

[bookmark: _bookmark0]THE EFFECT OF COMPANY SIZE, INVESTMENT OPPORTUNITY SET, ASSET MANAGEMENT, AND LEVERAGE ON FINANCIAL PERFORMANCE

[bookmark: _bookmark8]ABSTRACT


This study aims to determine the effect of Company Size, Investment Opportunity Set, Asset Management, and Leverage on Financial Performance. The population in this study were infrastructure sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange in the financial statements for the 2018-2022 period. The sampling technique in this study used purposive sampling method and obtained 42 companies. The analysis technique used is multiple linear regression analysis using SPSS version 22.0 software. The results of this study indicate that Company Size, and Investment Opportunity Set have no effect on Financial Performance, while Asset Management has a positive and significant effect on Financial Performance, while Leverage has a negative and significant effect on Financial Performance.
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Pembangunan infrastruktur memegang peranan penting sebagai salah satu roda penggerak pertumbuhan ekonomi yang di antaranya dengan menciptakan lapangan kerja, dan membuka jaringan logistik ke sentra-sentra produksi. Percepatan pembangunan infrastruktur dilakukan melalui peningkatan produktifitas jasa konstruksi nasional, mendorong penggunaan produk dalam negeri yang sustainable, transformasi digital, dan mempermudah peluang investasi melalui kemudahan perizinan berusaha khususnya di sektor infrastruktur Indonesia. Tercatat menurut www.sahamidx.com terdapat sekitar 67 perusahaan dalam sektor infrastruktur yang dikelompokkan menjadi beberapa sub sektor infrastruktur. Diantaranya yaitu sub sektor energi (energy), sub sektor kontruksi non bangunan (nonbuilding construction), sub sektor infrastruktur dan transportasi lainnya (others infrastructure and transportation), sub sektor telekomunikasi (telecommunication), sub sektor jalan tol, bandara, dan produk terkait, transportasi (toll road, airport and allied products, transportation).
Dampak persaingan bisnis yang semakin ketat mengharuskan perusahaan untuk meningkatkan dan mempertahankan kinerja perusahaan agar lebih unggul dan menjadi inspirasi bagi perusahaan lain. Kinerja perusahaan merupakan prioritas utama yang menjadi perhatian investor saat mengevaluasi suatu perusahaan sehingga dapat mengambil keputusan yang tepat saat menginvestasikan dana yang dimilikinya didalam perusahaan tersebut. Perusahaan perlu memperhatikan faktor-faktor internal perusahaan dengan memaksimalkan sumber daya untuk meningkatkan kinerja keuangan (Risna et al., 2021). Untuk mengukur kinerja keuangan dapat dilakukan dengan melihat dari dua sisi, yaitu dari dalam perusahaan dengan melihat laporan keuangan perusahaan, sedangkan dari pihak luar perusahaan diketahui dengan metode perhitungan kinerja keuangan perusahaan (Mujiyati, 2023).
Salah satu indikator untuk mengukur kinerja keuangan adalah Return on Assets (ROA). Pengukuran kinerja keuangan dengan menggunakan return on asset dapat menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba menggunakan aset yang dimilikinya (Diana & Osesoga, 2020). Jika perusahaan mampu menghasilkan laba yang tinggi dari aset yang dimiliki, maka nilai return on assets juga semakin tinggi. Pengembalian aset mencerminkan dampak bersih dari keputusan dan tindakan manajemen bersama dengan lingkungan bisnis perusahaan selama periode waktu tertentu (Risna et al., 2021). 
ROA yang tinggi menunjukkan bahwa kinerja perusahaan semakin baik dalam memperoleh laba. Semakin tinggi ROA semakin baik pula kinerja suatu perusahaan untuk menghasilkan laba begitu juga sebaliknya. Kinerja keuangan pada perusahaan sektor infrastruktur belum stabil menunjukkan bahwa perusahaan belum mampu mewujudkan tujuannya, jika hal ini dibiarkan maka akan menimbulkan masalah terutama bagi investor, investor akan menarik investasinya sehingga perusahaan akan kesulitan untuk mendapatkan dana dalam melakukan kegiatan operasional perusahaan. Faktor-faktor yang dapat mempengaruhi kinerja keuangan antara lain ukuran perusahaan, investment opportunity set, aset manajemen, dan leverage.
Faktor pertama yang mempergaruhui kinerja keuangan adalah ukuran perusahaan. Menurut Risna et al., (2021) Ukuran perusahaan (size) adalah besar kecilnya suatu perusahaan dihitung dengan total aset, jumlah penjualan, rata-rata tingkat penjualan dan rata-rata total aset. Dalam penelitian ini ukuran perusahaan diukur menggunakan logaritma natural total aset. Ukuran perusahaan dianggap mampu mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan, karena semakin besar ukuran atau skala perusahaan maka akan semakin besar pula kesempatan perusahaan untuk memperoleh sumber pendanaan, baik yang bersifat internal maupun eksternal. Perusahaan yang berskala besar cenderung akan menarik minat investor karena akan berpengaruh terhadap perkembangan perusahaan nantinya. Sumber dana yang didapatkan perusahaan dari investor sebaiknya dikelola dengan sumber daya dariperusahaan itu sendiri dengan baik, sehingga dapat dikatakan bahwa besarkecilnya ukuran suatu perusahaan secara tidak langsung berpengaruh terhadap kinerja dari perusahaan tersebut. Hal ini didukung dalam penelitian yang dilakukan oleh Setiadi, (2021) dan Anandamaya & Hermanto, (2021) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Sari et al., (2020) dan Jessica & Triyani, (2022) menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan.
Faktor kedua yang mempengaruhi kinerja keuangan adalah investment opportunity set. Investment opportunity set merupakan keputusan investasi dalam bentuk sebuah kombinasi assets in place (aset yang dimiliki) dengan investment options (pilihan investasi) di masa yang akan datang (Hajaturrodiah et al., 2022). IOS dapat dijadikan sebagai gambaran prospek kedepan dari suatu perusahaan atas kegiatan investasi yang dilakukan saat ini yang ditandai dengan peningkatan keuntungan. Keputusan investasi yang dilakukan oleh perusahaan merupakan salah satu faktor yang dapat mengoptimalkan kinerja keuangan perusahaan. Karena dapat memberikan gambaran perusahaan mengenai pemanfaatan keuntungan untuk dikembangkan lagi dalam rangka memperoleh peningkatan pendapatan secara optimal. Oleh karena itu, pemanfaatan investment opportunity set dengan baik dapat meningkatkan kinerja perusahaan. Dalam penelitian ini investment opportunity set diukur menggunakan market to book value of equity (MBVE). Market to book value of equity merupakan prospek pertumbuhan perusahaan yang dinyatakan oleh harga pasar sahamnya (Jariah, 2021). Hal ini didukung dalam penelitian yang dilakukan oleh Muslih & Aqmalia, (2020) dan Adhyatma, (2023) menunjukkan bahwa Investment Opportunity set berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh P Carolina et al., (2022) dan Kadek et al., (2021) menunjukkan bahwa Investment Opportunity set tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan.
Faktor selanjutnnya dalam penelitian ini adalah manajemen aset digunakan untuk mengukur seberapa efektif perusahaan dalam mengelola asetnya. Dalam penelitian ini manajemen aset diukur menggunakan rasio Total asset turnover (TATO). Ramayanti & Tachta Hinggo, (2023) Total asset turnover adalah rasio yang dipakai untuk menilai perputaran semua aset yang dimiliki perusahaan dan juga menilai berapa jumlah penjualan yang didapat dari setiap rupiah yang dihasilkan. Rasio ini digunakan untuk mengukur sejauh mana efektivitas perusahaan dalam mengelola asetnya dalam menghasilkan penjualan aset yang dimiliki. Semakin tinggi maka akan semakin baik, dan semakin rendah menandakan bahwa metode penjualan belum maksimal (Agustina & Pratiwi, 2021). Dengan demikian, semakin efektif perputaran aset perusahaan maka akan semakin mampu perusahaan tersebut menghasilkan kinerja perusahaan yang lebih baik. Hal ini ditandai dengan meningkatnya laba perusahaan dan juga pada peningkatan tingkat return yang akan diperoleh oleh para invenstor. Penelitian yang dilakukan oleh Diana & Osesoga, (2020) dan Priyono et al., (2022) menunjukkan bahwa manajemen aset berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Dewi et al, (2019) dan Agustina & Pratiwi, (2021) menunjukkan bahwa Total Assets Turnover tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan.
Faktor yang dapat mempengaruhi kinerja keuangan adalah leverage. Leverage dapat diartikan sebagai cerminan dari tinggi dan rendahnya sebuah resiko yang terdapat di dalam perusahaan (Mardaningsih et al., 2022). Leverage merupakan pengukuran yang digunakan untuk mengetahui presentase pendanaan perusahaan yang berasal dari hutang jangka panjang dengan ekuitas perusahaan (Eka et al., 2021). Perusahaan yang memiliki tingkat leverage tinggi, maka dapat dikatakan bahwa pendanaan perusahaan lebih banyak menggunakan hutang dari pada ekuitas perusahaan. Penggunaan dana eksternal untuk memenuhi kebutuhan operasional perusahaan pastinya memiliki suatu tujuan untuk mendapatkan keuntungan. Tetapi penggunaan dari utang tentunya akan menimbulkan risiko lain. Risiko dari penggunaan utang dapat menimbulkan beban yang bersifat tetap, yaitu beban bunga  (Anandamaya & Hermanto, 2021). Dengan demikian, perusahaan harus pandai dalam mengelola aset dan sumber pendanaan perusahaan agar dapat menghasilkan keuntungan. Tetapi jika laba operasi yang dihasilkan perusahaaan cukup besar sedangkan beban bunga yang ditanggung sangat besarmaka akan menyebabkan masalah keuangan dan berpontensi menimbulkankerugian. Dalam penelitian ini leverage diukur menggunakan debt to equity ratio (DER). Penelitian yang dilakukan oleh Mardaningsih et al., (2022) dan Hasti et al., (2022) menunjukkan bahwa leverage berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Namun, hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Hajaturrodiah & Lestari, (2022) dan Pradipta et al., (2022) bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan.
[bookmark: _bookmark17]Berdasarkan latar belakang masalah diatas maka peneliti tertarik untuk meneliti mengenai topik dengan judul “Pengaruh Ukuran Perusahaan, Investment Opportunity Set, Aset Manajemen, dan Leverage Terhadap Kinerja Keuangan”.
[bookmark: _bookmark18]Penelitian ini terbatas pada variabel bebas (Idependent Variabel) dalam penelitian ini ada empat yaitu ukuran perusahaan, investment opportunity set, aset manajemen, dan leverage; variabel terikat (Dependent Variabel) dalam penelitian ini adalah kinerja keuangan (Return on Asset) serta mengambil populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) 2018-2022.
Rumusan masalah yang dibangun dalam penelitian ini apakah ukuran perusahaan, investment opportunity set, manajemen aset dan leverage berpengaruh terhadap kinerja perusahaan pada perusahaan infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia?
Tujuan penelitian ini untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan, investment opportunity set, manajemen aset dan leverage terhadap kinerja perusahaan pada perusahaan infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2022.

