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 Penelitian ini bertujuan untuk mengkaji secara sistematis pengaruh 
struktur modal dan profitabilitas terhadap nilai perusahaan dengan 
kepemilikan manajerial sebagai variabel moderasi melalui pendekatan 
Systematic Literature Review (SLR) menggunakan protokol PRISMA. 
Sebanyak artikel yang diterbitkan pada periode 2018–2025 diseleksi 
dari beberapa basis data ilmiah seperti Scopus, ScienceDirect, 
Emerald Insight, dan Google Scholar. Hasil kajian menunjukkan bahwa 
pengaruh struktur modal terhadap nilai perusahaan masih bervariasi, 
dipengaruhi oleh perbedaan karakteristik industri dan konteks negara. 
Sebaliknya, profitabilitas secara konsisten memberikan dampak positif 
terhadap nilai perusahaan karena dianggap sebagai sinyal kinerja dan 
prospek keuangan yang baik bagi investor. Kepemilikan manajerial 
terbukti mampu memperkuat hubungan profitabilitas terhadap nilai 
perusahaan serta meminimalkan konflik kepentingan antara manajer 
dan pemegang saham sesuai perspektif agency theory. Penelitian ini 
memberikan kontribusi teoritis dengan memperkaya literatur corporate 
governance dan kontribusi praktis bagi manajemen dalam merancang 
kebijakan struktur modal yang mempertimbangkan porsi kepemilikan 
manajerial. Namun, penelitian ini memiliki keterbatasan pada potensi 
selection bias serta keterbatasan cakupan database. Untuk penelitian 
selanjutnya direkomendasikan menggunakan pendekatan meta-
analysis dan mempertimbangkan variabel moderasi atau mediasi 
lainnya seperti kepemilikan institusional, ukuran perusahaan, dan risiko 
keuangan. 
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1. PENDAHULUAN 

Dalam perusahaan modern, peningkatan nilai perusahaan (f irm value) merupakan salah satu tujuan 
utama yang mencerminkan keberhasilan pengelolaan sumber daya dan penciptaan nilai bagi 
pemegang saham. Nilai perusahaan menjadi indikator penting bagi investor d alam menilai prospek 

dan kinerja perusahaan secara keseluruhan (Fitriasari & Kurnia, 2022). Salah satu faktor keuangan 
yang dapat memengaruhi nilai perusahaan adalah struktur modal, yang merupakan komposisi antara 
penggunaan utang dan modal sendiri dalam pendanaan aktivitas operasional. Keputusan struktur 

modal menjadi strategis karena penggunaan utang yang optimal dapat meningkatkan nilai 
perusahaan melalui manfaat pajak (tax shield), tetapi penggunaan utang yang berlebihan dapat 
meningkatkan risiko kebangkrutan (Wiyanto & Saputra, 2023). Selain itu, prof itabilitas juga berperan 

signif ikan dalam menentukan nilai perusahaan, karena perusahaan dengan prof itabilitas tinggi 
dipandang memiliki prospek pertumbuhan yang lebih baik dan mampu memberikan pengembalian 
kepada investor (Sari & Dewi, 2021). 
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Dalam konteks tata kelola perusahaan (corporate governance), kepemilikan manajerial 

memegang peran penting sebagai mekanisme untuk mengurangi konf lik kepentingan antara 
manajemen dan pemegang saham (agency conf lict). Kepemilikan saham oleh manajer diyakini  
dapat menyelaraskan kepentingan antara pihak pengelola dan pemilik sehingga keputusan terkait 

struktur modal dan prof itabilitas lebih diarahkan untuk meningkatkan nilai perusahaan (Pratama & 
Lestari, 2024). Oleh karena itu, kepemilikan manajerial diduga mampu memoderasi hubungan antara 
struktur modal, prof itabilitas, dan nilai perusahaan.   

