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Informasi Artikel Abstrak

Pengajuan  : 28-08-2026 Kinerja keuangan adalah salah satu indikator krusial untuk menilai

Ezgirs?auan 2;:833822 kemampuan suatu perusahaan dalam memanfaatkan sumber daya dan

Diterima  : 26-09-2026 mempertahankan kelangsungan usaha, terutama pada perusahaan di

Diterbitkan : 30-09-2026 sektor manufaktur Industri Dasar yang menghadapi tantangan berkenaan
dengan tanggung jawab lingkungan, variasi dewan direksi, dan efisiensi

Kata Kunci:

perpajakan. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengeksplorasi
dampak dari Corporate Social Responsibility (CSR), Green Accounting,
keberagaman gender, keberagaman usia, serta Tax Avoidance terhadap
kinerja keuangan dan menguji peran kepemilikan institusional sebagai

Kepemilikan Institusional,
Kinerja Keuangan,
Keberagaman Dewan,

Pengung Ifap an variabel moderasi. Kinerja keuangan diukur dengan menggunakan Return
Keberl_an]utan, . on Assets (ROA). Metode yang dipakai dalam penelitian ini adalah
Penghindaran Pajak.

kuantitatif dengan populasi mencakup 75 perusahaan dan sampel yang
terdiri dari 10 perusahaan yang dipilih menggunakan teknik purposive
sampling, yang menghasilkan 60 observasi dalam rentang tahun 2019
hingga 2024. Untuk analisis data, regresi data panel digunakan. Temuan
penelitian menunjukkan bahwa CSR, Green Accounting, keberagaman
gender, keberagaman usia, dan Tax Avoidance tidak menunjukkan
pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan. Sementara itu,
kepemilikan institusional memperkuat hubungan antara CSR dan
keberagaman gender dengan kinerja keuangan, tetapi memperlemah
hubungan antara keberagaman usia dan kinerja keuangan. Di sisi lain,
kepemilikan institusional tidak memoderasi pengaruh Green Accounting
dan Tax Avoidance pada kinerja keuangan. Hasil ini mengindikasikan
bahwa pengawasan institusional memiliki peran penting dalam
memengaruhi hubungan antara karakteristik tata kelola dan kinerja
finansial perusahaan. Penelitian ini memberikan implikasi bagi manajer
dan pemegang saham untuk meningkatkan pengawasan institusional
serta memperbaiki kebijakan yang berkaitan dengan keberlanjutan dan
tata kelola perusahaan. Keterbatasan dalam penelitian ini terletak pada
ukuran sampel dan bidang yang terbatas, sehingga pada penelitian
mendatang dapat memperluas cakupan sampel, periode observasi, dan
variabel yang dianalisis.
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PENDAHULUAN

Persaingan di dunia bisnis yang semakin sengit mendorong perusahaan untuk
meningkatkan hasil kerja mereka dan menjaga usaha mereka tetap berkelanjutan.
Kinerja keuangan adalah salah satu cara penting untuk mengetahui seberapa baik
perusahaan mengelola barang-barangnya, menjalankan pekerjaan sehari-hari, dan
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mendapatkan untung. Bagi para investor, hasil keuangan juga menjadi salah satu hal
yang digunakan untuk mengevaluasi kondisi serta masa depan perusahaan. Kinerja
keuangan bisa dilihat melalui beberapa rasio keuangan yang diambil dari laporan
keuangan, salah satunya adalah Return on Assets (ROA) yang menunjukkan seberapa
baik perusahaan dalam menghasilkan laba dari seluruh aset yang dimilikinya (Agustin
& Rosdiana, 2022).

peningkatan hasil keuangan perusahaan tidak hanya bergantung pada faktor
ekonomi saja, tetapi juga dipengaruhi oleh tanggung jawab sosial, cara mengelola
lingkungan, komposisi dewan pengawas, kebijakan pajak, serta sistem pengelolaan
perusahaan yang ada. Perhatian terhadap lingkungan dan sosial kini semakin penting
bagi perusahaan manufaktur di sektor industri dasar, karena aktivitas mereka berkaitan
erat dengan penggunaan bahan baku, energi, sumber daya alam, serta menghasilkan
limbah yang bisa berdampak pada lingkungan dan masyarakat.

Kondisi itu membuat perusahaan tidak hanya diharuskan menghasilkan
keuntungan, tetapi juga harus menjelaskan dampak dari kegiatan usahanya kepada para
pihak yang terkait. Dalam konteks ini, CSR menjadi salah satu cara perusahaan
menunjukkan tanggung jawabnya terhadap aspek ekonomi, sosial, dan lingkungan.
Menurut teori stakeholder, perusahaan harus memperhatikan kepentingan berbagai
pihak yang terkena dampak dari kegiatan perusahaan, bukan hanya para pemegang
saham. Pengungkapan CSR yang baik bisa membuat lebih jelas, menumbuhkan
kepercayaan dari pihak yang memperhatikan, serta memperkuat nama baik
perusahaan, yang akhirnya mungkin membantu hasil keuangan perusahaan (Nur et al,,
2025).