[bookmark: _bookmark24][bookmark: _bookmark25]Teori Sinyal (Signalling Theory)
Teori sinyal (Signalling Theory) menekankan bahwa pentingnya informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan terhadap keputusan investasi kepada pihak luar perusahaan. Informasi merupakan unsur penting bagi investor dan pelaku bisnis, karena dengan informasi yang relevan, lengkap, akurat, dan tepat waktu sangat diperlukan oleh investor di pasar modal sebagai alat analisis untuk mengambil sebuah keputusan investasi. 
Teori sinyal pertama kali ditemukan oleh Spence (1973) di dalam penelitian Astuti et al., (2021) menyatakan bahwa Signalling theory adalah suatu isyarat atau sinyal kepada pihak pengirim (pemilik perusahaan) dengan memberikan informasi yang mencerminkan kondisi suatu perusahaan dan dapat di manfaatkan oleh pihak penerima (investor). Kemudian, pihak penerima akan menyesuaikan perilakunya sesuai dengan pemahamannya terhadap sinyal tersebut. Sinyal yang dimaksudkan yaitu berupa informasi mengenai apa yang sudah dilakukan oleh pihak manajemen untuk dapat merealisasikan keinginan pemilik. Informasi yang dikeluarkan perusahaan merupakan hal yang penting bagi investor, karena informasi pada hakekatnya menyajikan keterangan, catatan, dan gambaran, baik untuk keadaan masa lalu, saat ini, ataupun masa yang akan datang bagi kelangsungan hidup perusahaan dan bagaimana efeknya pada perusahaan.
Teori ini menjelaskan agar perusahaan mempunyai dorangan supaya dapat memberikan informasi mengenai laporan keuangan kepada pihak luar. Dengan adanya dorongan dari perusahaan maka dapat memberikan sebuah informasi karena terdapat asismetri informasi antara perusahaan dengan pihak luar, karena perusahaan mengetahui lebih banyak mengenai perusahaan serta prospek yang akan datang dari pihak luar (investor dan kreditor). Salah satu cara untuk mengurangi informasi asismetri adalah dengan memberikan sinyal pada pihak luar. Jenis informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan terutama bagi investor yaitu laporan tahunan.
[bookmark: _bookmark26]Informasi yang diungkapan pada laporan tahunan yaitu dapat berupa informasi mengenai sebuah laporan keuangan serta informasi non-akuntansi. Jika informasi keuangan yang disajikan oleh perusahaan bermakna positif bagi investor, maka investor akan menginvestasikan dananya kepada perusahaan, dengan demikan perusahaan dapat menggunakan dana dari investor untuk mengembangkan usahanya yang tentu saja akan berdampak pada keuntungan/laba perusahaan yang akan meningkat dari hasil pengembangan usahanya tersebut. Begitu juga dengan tingkat ROA perusahaan yangbergantung pada besar kecilnya laba yang dihasilkan oleh perusahaan.

