pustaka
2.1. Teori Keagenan (Keagenan Theory)

Teori keagenan menjelaskan tentang hubungan kontraktual antara pemilik
perusahaan (principal) dan manajer (agent). Pemilik memberikan wewenang kepada
manajer untuk mengelola perusahaan dengan harapan memaksimalkan nilai perusahaan,
namun dalam praktiknya sering muncul konflik kepentingan. Berdasarkan konteks struktur
modal, penggunaan utang (leverage) dapat berfungsi sebagai mekanisme pengendalian
terhadap perilaku oportunistik manajer, namun di sisi lain juga dapat meningkatkan risiko
finansial dan konflik dengan kreditur. Selain itu, kepemilikan institusional berperan penting
dalam mengurangi konflik keagenan melalui fungsi monitoring yang lebih efektif, sehingga
berpotensi meningkatkan nilai perusahaan (Wright et al., 2001).

2.2. Nilai Perusahaan

Nilai Perusahaan merupakan indikator penting yang mencerminkan Kkinerja
Perusahaan dan persepsi terhadap Perusahaan. (Noviyanti & Rahmawati, 2025).
Keberhasilan perusahaan sering dikaitkan dengan harga saham dan nilai perusahaan, di
mana perusahaan dengan nilai tinggi cenderung memiliki harga saham yang tinggi.
Penciptaan nilai perusahaan merupakan tujuan utama perusahaan karena berkaitan dengan
kesejahteraan pemegang saham (Perwito et al., 2020).
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Nilai perusahaan mencerminkan persepsi investor terhadap harga saham suatu
perusahaan. Kinerja keuangan yang baik umumnya mendorong peningkatan nilai
perusahaan. Semakin tinggi nilai perusahaan, semakin besar pula kemakmuran
pemegang saham dan kekayaan investor yang tercipta (Apriyani et al., 2025). Dalam
penelitian ini, nilai perusahaan diukur menggunakan Price to Book Value (PBV), yaitu rasio
yang menunjukkan perbandingan antara nilai pasar dan nilai buku perusahaan. Semakin
tinggi PBV, semakin besar kepercayaan pasar terhadap prospek perusahaan, serta dapat
digunakan untuk menilai apakah perusahaan berada dalam kondisi overvalued atau
undervalued (Sihombing et al., 2023).

2.3. Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional merupakan mekanisme pengawasan (monitoring) yang
dimiliki oleh investor institusi untuk mengurangi konflik antara manajer (agent) dan
pemegang saham (principal) (Sari & Wulandari, 2021). Semakin besar kepemilikan institusi
maka semakin kuat pengawasan terhadap manajemen. kepemilikan saham oleh pihak
institusi yang memiliki kemampuan, sumber daya, dan insentif untuk melakukan monitoring
efektif terhadap kinerja manajemen perusahaan (Surjadi et al, 2018). Kepemilikan
institusional juga dibedakan menjadi aktif mengawasi (active institutional ownership) dan
hanya sebagai investor (passive institutional ownership) (Pakaryaningsih, 2018)

2.4. Leverage

Leverage merupakan penggunaan utang dalam struktur pendanaan perusahaan yang
dapat memengaruhi keputusan manajerial dan kinerja perusahaan (Farihah et al., 2024).
Leverage juga merupakan penggunaan dana pinjaman untuk meningkatkan hasil usaha
perusahaan (Indarwani et al, 2024). Dalam studi sektor keuangan, Ieverage
menggambarkan tingkat ketergantungan perusahaan terhadap sumber pendanaan
eksternal dalam mendukung operasional dan pertumbuhan (Listy & Imronudin, 2025).
leverage menunjukkan proporsi penggunaan utang dalam pembiayaan perusahaan yang
dapat memengaruhi kinerja keuangan dan risiko (Ananda et al., 2026).

2.5. Kerangka Pemikiran

1
Kepemilikan
Institusional
X,
2 Nilai
PerusahaanY
Leverage 3

Xz

Sumber: Data diolah, 2025

Gambar 1. Kerangka Pemikiran
2.6. Hipotesis
Hi: Kepemilikan Institusional dan Leverage, berpengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan
Hz: Kepemililikan Institusional memiliki pengaruh signifikan terhadap Nilai
Perusahaan
H3: Leverage berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan
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3. Metodologi

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif asosiatif untuk menguji
hubungan kausal antara kepemilikan institusional dan leverage terhadap nilai perusahaan
pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode
2020-2024. Sumber data penelitian diperoleh dari laporan keuangan tahunan perusahaan
yang dipublikasikan melalui situs resmi BEI (www.idx.co.id). Pendekatan ini dipilih karena
mampu menguji pengaruh antar variabel secara empiris menggunakan data sekunder yang
terstandar.