Namun, hasil penelitian terdahulu menunjukkan adanya ketidakkonsistenan
Maharani & Khairani (2025), Lestari & Zulkifli (2023), serta Dewi et al, (2024)
menemukan bahwa CSR tidak memengaruhi performa keuangan. Perbedaan hasil itu
menunjukkan bahwa penerapan CSR belum tentu langsung memberikan manfaat
finansial, terutama jika kegiatan CSR hanya bersifat simbolis, tidak terpadu dengan
strategi bisnis, atau belum mampu memberikan keuntungan ekonomi dalam waktu
singkat. Kondisi tersebut menjadi salah satu celah dalam penelitian yang mendasari
pentingnya menguji ulang hubungan CSR terhadap kinerja keuangan di sektor industri
dasar.

Selain kegiatan CSR, perusahaan juga memperhatikan dampak terhadap
lingkungan, sehingga mereka mengintegrasikan informasi tentang lingkungan ke dalam
sistem akuntansi mereka dengan menggunakan metode Green Accounting. Green
Accounting adalah metode yang digunakan untuk mengenali, mengukur, dan
melaporkan biaya serta kegiatan yang berhubungan dengan lingkungan. (Refalina et al.,
2024). Penerapan green accounting bisa membantu perusahaan mengenali biaya terkait
lingkungan, meningkatkan penggunaan sumber daya secara lebih efisien, mengurangi
pemborosan, serta mempersiapkan diri menghadapi biaya yang muncul karena
kerusakan lingkungan.

Dari perspektif teori stakeholder penerapan Green Accounting dapat menjadi
sarana bagi perusahaan untuk menunjukkan tanggung jawab lingkungan dan
meningkatkan transparansi informasi kepada pihak yang berkepentingan. Nianty et al
(2023), Ardhinata, (2024), Agustin & Rosdiana, (2022), dan Sumarna et al (2025)
Menemukan bahwa green accounting tidak mempengaruhi kinerja keuangan. Hasil
tersebutmenunjukkan bahwa pengeluaran untuk kegiatan lingkungan belum tentu
memberi manfaat finansial langsung, karena manfaat lingkungan dan reputasi
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perusahaan biasanya memerlukan waktu untuk menciptakan dampak secara ekonomi.

Tata kelola perusahaan juga bisa memengaruhi hasil keuangan, salah satunya
melalui sifat-sifat dewan direksi. Kebanyakan jenis gender di dewan bisa memberi
berbagai sudut pandang, pengalaman, dan cara dalam proses pengambilan keputusan.
Adanya perempuan dalam struktur dewan juga bisa membuat proses pengambilan
keputusan lebih hati-hati dan memperkuat peran pengawasan (Yuniarti et al., 2021).
Dalam perspektif teori keagenan (agency theory), keberagaman karakteristik dewan
dapat membantu meningkatkan kualitas pengawasan terhadap manajemen sehingga
potensi konflik kepentingan antara manajemen dan pemilik dapat diminimalkan.

Beberapa penelitian menunjukkan bahwa keberagaman gender dapat
meningkatkan kinerja perusahaan karena perbedaan perspektif dapat memperkaya
proses pengambilan keputusan (Astri & Anom, 2023). Namun, penelitian oleh Rochmah
et al, (2021), Manurung, (2022), Khuldia et al, (2023), Maulana et al, (2024),
menunjukkan bahwa perbedaan jenis kelamin tidak memengaruhi hasil keuangan.
Ketidakkonsistenan itu bisa terjadi jika perempuan masih kurang terwakili di dewan
atau belum turut serta secara aktif dalam membuat keputusan penting.

Selain faktor jenis kelamin, berbagai usia anggota dewan juga merupakan ciri
khas yang bisa memengaruhi cara pengambilan keputusan. Perbedaan usia bisa
menghasilkan variasi dalam pengalaman, pengetahuan, kemampuan, dan cara pandang
para anggota dewan (Dewi et al, 2025). Dari sudut pandang teori keagenan,
keberagaman usia dapat memperkaya proses pengawasan dan pengambilan keputusan
karena anggota dewan memiliki pengalaman dan cara pandang yang berbeda.
Penelitian oleh Anita & Amalia (2021) menemukan bahwa keberagaman usia dapat
memberikan manfaat bagi perusahaan melalui peningkatan kreativitas, kemampuan
beradaptasi, serta pengelolaan risiko.