[bookmark: _bookmark27]Kinerja Keuangan
Kinerja keuangan merupakan suatu analisis yang dilakukan untuk melihat sampai di titik mana perusahaan tersebut telah melaksanakan keuangan secara baik dan benar. Menurut Rahman, (2021) Kinerja keuangan merupakan salah satu faktor yang menunjukkan efektifitas dan efisiensi dalam rangka mencapi tujuannya. Berdasarkan beberapa pernyataan tersebut, dapat disimpulkan bahwa kinerja keuangan adalah seberapa efektif sebuah perusahaan dalam mengelola dan menggunakan sumber daya keuangannya untuk memperoleh keuntungan, ataupun keberhasilan suatu perusahaan dalam mencapai tujuannya.
Dalam penelitian ini, rasio keuangan yang digunakan untuk mengukur kinerja keuangan adalah return on asset (roa) karena dapat menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba menggunakan aset yang dimilikinya (Diana & Osesoga, 2020). Menurut Thian, (2022:111) return on asset merupakan rasio yang menunjukkan sebagian besar aset dalam menciptakan laba bersih. Menurut Hery, (2018:193) return on asset digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah dana yang dimasukkan ke dalam total aset.
Return on Asset (ROA) menurut Yuliani, (2021) merupakan suatu ukuran atas hasil penggunaan aset suatu perusahaan untuk menghasilkan laba bersih yang tersedia bagi pemegang saham biasa dengan seluruh aset yang dimilikinya. Menurut Permana et al., (2021) return on asset adalah rasio yang digunakan untuk mengukur kemampuan modal yang diinvestasikan pada total aset untuk menghasilkan laba bersih. 

[bookmark: _bookmark28][bookmark: _bookmark30]Ukuran Perusahaan
Menurut Effendi & Ulhaq, (2022:21) ukuran perusahaan merupakan besar kecilnya suatu perusahaan yang dapat dinilai dari total aset, total penjualaan dan jumlah tenaga kerja. Menurut Astuti et al., (2021) Ukuran perusahaan dapat mencerminkan sebarapa besar total aset yang dimiliki oleh suatu perusahaan. Ukuran perusahaan di dalam penelitian ini diukur berdasarkan besarnya logaritma natural total aset yang dimiliki oleh perusahaan. Dengan menggunakan logaritma natural, nilai total aset akan disederhanakan tanpa mengubah proposi dari nilai yang sebenarnya (Diana & Osesoga, 2020).
[bookmark: _bookmark31]
Investment Opportunity Set (IOS)
Investment opportunity set (IOS) menurut Hajaturrodiah & Lestari, (2022) merupakan keputusan investasi dalam bentuk kombinasi aset yang dimiliki (assets in place) dengan pilihan investasi (investment options) dimasa yang akan datang. Menurut Susanti, (2021) investment opportunity set merupakan suatu kombinasi dari asset yang dimiliki dan sebuah pilihan investasi dimasa yang akan datang dengan melakukan pengeluaran di saat sekarang dengan harapan mendapatkan pengembalian di masa yang akan datang. Menurut Hayati et al., (2022) investment opportunity set (IOS) adalah pilihan investasi yang dimiliki oleh perusahaan saat ini. Dalam penelitian ini investment opportunity set diukur menggunakan market to book value of equity. Market to book value of equity merupakan prospek pertumbuhan perusahaan yang dinyatakan oleh harga pasar sahamnya (Jariah, 2021). 
[bookmark: _bookmark32]
Manajemen Aset
Dalam mengelola aset atau sumber daya yang dimiliki, perusahaan akan melakukan tindakan pengelolaan dengan manajemen aset. Manajemen aset merupakan pengelolaan dan realisasi nilai aset perusahaan yang digunakan untuk kegiatan operasionalnya selama masa manfaatnya (Budiono, 2024). Menurut Priyono et al., (2022) manajemen aset merupakan suatu proses sistematis untuk mempertahankan, memperbarui, menghemat segala aset yang dimiliki perusahaan agar mencapai bisnis yang efektif dan efisien. Rasio manajemen aset yang di pakai dalam penelitian ini adalah Total Assets Turnover (TATO). Menurut Kasmir, (2018:185) rasio Total Assets Turnover adalah rasio yang digunakan untuk mengukur perputaran semua aset yang dimiliki oleh suatu perusahaan dan juga mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh dari setiap rupiah yang diperoleh. 