Populasi penelitian mencakup 91 perusahaan sektor energi yang terdaftar di BEIL
Sampel penelitian ditentukan menggunakan teknik purposive sampling berdasarkan kriteria
kelengkapan laporan keuangan selama periode 2020-2024, sehingga diperoleh sebanyak 25
perusahaan dengan total 125 unit observasi. Analisis data diawali dengan statistik deskriptif
untuk menggambarkan karakteristik masing-masing variabel penelitian. Selanjutnya
dilakukan uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas, uji multikolinearitas, dan uji
heteroskedastisitas untuk memastikan kelayakan model regresi. Setelah asumsi terpenuhi,
data dianalisis menggunakan regresi linier berganda untuk menguji pengaruh kepemilikan
institusional dan leverage terhadap nilai perusahaan, baik secara simultan maupun parsial,
dengan model persamaan sebagai berikut:

Y=a+bi1 Xi+b2Xz2+e

Keterangan:

Y = Nilai Perusahaan

a = Konstanta

b1, bz, bz = Koefisien garis regresi variable
X1 = Kepemilikan Institusional

X2 = Leverage

4. Hasil dan Pembahasan

4.1. Hasil
Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif
N Maximum Minimum Mean Std. Deviation
Nilai Perusahaan 125 945.00 1.00 555.536 298.83363
Kepemilikan 125 12.887 -14.389 913.568 2.165.37536
Institusional
Leverage 125 3.262 -2.719 261.008 595.85791

Sumber: Data diolah, 2026

Berdasarkan hasil analisis statistik deskriptif yang disajikan pada Tabel 1, jumlah
observasi untuk seluruh variabel penelitian adalah sebanyak 125 data. Variabel nilai
perusahaan memiliki nilai minimum sebesar 1,00 dan maksimum sebesar 945,00 dengan
nilai rata-rata (mean) sebesar 555,536 serta standar deviasi sebesar 298,83363. Nilai
standar deviasi yang lebih kecil dibandingkan rata-rata menunjukkan bahwa penyebaran
data nilai perusahaan cenderung tidak terlalu tinggi. Variabel kepemilikan institusional
memiliki nilai minimum sebesar -14,389 dan maksimum sebesar 12,887 dengan nilai rata-
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rata (mean) sebesar 913,568 serta standar deviasi sebesar 2.165,37536. Kondisi ini
menunjukkan bahwa kepemilikan institusional pada perusahaan sampel memiliki tingkat
variasi yang cukup besar antar perusahaan. Sementara itu, variabel leverage memiliki nilai
minimum sebesar -2,719 dan maksimum sebesar 3,262 dengan nilai rata-rata (mean)
sebesar 261,008 serta standar deviasi sebesar 595,85791. Nilai standar deviasi yang lebih
besar dibandingkan rata-rata menunjukkan bahwa data leverage memiliki tingkat
penyebaran yang relatif tinggi. Data telah berdistribusi normal berdasarkan uji asumsi
klasik. Berikut hasil pengolahan data dapat dilihat pada Tabel 2 berikut:

Tabel 2. Hasil Uji Statistik

Regresi Uji F Uji t R Square
(Constant) 4.220 12.379 12.008 511
Kepemilikan Institusional -.001 -4.312
Leverage 165 3.092

Sumber: Data diolah, 2026

Berdasarkan hasil pada Tabel 2, diketahui bahwa nialai konstanta (a) sebesar 4.220
dengan koefisien regeresi untuk Kepemilikan Institusional sebesar -0,001, dan Leverage
sebesar 0,165. Dengan demikian, persamaan regresi linier berganda diperoleh adalah:

Y =4,220-0,001X, + 0,165X,

Konstanta sebesar 4,220 mengindikasikan bahwa ketika nilai Kepemilikan
Institusional dan Leverage sama dengan nol, maka Nilai Perusahaan berada pada 4,220.
Koefisien regresi Kepemilikan Institusional yang bernilai negatif (-0,001) menunjukkan
bahwa Kepemilikan Institusional memiliki hubungan negatif dengan Nilai Perusahaan.
Artinya, peningkatan Kepemilikan Institusional cenderung menurunkan Nilai Perusahaan.
Sementara itu, koefisien regresi Leverage bernilai positif (0,165), sehingga dapat
diinterpretasikan bahwa semakin tinggi Leverage, maka Nilai Perusahaan akan meningkat.