Sebaliknya, penelitian oleh Lubis et al (2022), Odero & Egessa (2023), Katsiampa
et al (2024), serta Lestari et al (2025) menunjukkan bahwa perbedaan usia dapat
menimbulkan perbedaan pandangan, konflik, dan kesulitan koordinasi yang berpotensi
menurunkan efektivitas pengambilan keputusan. Perbedaan hasil tersebut
menunjukkan bahwa keberagaman usia belum dapat dipastikan memberikan dampak
yang sama terhadap kinerja keuangan sehingga masih terdapat ruang untuk penelitian
lebih lanjut.

Selain faktor sosial, lingkungan, dan komposisi dewan, kebijakan perpajakan juga
turut memengaruhi hasil keuangan perusahaan. Tax Avoidance adalah cara perusahaan
mengurangi kewajiban membayar pajak dengan memanfaatkan aturan perpajakan yang
sudah ditentukan (Soemarsono et al, 2024). Dari sudut pandang perusahaan,
pengurangan pajak bisa membuat laba setelah pajak meningkat dan memberikan lebih
banyak uang yang bisa digunakan oleh perusahaan. Namun, dari sudut pandang teori
keagenan, tindakan menghindari pajak juga bisa menciptakan konflik kepentingan
karena manajemen berharap meningkatkan laba perusahaan, sementara pemegang
saham dan pihak lainnya menginginkan transparansi serta pengelolaan risiko yang baik.

Penghindaran pajak yang terlalu agresif dapat menyebabkan risiko terhadap
reputasi, risiko dalam menjalankan ketaatan, serta kemungkinan terjadinya biaya di
masa depan. Penelitian oleh Budiman & Fitriana (2021), Soemarsono et al (2024)
menunjukkan bahwa hubungan antara Tax Avoidance dan Kkinerja perusahaan tidak
hanya terkait dengan efisiensi pajak, tetapi juga dipengaruhi oleh tata kelola
perusahaan dan risiko yang dihadapi. Mujiani et al., (2024) juga menemukan bahwa
penghindaran pajak tidak mempengaruhi kinerja keuangan karena keuntungan dari
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penghematan pajak bisa tertutupi oleh biaya mengikuti aturan dan risiko yang muncul.

Hasil penelitian yang tidak konsisten tentang CSR, Green Accounting,
keberagaman gender, keberagaman usia, dan Tax Avoidance menunjukkan bahwa
hubungan antara faktor-faktor tersebut dengan kinerja keuangan mungkin dipengaruhi
oleh cara tata kelola perusahaan beroperasi. Salah satu mekanisme yang penting adalah
kepemilikan oleh institusi. Kepemilikan institusional menunjukkan seberapa besar
saham perusahaan yang dimiliki oleh lembaga atau institusi tertentu. Investor
institusional biasanya memiliki sumber daya dan kemampuan yang memungkinkan
mereka untuk melakukan pengawasan terhadap manajemen perusahaan, sehingga bisa
mengurangi tindakan yang tidak bertanggung jawab dan mendorong keputusan yang
lebih sesuai dengan kepentingan para pemegang saham.

Pemilihan kepemilikan institusional sebagai variabel moderasi didasarkan pada
teori keagenan utama. Teori keagenan menjelaskan bahwa bisa terjadi perbedaan
kepentingan antara pemilik perusahaan yang berperan sebagai prinsipal dan
manajemen yang berperan sebagai agen, karena kedua pihak tersebut mungkin
memiliki tujuan yang berbeda. Kepemilikan institusional bisa menjadi cara pengawasan
yang mendorong manajemen agar lebih bertanggung jawab dalam membuat kebijakan
perusahaan (Hanah & Syarah, 2025; Setiyawan, 2022). Dalam konteks keberagaman
dewan, pengawasan institusional bisa mendorong para anggota dewan agar
keberagaman gender dan usia tidak hanya menjadi bagian formal, tetapi bisa dipakai
dalam proses membuat keputusan serta mengawasi perusahaan.

Kepemilikan institusional dapat membantu perusahaan meningkatkan kejelasan
dan cara mengelola tanggung jawab sosial serta lingkungan secara lebih baik dalam hal
CSR dan Green Accounting. Sementara dalam kebijakan penghindaran pajak,
pengawasan dari lembaga-lembaga resmi bisa mencegah tindakan berpajak yang terlalu
keras dan mendorong perusahaan untuk memikirkan dampak jangka panjang. Dengan
demikian, kepemilikan institusional bisa membuat hubungan antar variabel tersebut
lebih kuat atau lebih lemah terhadap kinerja keuangan.

Berdasarkan kesenjangan penelitian tersebut, penelitian ini bertujuan untuk
menganalisis dampak CSR, Green Accounting, keberagaman gender, keberagaman usia,
dan Tax Avoidance terhadap kinerja keuangan, serta menguji kemampuan kepemilikan
institusional dalam memengaruhi hubungan antara masing-masing variabel tersebut
dengan kinerja keuangan perusahaan manufaktur sektor Basic Industry yang terdaftar
di Bursa Efek Indonesia. Penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi
empiris bagi pengembangan literatur mengenai kinerja keuangan dan tata kelola
perusahaan serta memberikan informasi bagi manajemen dan investor dalam
mempertimbangkan aspek sosial, lingkungan, Kkarakteristik dewan, kebijakan
perpajakan, dan mekanisme pengawasan institusional dalam pengambilan keputusan.