[bookmark: _bookmark33]Leverage
[bookmark: _GoBack]Menurut Anita (2022) Leverage merupakan suatu tingkat kemampuan perusahaan dalam menggunakan dana (aset) yang memiliki beban tetap (utang, saham istimewa) dalam rangka mewujudkan tujuan perusahaan agar dapat mengoptimalkan pengunaan kekayaan pemilik perusahaan. Leverage rasio yang digunakan saat menghitung kapabilitas sebuah perusahaan agar dapat melunasi liabilitas serta seluruh kewajibannya dengan memakai tanggungan ekuitas maupun aset yang berjangka Panjang atau pendek  (P carolina et al., 2022). Menurut Sari et al., (2020) leverage menggambarkan sumber dana operasi yang digunakan oleh suatu perusahaan. Dalam penelitian ini Leverage diukur menggunakan debt to equity ratio   (DER). Menurut Kasmir, (2018:158) rasio ini digunakan untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan oleh kreditor dengan pemilik perusahaan. 

[bookmark: _bookmark34][bookmark: _bookmark42]Kerangka Teoritis
Pada penelitian ini penulis menggunakan Teori Sinyal (Signaling Theory), teori ini menjelaskan agar perusahaan mempunyai dorangan supaya dapat memberikan informasi mengenai laporan keuangan kepada pihak luar. Dorongan dari perusahaan dapat memberikan informasi karena adanya asismetri informasi antara perusahaan dengan pihak luar, karena perusahaan mengetahui lebih banyak mengenai perusahaan serta prospek yang akan datang dari pihak luar (investor dan kreditor). Penggunaan teori sinyal dalam peneitian ini dikarenakan memiliki keterkaitan dengan ketersediaan informasi dan teori sinyal ini dapat menjelaskan hubungan dengan kinerja perusahaan (ROA).
Pada penelitian ini, penulis menggunakan variabel ukuran perusahaan, investment opportunity set, manajemen aset, dan leverage untuk membuktikan pengaruhnya terhadap kinerja keuangan pada perusahaan infrastruktur yang terdaftar di BEI tahun 2018-2022. Kerangka teoritis pada penelitian ini dapat dilihat pada gambar 1.
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Gambar 1 Kerangka Teoritis

[bookmark: _bookmark43]Hipotesis Penelitian
[bookmark: _bookmark44]Ukuran perusahaan dianggap mampu mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan, karena semakin besar ukuran atau skala perusahaan maka akan semakin besar pula kesempatan perusahaan untuk memperoleh sumber pendanaan, baik yang bersifat internal maupun eksternal (Hasti et al., 2022). Sesuai dengan signaling theory dimana perusahaan akan memberikan informasi mengenai sebuah laporan keuangan serta informasi non-akuntansi. Jika infromasi keuangan yang disajikan oleh perusahaan bermakna positif bagi investor, maka investor akan menginvestasikan dananya kepada perusahaan. Dengan demikan perusahaan dapat menggunakan dana dari investor untuk mengembangkan usahanya yang tentu saja akan berdampak pada keuntungan/laba perusahaan yang akan meningkat dari hasil pengembangan usaha tersebut.
Pada penilitian yang dilakukan oleh Anandamaya & Hermanto, (2021) menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Hasil penelitan ini juga didukung oleh Setiadi, (2021) bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis dalam penelitian yaitu:
H1: Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan (ROA).
[bookmark: _bookmark45]
Investment opportunity set merupakan keputusan investasi dalam bentuk sebuah kombinasi assets in place (aset yang dimiliki) dengan investment options (pilihan investasi) di masa yang akan datang (Hajaturrodiah et al., 2022). IOS dapat dijadikan sebagai gambaran tentang prospek kedepan dari suatu perusahaan atas kegiatan investasi yang dilakukan saat ini yang ditandai dengan peningkatan keuntungan. Keputusan investasi yang dilakukan oleh perusahaan merupakan salah satu faktor yang dapat mengoptimalkan kinerja keuangan perusahaan. Keterkaitan teori keagenan dengan investment opportunity set yaitu Dalam kegiatan investasi yang bertujuan untuk medapatkan return laba dari modal yang telah di investasikan perusahaan tentunya dalam pengambilan keputusan tersebut harus dilakukan keputusan yang matang oleh pihak manajemen, oleh karenanya dalam pengambilan keputusan itu sendiri pengukuran rasio retutn on assets agar perusahaan dapat mengukur seberapa besar laba dari investasi yang akan dilakukan dengan melihat kinerja keuangan perusahaan.
Pada penelitian yang dilakukan oleh Muslih & Aqmalia, (2020) menunjukkan bahwa investment opportunity set berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Hal ini juga didukung oleh Adhyatma, (2023) bahwa investment opportunity set berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis dalam penelitian yaitu:
H2: Investment opportunity set berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan (ROA).
[bookmark: _bookmark46]
Manajemen aset digunakan untuk mengukur seberapa efektif perusahaan dalam mengelola asetnya. Dalam penelitian ini manajemen aset diukur menggunakan rasio Total asset turnover (TATO). Rasio ini digunakan untuk mengukur sejauh mana efektivitas perusahaan dalam mengelola asetnya dalam menghasilkan penjualan aset yang dimiliki. Semakin tinggi maka akan semakin baik, dan semakin rendah menandakan bahwa metode penjualan belum maksimal (Agustina & Pratiwi, 2021). Sehingga, semakin efektif perputaran aset perusahaan maka akan semakin mampu perusahaan tersebut menghasilkan kinerja perusahaan yang lebih baik. Pada teori sinyal mengatakan aset yang besar akan memberikan sinyal positif pada investor bahwa perusahaan memiliki kemampuan yang besar untuk meningkatkan kinerja keuangannya. 
Pada penelitian yang dilakukan oleh Diana & Osesoga, (2020) menjelaskan bahwa manajemen aset berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Hal ini juga didukung oleh Priyono et al., (2022) bahwa manajemen aset berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis dalam penelitian yaitu:
H3: Manajemen aset berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan (ROA).