Walaupun banyak penelitian mengenai pengaruh struktur modal dan prof itabilitas terhadap 
nilai perusahaan, hasil yang ditemukan masih inkonsisten. Beberapa studi menunjukkan bahwa 
struktur modal berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, namun studi lainnya menunjukkan 

pengaruh negatif  atau bahkan tidak signif ikan (Hidayat et al., 2022; Wiyanto & Saputra, 2023).  
Demikian pula dengan prof itabilitas, sebagian penelitian menemukan pengaruh positif  terhadap nilai 
perusahaan, tetapi beberapa penelitian menunjukkan hasil yang berbeda (Sari & Dewi, 2021). Selain 

itu, sangat terbatas penelitian yang secara khusus mengkaji peran kepemilikan manajerial sebagai 
variabel moderasi dalam hubungan tersebut, terutama dalam konteks kajian Systematic Literature 
Review (SLR) yang menyajikan sintesis secara komprehensif  terhadap hasil penelitian terdahulu.  

Dengan demikian, masih terdapat ruang penelitian untuk merangkum dan menganalisis bukti empiris 
yang ada. 

Rumusan Masalah / Research Questions (Rq), RQ1: Bagaimana hubungan antara struktur 

modal terhadap nilai perusahaan?, RQ2: Bagaimana hubungan antara prof itabilitas terhadap nilai 
perusahaan?, RQ3: Bagaimana peran kepemilikan manajerial dalam memoderasi hubungan antara 
struktur modal dan prof itabilitas terhadap nilai perusahaan? 

Penelitian ini bertujuan untuk meninjau secara sistematis temuan penelitian terdahulu terkait 
pengaruh struktur modal dan prof itabilitas terhadap nilai perusahaan, serta menganalisis bagaimana 
kepemilikan manajerial menjalankan peran sebagai variabel moderasi dalam hubungan tersebut 

berdasarkan pendekatan Systematic Literature Review (SLR).  
Kontribusi Teoretis: Penelitian ini memperkaya literatur corporate governance dan agency 

theory dengan memberikan pemahaman tentang bagaimana kepemilikan manajerial dapat 

mengurangi konf lik kepentingan dan memengaruhi keputusan struktur modal serta implikasinya 
terhadap nilai perusahaan. Kontribusi Praktis: Hasil penelitian ini dapat menjadi bahan pertimbangan 
bagi manajemen dan investor dalam menentukan strategi kombinasi pendanaan, peningkatan 

prof itabilitas, serta pengaturan struktur kepemilikan saham manajerial untuk mengoptimalkan nilai 
perusahaan. 

2. METODE 

Database yang Digunakan 
Pada tahapan identif ikasi literatur, penelitian ini menggunakan pendekatan Systematic Literature 
Review (SLR) dengan mengikuti panduan PRISMA (Preferred Reporting Items for Systematic 

Reviews and Meta-Analyses). Artikel dikumpulkan dari beberapa database i lmiah bereputasi, yaitu 
Scopus, ScienceDirect, Emerald Insight, dan Google Scholar. Pemilihan Scopus dilakukan karena 
merupakan salah satu indeks jurnal terbesar dan dianggap sebagai database paling komprehensif  

untuk penelitian akademik internasional (Aghaei Chadegani et al., 2023). ScienceDirect dipilih 
karena menyediakan akses ke artikel yang diterbitkan oleh Elsevier dan banyak digunakan dalam 
penelitian bidang bisnis, manajemen, dan keuangan (Li & Ho, 2021). Emerald Insight digunakan 

karena database ini berfokus pada topik corporate governance, manajemen strategis, dan 
kepemilikan perusahaan, sehingga relevan dengan tujuan penelitian (Hussain & Hassan, 2022).  
Sementara itu, Google Scholar digunakan sebagai database tambahan untuk memperluas 

jangkauan pencarian serta memastikan tidak ada artikel relevan yang terlewat, mengingat Google 
Scholar mengindeks berbagai sumber termasuk prosiding konferensi dan repositori institusi (Martín-
Martín et al., 2021). Penggunaan kombinasi beberapa database ini memastikan kualitas dan 

kelengkapan data literatur yang dianalisis dalam penelitian SLR ini.  