METODE PENELITIAN
Jenis dan Sumber Data

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan memanfaatkan data
sekunder. Objek penelitian adalah perusahaan manufaktur sektor Basic Industry yang
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) selama periode 2019-2024. Data penelitian
diperoleh dari laporan tahunan (annual report), laporan keuangan, dan laporan
keberlanjutan (sustainability report) yang diterbitkan melalui situs resmi Bursa Efek
Indonesia dan situs resmi masing-masing perusahaan. Periode pengumpulan dan
pengolahan data dilakukan pada Desember 2025 sampai Juni 2026.
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Populasi penelitian terdiri atas 75 perusahaan manufaktur sektor Basic Industry
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode pengamatan. Penentuan sampel
menggunakan teknik purposive sampling berdasarkan Kkriteria yang telah ditetapkan,
yaitu perusahaan sektor Basic Industry yang terdaftar selama periode penelitian,
menerbitkan laporan tahunan dan laporan keberlanjutan yang dapat diakses selama
periode pengamatan, serta menyediakan data yang diperlukan untuk pengukuran
seluruh variabel penelitian. Berdasarkan kriteria tersebut diperoleh 10 perusahaan
sebagai sampel. Dengan periode pengamatan selama enam tahun, diperoleh sebanyak
60 observasi.

Tabel 1. Kriteria Seleksi Sampel Penelitian

No Kriteria Seleksi Sampel Jumlah
1 Perusahaan manufaktur sektor Basic Industry yang terdaftar di BEI selama 75
" periode 2019-2024
2 Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan tahunan dan laporan -20
" keberlanjutan secaralengkap selama periode penelitian
3. Perusahaan yang tidak memiliki data lengkap terkait variabel penelitian -45
4. Perusahaan yang memenuhi seluruh kriteria sampel 10
5. Periode penelitian 6 tahun
6. Jumlah observasi penelitian 60

Variabel Penelitian dan Operasionalisasi Variabel

Penelitian ini terdiri atas kinerja keuangan sebagai variabel dependen (Y), CSR
(X1), Green Accounting (X2), keberagaman gender (X3), keberagaman usia (X4), dan Tax
Avoidance (X5) sebagai variabel independen. Kepemilikan institusional (Z) digunakan
sebagai variabel moderasi.
Kinerja Keuangan

Kinerja keuangan merupakan kemampuan perusahaan dalam mengelola aset
yang dimiliki untuk menghasilkan laba. Kinerja keuangan dalam penelitian ini diukur
menggunakan Return on Assets (ROA), karena rasio tersebut menunjukkan kemampuan
perusahaan menghasilkan laba dari keseluruhan aset yang digunakan. Rumus ROA
adalah:

(Laba Bersih)

ROA =
(Total Aset)

X 100%

Corporate Social Responsibility (CSR)
CSR merupakan bentuk tanggung jawab perusahaan terhadap aspek ekonomi, sosial,
dan lingkungan yang diungkapkan dalam laporan perusahaan. Pengukuran CSR
dilakukan menggunakan indeks pengungkapan CSR dengan membandingkan jumlah
item CSR yang diungkapkan perusahaan dengan jumlah keseluruhan item CSR yang
menjadi indikator penelitian. Rumus pengukuran CSR adalah:

CSR — Jumlah Kriteria CSR yang diungkapkan

91 Kriteria Pengungkapan CSR
Green Accounting
Green Accounting adalah istilah untuk praktik akuntansi yang menggabungkan faktor-
faktor lingkungan dalam kegiatan dan laporan perusahaan. Penelitian ini mengevaluasi
Green Accounting berdasarkan skor yang diperoleh dari Program Penilaian Penilaian
Kinerja Perusahaan dalam Pengelolaan Lingkungan (PROPER) yang diatur oleh
Kementerian Lingkungan Hidup dan Kehutanan (KLHK). Skor PROPER diberikan
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dengan menggunakan skala dari 1 hingga 5, yaitu:

Nilai 5, perusahaan mendapatkan sertifikasi PROPER berwarna emas.
Nilai 4, perusahaan mendapatkan sertifikasi PROPER berwarna hijau
Nilai 3, perusahaan mendapatkan sertifikasi PROPER berwarna biru.
Nilai 2, perusahaan mendapatkan sertifikasi PROPER berwarna merah.
Nilai 1, perusahaan mendapatkan sertifikasi PROPER berwarna hitam