Hasil uji F pada Tabel 2 menunjukkan nilai Fhitung sebesar 12,379 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,000 yang lebih kecil dari taraf signifikansi 0,05. Dengan demikian,
dapat disimpulkan bahwa Kepemilikan Institusional dan Leverage secara simultan
berpengaruh signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Selanjutnya, hasil uji t menunjukkan
bahwa nilai thitung untuk variabel Kepemilikan Institusional adalah -4,312 dengan nilai
signifikansi sebesar 0,000 yang lebih kecil dari 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa
Kepemilikan Institusional berpengaruh negatif dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan.
Untuk variabel Leverage, nilai thitung sebesar 3,092 dengan nilai signifikansi sebesar 0,002
yang lebih kecil dari 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa Leverage berpengaruh positif
dan signifikan terhadap Nilai Perusahaan. Nilai R Square sebesar 0,511 menunjukkan bahwa
variabel Kepemilikan Institusional dan Leverage mampu menjelaskan variasi Nilai
Perusahaan sebesar 51,1%, sedangkan sisanya sebesar 48,9% dipengaruhi oleh faktor lain
di luar model penelitian.
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4.2. Pembahasan
Pengaruh Kepemilikan Institusional dan Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pengujian menunjukkan bahwa kepemilikan institusional dan leverage
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Temuan ini mengindikasikan bahwa
kedua variabel tersebut saling melengkapi dalam menjelaskan variasi nilai perusahaan.
Signifikansi uji simultan menegaskan bahwa struktur kepemilikan serta kebijakan
pendanaan menjadi faktor penting yang diperhatikan oleh investor dalam menilai kinerja
dan prospek perusahaan sektor energi. Nilai perusahaan yang diproksikan dengan Price to
Book Value (PBV) mencerminkan penilaian pasar terhadap kemampuan perusahaan dalam
menciptakan nilai dan prospek di masa depan. Oleh karena itu, keputusan terkait
kepemilikan saham oleh institusi serta penggunaan utang menjadi indikator penting dalam
menarik kepercayaan investor. Kombinasi antara struktur kepemilikan dan kebijakan
pendanaan menunjukkan bahwa nilai perusahaan tidak hanya dipengaruhi oleh satu faktor
saja, tetapi merupakan hasil dari interaksi beberapa mekanisme pengelolaan perusahaan.

Studi terbaru menunjukkan bahwa teori keagenan tetap menjadi kerangka utama
dalam menjelaskan bagaimana struktur kepemilikan dan kebijakan keuangan berfungsi
sebagai mekanisme tata kelola untuk mengurangi konflik kepentingan dalam perusahaan
(Arellano, 2025). Mekanisme tata kelola seperti karakteristik dewan dalam perspektif teori
keagenan, berfungsi untuk mengurangi perilaku oportunistik manajer yang timbul akibat
konflik kepentingan (Vadasi & Polyzos, 2023). Teori keagenan menjelaskan bahwa
keberadaan investor institusional dan mekanisme tata kelola dapat menekan agency cost
yang muncul akibat konflik kepentingan antara manajemen dan pemilik (Owusu et al., 2021)

Menurut perspektif teori keagenan, mekanisme tata kelola seperti karakteristik
dewan berfungsi untuk mengurangi perilaku oportunistik manajer yang timbul akibat
konflik kepentingan. Principal dalam hubungan keagenan juga mendelegasikan pengelolaan
perusahaan kepada agent, yang berpotensi menimbulkan konflik akibat adanya asimetri
informasi. Hoesada (2021) menjelaskan bahwa kondisi tersebut dapat mendorong
munculnya perilaku oportunistik dari manajer apabila tidak terdapat mekanisme
pengendalian yang efektif. Dalam konteks penelitian ini, kepemilikan institusional dan
leverage berperan sebagai mekanisme pengendalian, namun efektivitasnya dalam
memengaruhi nilai perusahaan bergantung pada kondisi masing-masing perusahaan.