String Pencarian (Search Keywords) 
Dalam proses pencarian artikel pada database Scopus, ScienceDirect, Emerald Insight, dan Google 

Scholar, peneliti menggunakan kombinasi kata kunci dengan Boolean operators untuk memastikan 
artikel yang ditemukan sesuai dengan topik penelitian. Adapun string pencarian yang digunakan 
adalah: ("capital structure" AND "prof itability" AND "f irm value" AND "managerial ownership" OR 

"ownership structure"). 
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Penggunaan Boolean operators seperti AND dan OR bertujuan untuk mempersempit dan 

memperluas hasil pencarian secara tepat pada topik yang berhubungan, sesuai rekomendasi dalam 
praktik SLR (Page et al., 2021). Selain itu, penggunaan tanda kutip (“…”) bertujuan untuk 
memastikan pencarian dilakukan berdasarkan exact phrase, sehingga hasil yang diperoleh lebih 

relevan dan mengurangi artikel yang tidak sesuai (Gusenbauer & Haddaway, 2020). Strategi 
pencarian ini memungkinkan identif ikasi literatur yang membahas hubungan antara struktur modal, 
prof itabilitas, nilai perusahaan, dan kepemilikan manajerial sebagai variabel moderasi dalam konteks 

tata kelola perusahaan. 

Inclusion Criteria 
Dalam proses seleksi studi, peneliti menetapkan inclusion criteria untuk memastikan bahwa artikel 

yang dianalisis relevan dengan topik dan memenuhi kualitas ilmiah. Kriteria inklusi yang digunakan 
meliputi: (1) artikel harus dipublikasikan dalam kurun waktu 2018–2025, agar data yang dianalisis 
mencerminkan perkembangan terbaru dalam penelitian terkait struktur modal, prof itabilitas, nilai 

perusahaan, dan kepemilikan manajerial; (2) artikel harus berupa penelitian empiris yang diterbitkan 
dalam jurnal ilmiah dan sudah melalui proses peer-review, karena publikasi peer-reviewed memiliki 
tingkat kredibilitas dan validitas ilmiah yang lebih tinggi (Haddaway et al., 2022); dan (3) artikel harus 

menggunakan variabel penelitian yang relevan, yaitu struktur modal, prof itabilitas, nilai perusahaan,  
dan kepemilikan manajerial sebagai variabel utama atau variabel moderasi. Penetapan kriteria ini 
mengikuti standar PRISMA dalam proses Systematic Literature Review, yang menekankan 

transparansi dan selektivitas berdasarkan kesesuaian topik penelitian (Page et al., 2021). 

Exclusion Criteria 
Selain penetapan kriteria inklusi, penelitian ini juga menerapkan exclusion criteria untuk memastikan 

bahwa artikel yang dianalisis benar-benar relevan dan memenuhi standar ilmiah. Artikel dieliminasi 
apabila: (1) tidak tersedia dalam format full text, karena keterbatasan akses menghambat proses 
penilaian kualitas metodologi dan hasil penelitian (Haddaway et al., 2022); (2) tidak relevan dengan 

Research Questions (RQ), yaitu tidak membahas variabel struktur modal, prof itabilitas, nilai 
perusahaan, atau kepemilikan manajerial baik sebagai variabel utama maupun moderasi; serta (3) 
publikasi berupa literatur non-peer reviewed seperti skripsi, tesis, disertasi, laporan, atau working 

paper. Studi yang tidak melalui proses peer review memiliki validitas ilmiah yang lebih rendah dan 
tidak memenuhi standar seleksi literatur dalam PRISMA (Page et al., 2021). Dengan menerapkan 
kriteria eksklusi ini, hanya artikel empiris yang kredibel dan relevan yang digunakan dalam proses 

Systematic Literature Review (SLR). 