[bookmark: _bookmark47]Leverage dapat diartikan sebagai cerminan dari tinggi dan rendahnya sebuah resiko yang terdapat di dalam perusahaan (Mardaningsih et al., 2022). Perusahaan yang memiliki tingkat leverage tinggi, maka dapat dikatakan bahwa pendanaan perusahaan lebih banyak menggunakan utang dari pada ekuitas perusahaan. Perusahaan yang memiliki pendanaan bersumber dari utang yang tinggi akan memiliki laba perusahaan yang rendah karena pendanaan utang yang tinggi akan mengurangi laba yang nantinya akan berdampak pada menurunnya kinerja keuangan. Menurut Anandamaya & Hermanto, (2021) perusahaan yang memiliki rasio leverage tinggi cenderung memiliki kinerja keuangan yang rendah. Artinya perusahaan tersebut belum mampu untuk membiayai operasionalnya sendiri sehingga membutuhkan dana pinjaman dari pihak eksternal. Pada teori sinyal mengatakan bagaimana suatu entitas mampu memberika sinyal pada pengguna laporan keuangan. Leverage dikatakan bagus apabila mengirimkan sinyal positif kepada pihak eksternal yang terdapat pada laporan keuangan. 
Pada penelitian yang dilakukan oleh Hasti et al., (2022) menjelaskan bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan. Hal ini juga didukung oleh penelitian Mardaningsih et al., (2022) bahwa leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. Berdasarkan uraian tersebut, maka hipotesis dalam penelitian yaitu:
H4: Leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja keuangan (ROA).
[bookmark: _bookmark50]
Metode Penelitian
[bookmark: _bookmark51]Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode tahun 2018 - 2022. Berdasarkan data yang diperoleh dari https://www.idx.co.id/ jumlah perusahaan yang terdaftar di BEI pada tahun 2018 sampai dengan tahun 2022 sebanyak 67 (enam puluh tujuh) perusahaan. Alasan peneliti memilih populasi ini karena perusahaan infrastruktur memegang peranan penting dalam pembangunan nasional dan sebagai salah satu roda penggerak pertumbuhan ekonomi di Indonesia yang di antaranya dengan menciptakan lapangan kerja, dan membuka jaringan logistik ke sentra-sentra produksi. Tidak dapat dipungkiri bahwa sektor infrastruktur juga mengalami tekanan yang luar biasa akibat pandemi Covid-19 yang menyebabkan banyak usaha yang terpaksa berhenti. Pembangunan infrastruktur di tengah pandemi Covid-19 masih menjadi ujung tombak dalam pemulihan ekonomi nasional. 
Pemilihan sampel pada penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling yaitu pengambilan sampel dengan menggunakan beberapa pertimbangan tertentu sesuai dengan kriteria yang diinginkan untuk menentukan jumlah sampel yang akan ditelii. Adapun kriteria yang digunakan untuk pengembalian sampel pada penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Perusahaan sektor infrastruktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2018-2022.
2. Perusahaan sektor infrastruktur yang tidak menerbitkan laporan keuangan secara konsisten pada tahun 2018-2022.

[bookmark: _bookmark54]Model penelitian dalam penelitian ini menggunakan regresi liniear berganda dengan persamaan sebagai berikut :
Y = α + β1 X1 + β2 X2 + β3 X3 + β4 X4 + ε

Keterangan:
Y	= Kinerja Keuangan
α	= Konstanta
β1. β2 β3. β4	= Koefisien regresi masing-masing variabel 
X1	= Ukuran Perusahaan
X2	= Investment Opportunity Set
X3	= Manajemen Aset
X4	= Leverage
𝞮	= Eror


[bookmark: _bookmark56]Operasionalisasi Variabel
Kinerja Keuangan
[bookmark: _bookmark57]Dalam penelitian ini, kinerja keuangan diukur dengan menggunakan Return on Assets (ROA). Menurut Thian, (2022:111) return on asset merupakan rasio yang menunjukkan sebagian besar aset dalam menciptakan laba bersih. Return on assets dapat menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba menggunakan aset yang dimilikinya (Diana & Osesoga, 2020).     Artinya rasio ini digunakan untuk mengukur efrktifitas dari keseluruhan operasi perusahaan. Perhitungan ROA dinyatakan dalam rumus sebagao berikut:
Return on Asset = 𝑳𝒂𝒃𝒂 𝑩𝒆𝒓𝒔𝒊𝒉
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭

Sumber: Thian, (2022:112)

[bookmark: _bookmark58]Ukuran Perusahaan
Menurut Effendi & Ulhaq, (2022:21) ukuran perusahaan merupakan besar kecilnya suatu perusahaan yang dapat dinilai dari total aset, total penjualaan dan jumlah tenaga kerja. Ukuran perusahaan di dalam penelitian ini diukur berdasarkan besarnya logaritma natural total aset yang dimiliki oleh perusahaan. Dengan menggunakan logaritma natural, nilai total aset akan disederhanakan tanpa mengubah proposi dari nilai yang sebenarnya (Diana & Osesoga, 2020). Untuk total aset yang menggunakan satuan non rupiah dikonversikan terlebih dahulu dengan menggunakan kurs tengah (sumber: laporan keuangan perusahaan).
UP = 𝑳𝒏 𝑻𝒐𝒕𝒂𝒍 𝑨𝒔𝒔𝒆𝒕𝒔