Hubungan keagenan terjadi ketika principal mendelegasikan wewenang kepada
agent, yang berpotensi menimbulkan konflik kepentingan dan masalah asimetri informasi
(Alshira’h, 2026). Mekanisme corporate governance dirancang untuk meminimalkan konflik
kepentingan dan mengurangi asimetri informasi antara manajemen dan pemegang saham
(Oben et al,, 2026). Dewan direksi berperan sebagai mekanisme utama untuk memastikan
bahwa tindakan manajer selaras dengan kepentingan pemegang saham (Squires & Elnahla,
2020)

Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Kalsum et al., 2023; Prabawa, 2023)
yang menyatakan bahwa struktur kepemilikan dan leverage berpengaruh signifikan
terhadap nilai perusahaan. Meskipun demikian, penelitian ini menunjukkan perbedaan pada
arah pengaruh, dimana kepemilikan institusional berpengaruh negatif dan leverage
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan pada sektor energi yang terdaftar di Bursa
Efek Indonesia. Dengan demikian, penelitian ini menegaskan bahwa kepemilikan
institusional dan leverage merupakan determinan penting dalam memengaruhi nilai
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perusahaan. Oleh karena itu, perusahaan perlu memperhatikan keseimbangan antara
struktur kepemilikan dan kebijakan pendanaan agar mampu meningkatkan nilai perusahaan
serta menjaga kepercayaan investor.

Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pengujian menunjukkan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh negatif
dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Artinya, peningkatan kepemilikan institusional
justru diikuti dengan penurunan nilai perusahaan pada perusahaan sektor energi yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Secara teoritis, kepemilikan institusional dipandang
sebagai mekanisme pengawasan yang mampu meningkatkan efektivitas tata kelola
perusahaan. Keberadaan investor institusional dinilai mampu memperkuat fungsi
monitoring terhadap manajemen sehingga dapat mengurangi konflik keagenan dan
meningkatkan nilai perusahaan (Maznorbalia et al., 2023). Temuan ini mengindikasikan
bahwa dominasi kepemilikan institusional dalam perusahaan berpotensi memengaruhi arah
kebijakan yang diambil manajemen. Dalam praktiknya, kepemilikan institusional dapat
memiliki kekuatan suara yang besar dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS), sehingga
kebijakan perusahaan cenderung lebih berorientasi pada kepentingan institusi
dibandingkan kepentingan pemegang saham lainnya. Kondisi ini dapat menimbulkan konflik
kepentingan yang pada akhirnya berdampak pada penurunan nilai perusahaan.

Hasil penelitian ini sejalan dengan temuan (Tiffany et al., 2025) yang menyatakan
bahwa kepemilikan institusional bahkan dapat berpengaruh negatif terhadap nilai
perusahaan, serta dalam beberapa kasus tidak memiliki pengaruh yang signifikan
(Paramastri et al., 2024). Selain itu, keberadaan kepemilikan institusional juga tidak selalu
mampu mengatasi masalah keagenan secara efektif, sehingga potensi konflik kepentingan
tetap dapat terjadi (Wijaya, 2025). Meskipun secara teoritis diharapkan mampu
meningkatkan pengawasan terhadap manajemen, efektivitas kepemilikan institusional
dalam meningkatkan nilai perusahaan sangat bergantung pada kondisi dan karakteristik
masing-masing perusahaan (Fauziyah et al., 2025). Dengan demikian, penelitian ini
menegaskan bahwa kepemilikan institusional berpengaruh negatif dan signifikan terhadap
nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa efektivitas kepemilikan institusional sebagai
mekanisme pengendalian sangat bergantung pada bagaimana peran institusi tersebut
dijalankan dalam mengawasi dan memengaruhi kebijakan perusahaan.