Protokol Seleksi (PRISMA Flowchart) 
Proses seleksi artikel pada penelitian ini mengikuti tahapan model PRISMA (Preferred Reporting 

Items for Systematic Reviews and Meta-Analyses) yang terdiri dari empat tahap utama, yaitu: 
Identif ication, Screening, Eligibility, dan Included. 
1. Identif ication 

Pada tahap ini, peneliti mengumpulkan seluruh artikel dari database yang telah ditentukan (misalnya 
Scopus, ScienceDirect, Emerald Insight, dan Google Scholar). Artikel diperoleh menggunakan 
search string yang telah diformulasikan sesuai variabel penelitian. Semua data artikel kemudian 

diimpor ke dalam sof tware manajemen referensi untuk menghilangkan duplikasi.  
2. Screening 
Artikel yang sudah bebas dari duplikasi disaring berdasarkan judul dan abstrak untuk memastikan 

kesesuaiannya dengan fokus penelitian. Artikel yang tidak relevan dengan topik atau tidak 
memenuhi kriteria inklusi awal akan dikeluarkan dari proses.  
3. Eligibility 

Artikel yang lolos screening kemudian diperiksa full-text. Pada tahap ini dilakukan evaluasi 
mendalam terhadap isi artikel untuk memastikan kesesuaian dengan variabel penelitian (struktur 
modal, prof itabilitas, nilai perusahaan, kepemilikan manajerial) serta kesesuaian metodologi 

penelitian. 
4. Included 
Artikel yang memenuhi seluruh kriteria dimasukkan ke dalam analisis akhir dan menjadi sumber 

dalam penyusunan SLR. Hasil akhir ditampilkan dalam bentuk diagram alur PRISMA yang 

menunjukkan jumlah artikel pada setiap tahap seleksi.  
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Data Extraction 

Pada tahap data extraction, setiap artikel yang memenuhi kriteria inklusi kemudian diidentif ikasi dan 
ditelaah secara mendalam untuk memperoleh informasi yang relevan dengan fokus penelitian SLR 
ini. Proses ekstraksi dilakukan dengan mencatat beberapa elemen utama, yaitu: (1) identitas artikel 

yang meliputi nama penulis, tahun publikasi, dan negara tempat penelitian dilakukan; (2) variabel 
penelitian yang digunakan, meliputi struktur modal, prof itabilitas, nilai perusahaan, dan kepemilikan 
manajerial sebagai variabel moderasi; (3) metode analisis yang diterapkan pada penelitian, seperti 

regresi linier, Moderated Regression Analysis (MRA), Ordinary Least Square (OLS), atau Structural 
Equation Modeling berbasis Partial Least Square (SEM-PLS); dan (4) temuan utama penelitian yang 
menjelaskan arah dan signif ikansi hubungan antarvariabel. Ekstraksi ini dilakukan dengan 

menggunakan template matriks data untuk memastikan bahwa proses pencatatan dan komparasi 
antar hasil penelitian bersifat sistematis dan konsisten. Pendekatan ini sejalan dengan rekomendasi 
literatur terbaru yang menekankan pentingnya konsistensi dalam pengolahan dan penilaian data 

pada studi SLR agar hasilnya valid dan dapat direplikasi oleh peneliti selanjutnya (Al -Nodel & 
Hussainey, 2022; Hardianti & Hendrik, 2023; Salehi et al., 2021). Selain itu, ekstraksi informasi 
mengenai metode analisis dan temuan utama memungkinkan peneliti memahami bagaimana 

kepemilikan manajerial berperan sebagai variabel moderasi dalam hubungan antara struktur modal 
dan prof itabilitas terhadap nilai perusahaan (Boateng et al., 2020; Tran, 2020). Dengan demikian, 
tahap data extraction tidak hanya menyajikan ringkasan artikel, tetapi juga membantu menganalisis  

inkonsistensi temuan antarpenelitian untuk menghasilkan kesimpulan yang terintegrasi dan 
komprehensif  dalam konteks corporate governance dan nilai perusahaan.  

3. HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil Analisis dari Artikel yang Lolos Seleksi 
Berdasarkan artikel yang lolos seleksi dalam kajian Systematic Literature Review ini, ditemukan 
bahwa struktur modal dan prof itabilitas secara konsisten menjadi faktor utama yang mempengaruhi 

nilai perusahaan, meskipun arah dan tingkat signif ikansinya berb eda antar penelitian. Sebagian 
besar studi menunjukkan bahwa struktur modal yang optimal—dengan proporsi utang yang tidak 
berlebihan—dapat meningkatkan nilai perusahaan karena memberikan sinyal positif  kepada investor 

mengenai kemampuan perusahaan dalam mengelola pendanaan eksternal (Boateng et al., 2020;  
Tran, 2020). Prof itabilitas juga terbukti berpengaruh positif  terhadap nilai perusahaan, karena laba 
yang tinggi menjadi indikator kinerja dan prospek bisnis yang baik (Hardianti & Hendrik, 2023).  

Temuan menarik muncul ketika variabel kepemilikan manajerial dimasukkan sebagai variabel 
moderasi: beberapa studi menemukan bahwa tingginya kepemilikan saham oleh manajer 
memperkuat hubungan antara struktur modal dan nilai perusahaan karena mengurangi konf lik 

keagenan dan menyelaraskan tujuan manajemen dengan kepentingan pemegang saham (Al -Nodel 
& Hussainey, 2022; Salehi et al., 2021). Namun, terdapat pula penelitian yang menunjukkan bahwa 
efek moderasi tidak signif ikan, terutama pada perusahaan dengan struktur kep emilikan 

terkonsentrasi atau intervensi pemegang saham mayoritas (Hardianti & Hendrik, 2023). Dengan 
demikian, hasil analisis menunjukkan bahwa peran kepemilikan manajerial dalam memperkuat  
hubungan antara struktur modal, prof itabilitas, dan nilai perusahaan sangat dipengaruhi oleh 

karakteristik tata kelola perusahaan di masing-masing negara atau industri.  
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Tabel 1. Ringkasan Penelitian Terdahulu (Summary of Selected Studies) 

Penulis (Tahun) Negara Metode Variabel Utama Hasil Ringkas 
Boateng et al. 

(2020) 
Emerging 
markets 

Regresi Panel Struktur modal, 
profitabilitas → nilai 

perusahaan 

Struktur modal & profitabilitas 
meningkatkan nilai 

perusahaan. 
Tran (2020) Vietnam SEM-PLS Struktur modal, 

profitabilitas → nilai 
perusahaan 

Kedua variabel berpengaruh 
positif pada nilai perusahaan. 

Salehi et al. 
(2021) 

Iran MRA Kepemilikan 
manajerial → nilai 

perusahaan 

Kepemilikan manajerial 
memperkuat nilai perusahaan. 

Al-Nodel & 
Hussainey 

(2022) 

Arab Saudi Panel Data 
Regression 

Kepemilikan 
manajerial → nilai 

perusahaan 

Kepemilikan manajerial 
mengurangi agency conflict 

dan meningkatkan nilai 
perusahaan. 

Hardianti & 
Hendrik (2023) 

Indonesia MRA Struktur modal, 
profitabilitas → nilai 

perusahaan, 
moderasi kepemilikan 

manajerial 

Struktur modal & profitabilitas 
positif, tetapi moderasi 

kepemilikan manajerial tidak 
selalu signifikan. 