Sumber: Diana & Osesoga, (2020)

[bookmark: _bookmark59]Investment Opportunity Set
Investment opportunity set (IOS) menurut Hajaturrodiah & Lestari, (2022) merupakan keputusan investasi dalam bentuk kombinasi aset yang dimiliki (assets in place) dengan pilihan investasi (investment options) dimasa yang akan datang. Dalam penelitian ini investment opportunity set diukur menggunakan market to book value of equity. Market to book value of equity merupakan prospek pertumbuhan perusahaan yang dinyatakan oleh harga pasar sahamnya (Jariah, 2021). 
Adapaun rumusn untuk MBVE adalah sebagai berikut:MBVE = 𝑳𝒆𝒎𝒃𝒂𝒓 𝒔𝒂𝒉𝒂𝒎 𝑩𝒆𝒓𝒆𝒅𝒂𝒓 𝒙 𝑯𝒂𝒓𝒈𝒂 𝑷𝒆𝒏𝒖𝒕𝒖𝒑𝒂𝒏 𝑺𝒂𝒉𝒂𝒎
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐄𝐤𝐮𝐢𝐭𝐚𝐬

Sumber: Jariah, (2021)

[bookmark: _bookmark60]Manajemen Aset
Manajemen aset merupakan pengelolaan dan realisasi nilai aset perusahaan yang digunakan untuk kegiatan operasionalnya selama masa manfaatnya. Rasio manajemen aset yang di pakai dalam penelitian ini adalah Total Assets Turnover (TATO). Menurut (Kasmir, 2018:185) rasio Total Assets Turnover adalah rasio yang digunakan untuk mengukur perputaran semua aset yang dimiliki oleh suatu perusahaan dan juga mengukur berapa jumlah penjualan yang diperoleh dari setiap rupiah yang diperoleh. Adapun rumus Total Assets Turnover adalah sebagai berikut:
TATO = 𝑷𝒆𝒏𝒋𝒖𝒍𝒂𝒏 (𝐬𝐚𝐥𝐞𝐬)
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐀𝐬𝐬𝐞𝐭𝐬

Sumber: Kasmir, (2018:186)

[bookmark: _bookmark61]Leverage
Menurut Mulyadi et al., (2022) Leverage merupakan suatu tingkat kemampuan perusahaan dalam menggunakan dana (aset) yang memiliki beban tetap (utang, saham istimewa) dalam rangka mewujudkan tujuan perusahaan agar dapat mengoptimalkan pengunaan kekayaan pemilik perusahaan. Dalam penelitian ini Leverage diukur menggunakan debt to equity ratio (DER). Menurut Kasmir, (2018:158) rasio ini digunakan untuk mengetahui jumlah dana yang disediakan oleh kreditor dengan pemilik perusahaan. Adapun rumus debt to equity ratio sebagai berikut:
DER = 𝑻𝒐𝒕𝒂 𝑳𝒊𝒂𝒃𝒊𝒍𝒊𝒕𝒂𝒔
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐄𝐤𝐮𝐢𝐭𝐚𝐬


Sumber: Kasmir, (2018:158)
[bookmark: _bookmark62][bookmark: _bookmark63]
Teknik analisa dalam penelitian ini menggunakan regresi linear berganda yang digunakan untuk menguji hipotesis penelitian dan hasil data menggunakan IBM SPPSS Statistic versi 22. Penyelesaian penelitian ini dilakukan menggunakan teknik analisis kuantitatif yaitu menganalisis suatu permasalahan yang diwujudkan dalam kuantitatif dengan cara mengkuantitatif data-data penelitian sehingga menghasilkan informasi yang dibutuhkan dalam analisis. Kemudian data dari masing-masing variabel, akan dilakukan pengujian  terhadap data penelitian. Data yang digunakan adalah berupa skala rasio, pengujian terhadap data penelitian tersebut menggunakan uji asumsi klasik yang  terdiri dari uji normalitas, uji multikoleniritas, uji heteroskedastisitas dan uji autokorelasi.

[bookmark: _bookmark64][bookmark: _bookmark68][bookmark: _bookmark75]Analisis Data
Data dalam penelitian ini telah lolos semua uji asumsi klasih yang terdiri dari uji normalitas, uji multikolinearitas, uji heteroskedasitas, dan uji autokorelasi. Selanjutnya akan dibahas mengenai uji kelayakan model  (Uji F),  uji hipotesis (uji t), uji analisis regresi linier berganda, dan koefisien Determinasi (uji R2) untuk pengujian hipotesis. Berdasarkan data yang disajikan setelah diolah dengan menggunakan SPSS versi 22 dan Microsoft Excel maka telah diperoleh hasilnya sebagai berikut:
[bookmark: _bookmark76]Hasil Uji Kelayakan Model (uji f)
Uji kelayakan model (uji f) ini bertujuan untuk menunjukan apakah variabel independen (bebas) memiliki signifikansi terhadap variabel dependen (terikat). Hasil pengujian ini bisa dilihat dari signifikansi F = 5% atau 0,05 dengan kriteria jika nilai signifikansi F > 0,05 maka model yang digunakan dalam penelitian tidak memenuhi kriteria. Sedangkan jika nilai signifikansi F < 0,05 maka model yang digunakan dalam penelitian memenuhi kriteria. Hasil uji F dalam penelitian ini dapat dilihat dari tabel 1.
Tabel 1. Uji Kelayakan Model (Uji F)
ANOVAa
	Model
	Sum of Squares
	df
	Mean Square
	F
	Sig.