Keberagaman Gender

Keberagaman gender mencerminkan jumlah perempuan yang terlibat dalam
struktur dewan direksi sebuah perusahaan. Pengukuran keberagaman gender
dilakukan dengan membandingkan jumlah anggota dewan direksi perempuan dengan
total jumlah anggota dewan direksi. Nilai keberagaman gender didapatkan berdasarkan
jumlah anggota dewan direksi perempuan dibandingkan dengan total anggota dewan
direksi. Semakin banyak perempuan yang ada di dewan direksi, maka semakin tinggi
tingkat keberagaman gender di perusahaan tersebut. Keberagaman gender adalah
jumlah anggota dewan direksi perempuan dibagi dengan total jumlah semua anggota
dewan direksi.
Keberagaman Usia

Keberagaman usia menggambarkan variasi usia dalam anggota dewan direksi
suatu perusahaan. Penilaian keberagaman usia dilakukan melalui Indeks Blau, yang
membagi anggota dewan ke dalam tiga kategori usia, yaitu kurang dari 40 tahun, 40-50
tahun, dan lebih dari 50 tahun. Rasio anggota dewan di setiap kategori usia dihitung
dengan membandingkan jumlah anggota dalam kategori tersebut dengan total anggota
dewan secara keseluruhan. Selanjutnya, rasio ini digunakan untuk menentukan Indeks
Blau dengan rumus:

B=1-X p;% dengani= 1 sampai k

Keterangan:
B = nilai Indeks Blau
pi = proporsi anggota dewan direksi pada kelompok usia ke-i
k = jumlah kategori usia
i = kategori usia ke-i
Dalam penelitian ini, nilai k = 3, yang terdiri atas tiga kelompok usia, yaitu di bawah 40
tahun, 40-50 tahun, dan di atas 50 tahun. Nilai Indeks Blau yang semakin tinggi
menunjukkan tingkat keberagaman usia anggota dewan direksi yang semakin tinggi.
Tax Avoidance
Tax Avoidance merupakan upaya perusahaan untuk mengurangi beban pajak melalui
pemanfaatan ketentuan perpajakan yang berlaku. Dalam penelitian ini, Tax Avoidance
diukur menggunakan Effective Tax Rate (ETR), yaitu perbandingan antara beban pajak

penghasilan dengan laba sebelum pajak. Rumus ETR adalah:
Beban Pajak

ETR =
Pendapatan Sebelum Pajak

Kepemilikan Institusional

Kepemilikan institusional merupakan proporsi saham perusahaan yang dimiliki oleh
pihak institusi atau lembaga. Variabel ini digunakan sebagai variabel moderasi karena
kepemilikan institusional dapat menjadi mekanisme pengawasan terhadap manajemen

dalam pengambilan keputusan perusahaan. Rumus kepemilikan institusional adalah:
Jumlah Saham Dimiliki Institusi 100%
= X 0

Total Saham Beredar
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Teknik Analisis Data
Analisis data dilakukan menggunakan perangkat lunak EViews untuk mengolah
data panel perusahaan selama periode 2019-2024. Tahapan analisis terdiri atas
statistik deskriptif, pemilihan model regresi data panel, pengujian asumsi, regresi data
panel, dan pengujian moderasiStatistik deskriptif digunakan untuk memberikan
gambaran mengenai karakteristik data penelitian melalui nilai minimum, maksimum,
rata-rata (mean), dan standar deviasi. Nilai skewness dan kurtosis juga diperhatikan
untuk mengidentifikasi kemungkinan adanya distribusi data yang sangat menceng atau
memiliki nilai ekstrem.
Statistik Deskriptif
Analisis statistik deskriptif digunakan untuk memberikan gambaran umum
tentang karakteristik data penelitian tanpa membuat kesimpulan secara keseluruhan.
Statistik deskriptif memberikan informasi tentang nilai terkecil, nilai terbesar, rata-
rata, median, deviasi standar, skewness, dan kurtosis untuk setiap variabel yang
diteliti.
Pemilihan Model Regresi Data Panel
Penelitian ini menggunakan regresi data panel dengan tiga alternatif model,
yaitu Common Effect Model (CEM), Fixed Effect Model (FEM), dan Random Effect Model
(REM). Pemilihan model dilakukan melalui beberapa pengujian, yaitu:
Uji Chow, digunakan untuk menentukan model yang lebih tepat antara CEM dan FEM.
Tabel 2. Hasil Uji Chow
Effect Test Statistic Prob
Cross-section F 1,328897 0,2500
Cross-section Chi-square 14,186484 0,1158
Berdasarkan hasil Uji Chow pada Tabel di atas, diperoleh nilai Cross-section F
sebesar 1,328897 dengan nilai probabilitas sebesar 0,2500. Nilai probabilitas tersebut
lebih besar dari 0,05 (0,2500 > 0,05). Dengan demikian, Hy diterima dan H; ditolak,
sehingga model yang lebih tepat digunakan adalah Common Effect Model (CEM)
dibandingkan dengan Fixed Effect Model (FEM).
Uji Hausman, digunakan untuk menentukan model yang lebih tepat antara FEM dan
REM.