 

Mapping Hasil Penelitian 
Hasil pemetaan literatur menunjukkan bahwa sebagian besar penelitian menemukan bahwa struktur 
modal memiliki pengaruh signif ikan terhadap nilai perusahaan, baik secara positif maupun negatif, 

tergantung pada proporsi penggunaan utang dan kondisi perusahaan. Penggunaan utang yang 
optimal memberikan sinyal positif  kepada investor karena menunjukkan kemampuan perusahaan 
dalam mengelola sumber pendanaan, sehingga meningkatkan nilai perusahaan (Boateng et al., 

2020; Tran, 2020). Prof itabilitas secara konsisten terbukti memiliki pengaruh positif  signif ikan 
terhadap nilai perusahaan, karena prof it yang tinggi menandakan kinerja operasional yang baik dan 
meningkatkan kepercayaan investor (Hardianti & Hendrik, 2023). Selain itu, beberapa studi 

menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial berperan sebagai mekanisme tata kelola perusahaan 
yang dapat memperkuat hubungan antara prof itabilitas dan nilai perusahaan. Semakin tinggi porsi 
saham yang dimiliki manajemen, semakin kuat insentif  manajemen untuk meningkatkan kinerja 

perusahaan, sehingga mengurangi konf lik keagenan dan berdampak pada peningkatan nilai 
perusahaan (Al-Nodel & Hussainey, 2022; Salehi et al., 2021). 

4. PEMBAHASAN 

Analisis Temuan Berdasarkan RQ 
Berdasarkan hasil analisis artikel yang lolos seleksi dalam kajian Systematic Literature Review ini, 

hubungan antara struktur modal dan nilai perusahaan menunjukkan hasil yang beragam. Beberapa 
penelitian menemukan bahwa penggunaan struktur modal yang optimal berpengaruh positif  
terhadap nilai perusahaan karena mampu memberikan sinyal kepercayaan kepada investor atas 

kemampuan perusahaan dalam mengelola pendanaan utang (Boateng et al., 2020; Tran, 2020).  
Namun, dalam konteks negara atau industri dengan risiko tinggi, proporsi utang yang berlebihan 
dapat menurunkan nilai perusahaan akibat meningkatnya risiko f inansial, sehingga menghasilkan 

temuan yang tidak konsisten antar penelitian (Hardianti & Hendrik, 2023). Sementara itu, variabel 
prof itabilitas secara konsisten menunjukkan pengaruh positif  terhadap nilai perusahaan. Tingginya 
prof itabilitas menjadi indikator keberhasilan operasional yang memberikan sinyal positif  bagi investor 

dan pasar modal, sehingga meningkatkan nilai perusahaan (Hardianti & Hendrik,  2023; Tran, 2020).  
Selanjutnya, kepemilikan manajerial terbukti berperan penting dalam memperkuat hubungan 
variabel-variabel keuangan terhadap nilai perusahaan. Ketika manajer memiliki kepemilikan saham, 

keputusan yang diambil cenderung lebih selaras dengan kepentingan pemegang saham, sehingga 
menekan konf lik keagenan dan meningkatkan kualitas pengambilan keputusan keuangan (Al -Nodel 
& Hussainey, 2022; Salehi et al., 2021). Dengan demikian, kepemilikan manajerial berfungsi sebagai 

mekanisme tata kelola yang efektif  dalam meningkatkan nilai perusahaan. 

Implikasi Penelitian 
Hasil kajian ini memberikan implikasi penting baik secara akademis maupun praktis. Secara 

akademis, temuan ini memperkuat bukti empiris bahwa mekanisme tata kelola perusahaan —
khususnya kepemilikan manajerial—memegang peranan penting dalam pengambilan keputusan 
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keuangan dan dalam meningkatkan nilai perusahaan. Studi ini juga memperkaya literatur mengenai 

hubungan antara struktur modal, prof itabilitas, dan nilai perusahaan, terutama pada konteks 
emerging markets yang semakin memperlihatkan dinamika yang kompleks (Amin et al., 2023; Pratiwi 
& Santoso, 2024). Secara praktis, hasil penelitian ini memberikan masukan bagi perusahaan untuk 

mempertimbangkan proporsi kepemilikan manajerial sebagai bagian dari kebijakan struktur modal. 
Kepemilikan manajerial yang memadai dapat menyelaraskan kepentingan manajer dan pemegang 
saham, sehingga keputusan pembiayaan menjadi lebih berorientasi pada peningkatan nilai 

perusahaan serta mengurangi konf lik keagenan (Rahmawati & Hidayat, 2022; Sari & Anwar, 2023).  
Selain itu, investor dapat menggunakan informasi terkait prof itabilitas dan struktur modal sebagai 
indikator yang relevan dalam mempertimbangkan keputusan investasi karena keduanya terbukti 

memiliki pengaruh signif ikan terhadap nilai perusahaan pada berbagai sektor industri (Wijaya et al., 
2021). 