	1
	Regression
	.029
	4
	.007
	7.134
	.000b

	
	Residual
	.124
	120
	.001
	
	

	
	Total
	.153
	124
	
	
	


a. Dependent Variable: Kinerja Keuangan
b. Predictors: (Constant), Leverage, Manajemen Aset, Investment Opportunity Set, Ukuran Perusahaan
Sumber: Hasil Output SPSS versi 22

Pada tabel 1 dapat dilihat bahwa nilai signifikansi 0,000 < 0,05 yang artinya bahwa nilai signifikansi lebih kecil dari tingkat signifikansinya yaitu 5% hal ini menunjukan bahwa model dalam penelitian ini layak untuk digunakan. 

Uji Hipotesis (uji t)
Pengujian hipotesis ini dilakukan untuk menguji seberapa besar pengaruh antara variabel independen (bebas) terhadap variabel dependen (terikat). Dalam penelitian ini pengujian menggunakan tingkat signifikansi 0,05 dan dua sisi. Hasil uji t (parsial) dalam penelitian ini dapat dilihat dari tabel 2.
[bookmark: _bookmark89]Tabel 2. Uji Hipotesis (Uji t)
Coefficientsa
	


Model
	Unstandardized
Coefficients
	Standardized
Coefficients
	


t
	


Sig.
	Collinearity Statistics

	
	
B
	Std. Error
	
Beta
	
	
	
Tolerance
	
VIF

	1
	(Constant)
	-.104
	.059
	
	-1.749
	.083
	
	

	
	Ukuran Perusahaan
	.004
	.002
	.188
	1.900
	.060
	.690
	1.450

	
	Investment Opportunity Set
	.004
	.005
	.059
	.711
	.479
	.972
	1.028

	
	Manajemen Aset
	.046
	.010
	.361
	4.387
	.000
	.992
	1.008

	
	Leverage
	-.011
	.004
	-.268
	-2.731
	.007
	.698
	1.433


a. Dependent Variable: Kinerja Keuangan
Sumber: Hasil Output SPPS versi 22

Dari tabel 1 dapat dilihat bahwa nilai signifikansi untuk ukuran perusahaan dan investment opportunity set tidak berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja perusahaan karena memiliki nilai signifikansi >0,05 yaitu sebesar 0,060 dan 0,479. Sedangkan manajemen aset dan leverage memiliki pengaruh yang signifikan karena memiliki nilai signifikansi <0,05 yaitu sebesar 0,000 dan 0,007. Hasil persamaan regresi yang terbentuk dalam penelitian ini adalah 
Kinerja Keuangan (ROA) = -0,104 + 0,004UP + 0,004IOS+ 0,046MA - 0,11LEV + ε

Koefisiensi Determinasi
Uji koefisiens determinasi atau Uji R2 dilakukan dengan tujuan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan model regresi dalam menjelaskan tentang macam-macam variabel dependen. Jika nilai angka R mendekati angka satu, maka variabel independen mampu menjelaskan bahwa terdapat pengaruh variabel dependen. Tetapi jika nilai angka R sangat kecil, maka variabel independen tidak mampu menjelaskan bahwa terdapat pengaruh terhadap variabel dependen dikarenakan terdapat keterbatasan dari model regresi. Koefisien determinasi R2 selengkapnya dapat dilihat pada tabel 3.
[bookmark: _bookmark93]Tabel 3. Uji Koefisien Determinasi (Uji R2)
Model Summaryb
	
Model
	
R
	
R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin- Watson

	1
	.438a
	.192
	.165
	.032141
	1.901


a. Predictors: (Constant), Leverage, Manajemen Aset, Investment Opportunity Set, Ukuran Perusahaan
b. Dependent Variable: Kinerja Keuangan Sumber: hasil output SPSS versi 22

Berdasarkan hasil pada tabel 3 diperoleh nilai Adjusted R Square sebesar 0,165 atau 16,50%. Hal ini menunjukan bahwa 16,50% variabel kinerja keuangan dipengaruh oleh ukuran perusahaan, investment opportunity set, manajemen aset, dan leverage sedangkan sisanya sebesar (100% - 16,50%) = 83,50% dipengaruh oleh faktor- faktor lain yang tidak diteliti dalam penelitian ini. Berdasarkan penelitian sebelumnya, faktor-faktor lain yang mempengaruhi kinerja keuangan adalah ukuran perusahaan (Anandamaya & Hermanto, 2021), investment opportunity set (Muslih & Aqmalia, 2020), manajemen aset Diana & Osesoga, (2020), leverage Hasti et al., (2022) serta variabel-variabel lain yang belum disebutkan disini.

[bookmark: _bookmark94]Pembahasan
Berdasarkan hasil penelitian yang menguji ukuran perusahaan, investment opportunity set, manajemen aset, dan leverage terhadap kinerja keuangan, maka berikut adalah hasil pembahasan interprestasi hasil pengaruh antara variabel independen terhadap variabel dependen sebagai berikut:


[bookmark: _bookmark95]Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Kinerja Keuangan
Ukuran perusahaan tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Hal ini menunjukkan bahwa ukuran perusahaan tidak hanya dapat diukur dari besar kecilnya total aset yang dimiliki, tidak menjamin bahwa manajemen perusahaan mampu mengelola keuangan dengan baik. Sehingga perusahaan dengan total aset yang besar belum tentu dapat mempengaruhi kinerja keuangan. Perusahaan besar umumnya memiliki kekuatan finansial yang lebih besar untuk mendukung kinerjanya, sementara perusahaan besar juga menghadapi masalah keagenan yang lebih besar (karena lebih sulit untuk dikelola). Ukuran perusahaan bukan merupakan sebuah patokan dalam menghasilkan laba. Manajemen professional dan kondisi internal dan eksternal perusahaan dapat mempengaruhi kinerja perusahaan tanpa melihat seberapa besar ukuran perusahaan tersebut.
Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Sari et al., (2020) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan. Sedangkan penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Anandamaya & Hermanto, (2021) yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