Tabel 3. Uji Hausman
Test Summary Chi-Sq. Statistic  Prob
Cross-Section Random 1,971583 0,8531

Berdasarkan hasil Uji Hausman pada Tabel di atas, diperoleh nilai Chi-Square
Statistic sebesar 1,971583 dengan nilai probabilitas sebesar 0,8531. Nilai probabilitas
tersebut lebih besar dari 0,05 (0,8531 > 0,05). Dengan demikian, H, diterima dan H,
ditolak, sehingga model yang lebih tepat digunakan adalah Random Effect Model (REM)
dibandingkan dengan Fixed Effect Model (FEM).

Uji Lagrange Multiplier (LM), digunakan untuk menentukan model yang lebih tepat
antara CEM dan REM.
Tabel 4. Uji Lagrange Multiplier

Crosss Section Time Both
Breusch Pagan 0,172297 0,317678 0,489975
Prob (0,6781) (0,5730) (0,4839)

Berdasarkan hasil Uji LM, diperoleh nilai Breusch-Pagan Cross-section sebesar
0,172297 dengan nilai probabilitas sebesar 0,6781. Nilai probabilitas tersebut lebih
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besar dari 0,05 (0,6781 > 0,05). Dengan demikian, H, diterima dan H; ditolak, sehingga
Common Effect Model (CEM) lebih tepat digunakan dibandingkan Random Effect Model
(REM).

Berdasarkan hasil pengujian pemilihan model, model yang digunakan dalam penelitian
ini adalah Common Effect Model (CEM).

Uji Asumsi Model

Sebelum melakukan pengujian hipotesis, dilakukan pengujian terhadap
kelayakan model untuk mengidentifikasi kemungkinan permasalahan dalam data. Uji
yang digunakan meliputi:

Uji Multikolinearitas
Uji multikolinearitas dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat hubungan
linear yang tinggi antarvariabel independen dalam model. Pengujian dapat dilakukan
dengan melihat nilai korelasi antarvariabel independen. Model dinilai tidak mengalami
masalah multikolinearitas apabila hubungan antarvariabel independen tidak
menunjukkan korelasi yang sangat tinggi.
Tabel 5. Uji Multikolinearitas

Covariance X1 X2 X3 X4 X5
Correlation
X1 0,029299
1,000000
X2 -0,020109 0,5101981
-0,164475 1,0000000
X3 -0,003281 0,001843 0,006602
-0,235878 0,031754 1,000000
X4 0,001661 -0,043878 -0,001399 0,026376
0,059764 -0,378248 -0,106054 1,000000
X5 -0,004779 0,085182 0,005419 -0,003785 0,081368

-0,097877 0,418073 0,233827 -0,081699 1,000000
Berdasarkan analisis multikolinearitas menggunakan matriks korelasi, semua
nilai hubungan antarvariabel independen berada di bawah 0,80. Korelasi tertinggi
ditemukan antara X2 dan X5, yang mencapai 0,418073. Oleh karena itu, dapat diambil
kesimpulan bahwa tidak ada tanda-tanda multikolinearitas yang signifikan di antara
variabel independen dalam model penelitian.

Uji Heteroskedastisitas

Uji heteroskedastisitas dilakukan untuk mengetahui apakah terdapat
ketidaksamaan varians residual pada model penelitian. Apabila residual memiliki
varians yang tidak konstan, maka model berpotensi mengalami heteroskedastisitas
sehingga dapat memengaruhi ketepatan estimasi dan pengujian statistic.

Tabel 6. Uji Heteroskedastisitas
Uji Asumsi Statistik  Prob Kesimpulan
Panel Cross Section 217,4055 0,0000 Terjadi Heteroskedastisitas

Moderated Regression Analysis (MRA)

Pengujian moderasi dilakukan menggunakan Moderated Regression Analysis
(MRA) dengan memasukkan variabel interaksi antara masing-masing variabel
independen dan kepemilikan institusional. Analisis ini bertujuan mengetahui apakah
kepemilikan institusional mampu memperkuat atau memperlemah hubungan antara
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CSR, Green Accounting, keberagaman gender, keberagaman usia, dan Tax Avoidance
terhadap kinerja keuangan.
Persamaan regresi dasar penelitian dirumuskan sebagai berikut:
Yie = o + B1X15¢ + B2X2;¢ + B3X3i¢ + BaX4ic + BsX5ie + BoZic + Eie
Sedangkan persamaan MRA yang digunakan untuk menguji efek moderasi adalah:
Yie = o + B1 X1 + B2X2;¢ + B3X3ie + BaX4ie + BsX5ie + BeZic + B7(X1xZ); + Bs(X2XZ);¢ +
Bo(X3%Z)it + B1o(X4xZ)i¢ + B11(X5%Z);¢ + &i¢