Pengaruh Leverage terhadap Nilai Perusahaan

Hasil pengujian menunjukkan bahwa leverage berpengaruh positif dan signifikan
terhadap nilai perusahaan. Peningkatan leverage diikuti dengan peningkatan nilai
perusahaan pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil
penelitian ini sejalan dengan teori trade-off yang menyatakan bahwa penggunaan utang
dapat meningkatkan nilai perusahaan apabila berada pada tingkat yang optimal. Teori ini
menjelaskan bahwa perusahaan akan menyeimbangkan manfaat penggunaan utang, seperti
penghematan pajak (tax shield) dan tambahan sumber pendanaan, dengan risiko
kebangkrutan yang mungkin timbul. D

Perusahaan sektor energi bersifat padat modal dan membutuhkan pembiayaan
besar, dalam konteks ini penggunaan leverage yang dikelola dengan baik dapat menjadi
strategi pendanaan yang efektif. Selama tingkat utang masih berada dalam batas optimal,
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investor cenderung menilai perusahaan memiliki kemampuan dalam mengelola struktur
modal secara efisien, sehingga berdampak pada peningkatan nilai perusahaan. Temuan ini
sejalan dengan penelitian yang menunjukkan bahwa leverage mampu meningkatkan
kapasitas pendanaan perusahaan, namun pada saat yang sama dapat meningkatkan kehati-
hatian investor dalam mengambil keputusan investasi (Susilowati et al., 2024).

Selain itu, nilai perusahaan juga sangat dipengaruhi oleh persepsi investor terhadap
risiko yang timbul dari penggunaan utang (Pratami & Munashiroh, 2024). Dengan demikian,
meskipun leverage dapat meningkatkan nilai perusahaan melalui manfaat finansial,
penggunaan utang yang berlebihan justru dapat meningkatkan risiko keuangan dan
menurunkan kepercayaan investor, sehingga berdampak negatif terhadap nilai perusahaan
(Shubita, 2024). Dengan demikian, penelitian ini menegaskan bahwa leverage berpengaruh
positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini menunjukkan bahwa leverage
merupakan salah satu faktor penting yang dipertimbangkan investor dalam menilai
perusahaan, sehingga penggunaan utang yang berada pada tingkat wajar dan optimal dapat
meningkatkan nilai perusahaan.

5. Kesimpulan dan Saran
5.1. Kesimpulan

Berdasarkan hasil analisis, studi ini menyimpulkan bahwa kepemilikan institusional
dan leverage secara simultan memberikan pengaruh yang signifikan terhadap nilai
perusahaan pada perusahaan sektor energi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode
2020-2024. Secara parsial, kepemilikan institusional menunjukkan pengaruh negatif dan
signifikan terhadap nilai perusahaan, yang berarti semakin tinggi tingkat kepemilikan
institusional justru cenderung menurunkan nilai perusahaan. Leverage juga terbukti
berpengaruh positif dan signifikan, yang mengindikasikan bahwa penggunaan utang yang
dikelola secara optimal mampu meningkatkan nilai perusahaan karena memberikan sinyal
positif kepada investor terkait kemampuan perusahaan dalam mengelola struktur
pendanaan. Hasil ini menegaskan bahwa struktur kepemilikan dan kebijakan pendanaan
merupakan faktor penting dalam menentukan nilai perusahaan, sehingga perusahaan perlu
memperhatikan keseimbangan antara kepemilikan institusional dan penggunaan leverage
agar dapat meningkatkan nilai perusahaan serta menjaga kepercayaan investor.

5.2. Saran

Berdasarkan temuan penelitian ini, perusahaan sektor energi disarankan untuk
mengelola struktur kepemilikan institusional dan kebijakan leverage secara lebih optimal.
Penggunaan utang perlu dilakukan secara hati-hati dan diarahkan pada aktivitas yang
produktif agar mampu meningkatkan kinerja serta meminimalkan risiko keuangan. Dengan
pengelolaan yang tepat, perusahaan dapat meningkatkan kepercayaan investor dan
mendorong peningkatan nilai perusahaan secara berkelanjutan.

Bagi investor, hasil penelitian ini dapat dijadikan referensi dalam pengambilan
keputusan investasi dengan memberikan perhatian pada struktur kepemilikan institusional
dan tingkat leverage sebagai indikator dalam menilai risiko dan prospek perusahaan.

Hasil temuan ini bagi peneliti selanjutnya, disarankan untuk memperluas model
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penelitian dengan menambahkan variabel lain seperti profitabilitas, ukuran perusahaan,
likuiditas, kebijakan dividen, pertumbuhan perusahaan, serta tata kelola perusahaan agar
menghasilkan analisis yang lebih komprehensif. Selain itu, perluasan objek dan periode
penelitian juga diharapkan dapat memberikan gambaran yang lebih luas mengenai faktor-
faktor yang memengaruhi nilai perusahaan.
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