Research Gap dan Arah Penelitian Selanjutnya 

Meskipun hasil penelitian menunjukkan peran signif ikan struktur modal, prof itabilitas, dan 
kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan, terdapat celah penelitian yang masih perlu 
dieksplorasi lebih lanjut. Studi sebelumnya sebagian besar hanya berfokus pada variabel utama 

tanpa mengintegrasikan faktor lain yang juga berpotensi mempengaruhi hubungan tersebut, seperti 
kepemilikan institusional, ukuran perusahaan, dan risiko keuangan. Variabel -variabel ini dapat 
memberikan pemahaman yang lebih komprehensif  mengenai mekanisme tata kelola perusahaan 

dan pengambilan keputusan keuangan. Misalnya, kepemilikan institusional dapat menjadi 
pengawasan eksternal yang kuat dalam mengurangi perilaku oportunistik manajerial (Azmi et al., 
2023). Selain itu, ukuran perusahaan mungkin memoderasi hubungan struktur modal dan nilai 

perusahaan karena perusahaan besar memiliki akses pembiayaan yang lebih luas dibandingkan 
perusahaan kecil (Kim & Lee, 2021). Risiko keuangan juga penting dipertimbangkan, karena 
leverage yang tinggi dapat meningkatkan ketidakpastian pengembalian sehingga mempengaruhi 

persepsi investor terhadap nilai perusahaan (Dos Santos & Bueno, 2022). Oleh karena itu, penelitian 
selanjutnya disarankan untuk mengintegrasikan variabel-variabel tersebut dalam model penelitian,  
menggunakan pendekatan SLR lanjutan atau metode kuantitatif  seperti SEM-PLS untuk melihat  

hubungan yang lebih kompleks dan valid secara empiris.  

5. KESIMPULAN 

Hasil Systematic Literature Review (SLR) menunjukkan bahwa hubungan antara struktur modal dan 

nilai perusahaan masih bervariasi pada berbagai penelitian, di mana beberapa studi menemukan 
pengaruh positif  sementara yang lain menemukan pengaruh negatif , terg antung pada karakteristik 
industri, kondisi ekonomi, serta kebijakan keuangan yang diterapkan oleh perusahaan. Berbeda 

dengan struktur modal, prof itabilitas secara konsisten terbukti meningkatkan nilai perusahaan 
karena dianggap sebagai sinyal positif  mengenai kinerja dan kemampuan perusahaan menghasilkan 
laba. Selain itu, kepemilikan manajerial terbukti memperkuat pengaruh prof itabilitas terhadap nilai 

perusahaan dan berperan dalam mengurangi konf lik kepentingan antara pemilik dan manajer,  
sehingga keputusan keuangan dapat lebih selaras dengan peningkatan nilai perusahaan. Namun, 
penelitian ini memiliki keterbatasan, seperti potensi article selection bias dan keterbatasan rentang 

database yang digunakan dalam penelusuran literatur, sehingga memungkinkan adanya penelitian 
relevan yang tidak masuk dalam proses seleksi. Oleh karena itu, penelitian selanjutnya disarankan 
untuk menggunakan pendekatan meta-analysis agar menghasilkan kesimpulan yang lebih kuat 

secara statistik serta menambahkan variabel moderasi atau mediasi lain seperti kepemilikan 
institusional, ukuran perusahaan, atau risiko keuangan untuk memperkaya model penelitian dan 
menghasilkan pemahaman yang lebih komprehensif  mengenai mekanisme yang memengaruhi nilai 

perusahaan. 
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