Keterangan:
Y = Kinerja Keuangan (ROA)
a = Konstanta
B1-B11 = Koefisien regresi
X1 = Corporate Social Responsibility (CSR)
X2 = Green Accounting
X3 = Keberagaman Gender
X4 = Keberagaman Usia
X5 = Tax Avoidance
Z = Kepemilikan Institusional
X1xZ = Interaksi CSR dan Kepemilikan Institusional
X2xZ = Interaksi Green Accounting dan Kepemilikan Institusional
X3xZ = Interaksi Keberagaman Gender dan Kepemilikan Institusional
X4xZ = Interaksi Keberagaman Usia dan Kepemilikan Institusional
X5xZ = Interaksi Tax Avoidance dan Kepemilikan Institusional
€ = error term
i=perusahaan
t = periode pengamatan.
Pengujian Hipotesis

Pengujian hipotesis dilakukan melalui uji parsial (uji t) untuk mengetahui
pengaruh masing-masing variabel independen terhadap kinerja keuangan serta
pengaruh interaksi variabel independen dengan kepemilikan institusional. Hipotesis
dinyatakan didukung apabila nilai probabilitas berada di bawah tingkat signifikansi
yang digunakan, yaitu 5%.
Uji F digunakan untuk mengetahui apakah seluruh variabel independen dan variabel
moderasi secara bersama-sama berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Selanjutnya,
koefisien determinasi (Adjusted R-squared) digunakan untuk mengetahui kemampuan
model dalam menjelaskan variasi kinerja keuangan perusahaan.

HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN
HASIL PENELITIAN

Hasil pengujian dalam penelitian ini diperoleh melalui analisis data panel
menggunakan aplikasi EViews 14. Analisis yang dilakukan meliputi statistik deskriptif,
regresi data panel dengan Random Effect Model (REM), uji F, uji t, koefisien determinasi
(Adjusted R?), serta Moderated Regression Analysis (MRA). Seluruh tahapan analisis
digunakan untuk mengetahui pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR), Green
Accounting, Keberagaman Gender, Keberagaman Usia, dan Tax Avoidance terhadap
Kinerja Keuangan serta mengetahui peran Kepemilikan Institusional sebagai variabel
moderasi.

Tabel 7. Statistik Deskriptif
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Y X1 X2 X3 X4 X5 Z

Mean 0,06 020 3,71 0,08 038 0,29 1,05
Median 0,03 0,15 4,00 0,09 044 023 0,74
Maximum 1,16 0,65 5,00 025 0,61 191 870
Minimum 0,00 0,03 3,00 0,00 0,00 001 0,01
Std. Dev. 0,15 0,17 0,72 0,08 0,16 029 1,69
Skewness 695 1,79 049 040 -1,21 3,37 3,34
Kurtosis 51,72 5,06 2,06 1,82 3,82 18,34 13,19

Berdasarkan Tabel 7 menunjukkan statistik deskriptif dari variabel penelitian
yang meliputi Kinerja Keuangan (Y), CSR (X1), Green Accounting (X2), Keberagaman
Gender (X3), Keberagaman Usia (X4), Tax Avoidance (X5), dan Kepemilikan Institusional
(Z). nilai mean menunjukkan rata-rata masing-masing variabel, sedangkan maximum
dan minimum menunjukkan nilai tertinggi dan terendah. Standar deviasi menunjukkan
tingkat penyebaran data. Sementara itu, skewness dan kurtosis menggambarkan bentuk
distribusi data. Nilai skewness dan kurtosis yang cukup tinggi pada beberapa variabel,
terutama Kinerja Keuangan, Tax Avoidance, dan Kepemilikan Institusional,
menunjukkan adanya kemencengan distribusi dan kemungkinan nilai ekstrem (outlier)
dalam data.

Tabel 8. Random Effect Model

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob
C 0,087598 0,113667 0,770656 0,4444
X1 (CSR) -0,050984 0,160391 -0,317874 0,7519
X2 (Green Accounting) -0,011438 0,025501 -0,448530 0,6556
X3 (Keberagaman Gender) -0,366404 0,275585 -1,329552 0,1895
X4 (Keberagaman Usia) -0,009964 0,103278 -0,096477 0,9235
X5 (Tax Avoidance) -0,056572  0,054219 -1,043399 10,3016

Z (Kepemilikan Institusional)  0,070543 0,009805 7,194242 0,0000

Berdasarkan Tabel 8, hasil dari model Random Effect Model (REM) menunjukkan
bahwa CSR, Green Accounting, Keberagaman Gender, Keberagaman Usia, dan Tax
Avoidance tidak memengaruhi Kinerja Keuangan. Dengan demikian, hipotesis H1, H2,
H3, H4, dan H5 harus ditolak. Sementara itu, kepemilikan institusional berdampak
positif terhadap kinerja keuangan, yang menunjukkan bahwa adanya kepemilikan
institusional bisa membantu mengawasi pengelolaan perusahaan, sehingga terkait
dengan peningkatan kinerja keuangan.