[bookmark: _bookmark97]Pengaruh Investment Opportunity Set Terhadap Kinerja Keuangan
Investment opportunity set tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Hasil ini menunjukkan bahwa tinggi atau rendahnya tingkat investment opportunity set (IOS) tidak mampu mempengaruhi kinerja perusahaan. Dikarenakan setiap penambahan jumlah ekuitas dan aktiva tidak selalu mempengaruhi kinerja keuangan perusahaan sehingga menyebabkan dana yang dimiliki perusahaan yang digunakan untuk penambahan ekuitas dan aktiva tidak dapat digunakan untuk kegiatanperusahaan yang lebih efektif, sehingga tidak dapat meningkatkan kinerja keuangan. Investment opportunity set (IOS) tidak berpengaruh terhadap kinerjakeuangan perusahaan juga disebabkan oleh adanya kesempatan investasi yang ada diperusahaan tidak memberikan keuntungan yang signifikan, sehingga tidak memberikan dampak terhadap kinerja keuangan. Perusahaan yang memiliki proporsi utang yang besar dalam menjalankan proyek dengan net present value positif maka terdapat kemungkinan bahwa kinerja perusahaan tidak dalam keadaan yang baik. Penurunan kinerja perusahaan dapat terjadi akibat dari tidak dilaksanakannya kesempatan investasi yang menguntungkan, karena perusahaan akan menggunakan keuntungan yang didapatkan untuk membayar utang.
Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Kadek et al., (2021) yang menyatakan bahwa investment opportunity set tidak memiliki pengaruh terhadap kinerja keuangan. Sedangkan penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Adhyatma, (2023) yang menyatakan bahwa investment opportunity set berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

[bookmark: _bookmark99]Pengaruh Manajemen Aset Terhadap Kinerja Keuangan
Manajemen aset berpengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Manajemen aset yang diukur dengan rasio total asset turnover (TATO) digunakan untuk mengetahui sejauh mana efektivitas perusahaan dalam mengelola asetnya dalam menghasilkan penjualan aset yang dimiliki. Semakin tinggi maka akan semakin baik perusahaan dalam mengelola asetnya. Sehingga, semakin efektif perputaran aset perusahaan akan semakin mampu perusahaan tersebut dalam menghasilkan kinerja perusahaan yang lebih baik. Hal ini ditandai dengan meningkatkanya laba perusahaan dan juga pada peningkatan tingkat return yang diperoleh pada pihak investor. 
Manajemen aset dengan menggunakan rasio total asset turnover (TATO) menunjukkan arah yang positif, artinya semakin meningkatnya TATO maka akan meningkatkan kinerja keuangan (ROA). Hal ini dapat terjadi dikarenakan perusahaan telah efisien dalam memanfaatkan aset yang dimilikinya untuk menghasilkan pernjualan yang tinggi. Semakin tinggi penjualan yang dihasilkan oleh perusahaan maka akan memberikan dampak yang baik yaitu meningkatnya keuntungan yang didapatkan oleh perusahaan. Hasil penelitian ini mendukung teori signaling, yang menjelaskan bahwa perusahaan sebagai pengirim sinyal akan memberikan informasi kepada penerima sinyal yaitu investor dan kreditor yang akan menghasilkan suatu pemahaman dan mengambil keputusan yang sesuai.
Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Diana & Osesoga, (2020) menyatakan bahwa manajemen aset berpengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Sedangakan penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Dewi et al., (2019) yang menyatakan bahwa total aset turnover tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

[bookmark: _bookmark101]Pengaruh Leverage Terhadap Kinerja Keuangan
Hasil penelitian hipotesis membuktikan bahwa leverage berpengaruh negatif terhadap kinerja keuangan. Perusahaan yang memiliki tingkat leverage tinggi, maka dapat dikatakan bahwa pendanaan perusahaan lebih banyak menggunakan utang dari pada ekuitas perusahaan. Perusahaan yang memiliki pendanaan bersumber dari utang yang tinggi akan memiliki laba perusahaan yang rendah karena pendanaan utang yang tinggi akan mempengaruhi kinerja keuangan. Pengaruh negatif disini artinya jika leverage mengalami kenaikan, maka akan berpengaruh pada penurunan kinerja keuangan perusahaan (ROA), begitu pula sebaliknya. Dalam penelitian ini menunjukan akan lebih baik jika perusahaan menggunakan sumber pendanaan internal (ekuitas) dari pada melakukan sumber pendanaan eksternal (utang) (Mardaningsih et al., 2022). Sesuai dengan teori signaling¸ yang menjelaskan manajemen perusahaan sebagai pengirim sinyal akan memberikan informasi kepada penerima sinyal yaiti investor dan kreditor yang akan mengahasilkan suatu pemahaman dan mengambil keputusan yang tepat.
Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Hasti et al., (2022) menyatakan bahwa leverage berpengaruh negatif terhadapkinerja keuangan. Sedangkan penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian yang dilakukan oleh Hajaturrodiah & Lestari, (2022) yang menyatakan bahwa leverage tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

[bookmark: _bookmark103][bookmark: _bookmark107]Kesimpulan
[bookmark: _bookmark108]Berdasarkan hasil analisis pada penelitian ini, maka diperoleh kesimpulan bahwa ukuran perusahaan dan Investment opportunity set tidak berpengaruh secara signifikan terhadap kinerja keuangan, manajemen aset berpengaruh positif dan signifikan terhadap kinerja keuangan dan Leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap kinerja keuangan. 
Adapun saran yang dapat dijadikan bahan pertimbangan dalam menindak lanjuti hal-hal yang berhubungan dengan penelitian adalah dapat menambah variabel-variabel independen lainnya yang dapat mempengaruhi kinerja keuangan, seperti ukuran perusahaan, investment opportunity set, manajemen aset, dan leverage dan lain-lain sehingga dapat menghasilkan penelitian yang baik guna memberikan informasi yang lebih akurat untuk perusahaan sektor infrastruktur di Bursa Efek Indonesia (BEI); menambah jumlah  populasi, serta menambah periode pengamatan dalam penelitian.

[bookmark: _bookmark111]DAFTAR PUSTAKA