Tabel 9. Uji F
F-statistik 8,729454
Prob (F-statistic) 0,000001

Berdasarkan Tabel 9, hasil pengujian bersama menunjukkan bahwa CSR, Green
Accounting, Keberagaman Gender, Keberagaman Usia, Tax Avoidance, dan Kepemilikan
Institusional secara bersama-sama memengaruhi Kinerja Keuangan. Ini menunjukkan
bahwa semua variabel dalam model saling berkaitan dan berperan bersama-sama
dalam menjelaskan perbedaan kinerja keuangan perusahaan.

Tabel 10. Uji t
Variabel Koefisien t-Statistic Prob Kesimpulan
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Variabel Koefisien t-Statistic Prob Kesimpulan
Efek Moderasi

CSR*KI(X1*Z) 1,808519 2,833327 0,0064 H6 :Diterima
Green Accounting*KI 0,013463 1,236749 0,2214 H7 :Ditolak
(X2*Z)
Keberagaman Gender*KI 1,110479 2,711841 0,0089 HS8 :Diterima
(X3*Z)
Keberagaman Usia*KI -0,633279 -2,887242 0,0055 HO9 :Diterima
(X4*Z)
Tax Avoidance*KI -0,026570 -0,219337 0,8273 H10:Ditolak
(X5*7Z)

Kepemilikan institusional memengaruhi kinerja keuangan perusahaan, sehingga
hipotesis yang menyatakan ada pengaruh langsung dari kepemilikan institusional
diterima. Ini menunjukkan bahwa kepemilikan institusi bisa membantu mengawasi cara
perusahaan mengelola bisnisnya. Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 10 : H6
diterima, yang artinya Kepemilikan Institusional memengaruhi atau memoderasi
hubungan antara CSR dengan Kinerja Keuangan. H7 ditolak, artinya bahwa kepemilikan
institusional tidak memengaruhi hubungan antara green accounting dengan kinerja
keuangan. H8 diterima, yang menunjukkan bahwa kepemilikan institusional
memoderasi hubungan antara keberagaman gender dengan kinerja keuangan. H9
diterima, artinya bahwa kepemilikan institusional memengaruhi atau mengurangi
dampak hubungan antara keberagaman usia terhadap kinerja keuangan. Arah moderasi
negatif menunjukkan bahwa kepemilikan institusional cenderung melemahkan
hubungan antara keberagaman usia dengan kinerja keuangan. H10 ditolak, artinya
bahwa kepemilikan institusional tidak memengaruhi atau tidak menjadi pengatur
dalam hubungan antara tax avoidance dan kinerja keuangan.

Tabel 11. Model 1 dan Model 2

Variabel Model 1 Model 1t- Model 1 Model 2 Model 2t- Model 2
Koefisien Stat. Prob. Koefisien Stat. Prob.
CSR (X1) -0,050984 -0,317874 0,7519
Green Accounting -0,011438 -0,448530 0,6556
(X2)
Keberagaman -0,366404 -1,329552 0,1895
Gender (X3)
Keberagaman Usia -0,009964 -0,096477 0,9235
(X4)
Tax Avoidance (X5) -0,056572 -1,043399 0,3016
Kepemilikan 0,070543 7,194242 0,0000
Institusional (Z)
CSR x KI (X1_7) - - - 1,808519 2,833327 0,0064
Green Accounting x - - - 0,013463 1,236749 0,2214
KI (X2_Z)
Gender x KI (X3_7Z) - - - 1,110479 2,711841 0,0089
Usia x KI (X4_Z) - - - -0,633279 -2,887242 0,0055
Tax Avoidance x KI - - - -0,026570 -0,219337 0,8273
(X5_7)
Adjusted R? 0,444321 0,866288
F-statistic 8,729454 35,16085
Prob(F-statistic) 0,000001 0,000000

Berdasarkan data yang disajikan pada tabel 11, Model 1 menggambarkan dampak
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langsung dari variabel independen terhadap performa keuangan sebelum
mempertimbangkan interaksi dengan kepemilikan institusional. CSR menunjukkan
koefisien sebesar -0,050984 dengan nilai probabilitas 0,7519, Green Accounting berada
pada -0,011438 dengan probabilitas 0,6556, sementara keberagaman gender tercatat -
0,366404 dengan probabilitas 0,1895, keberagaman usia pada -0,009964 dengan
probabilitas 0,9235, dan Tax Avoidance menunjukkan -0,056572 dengan probabilitas
0,3016. Semua nilai probabilitas tersebut lebih tinggi dari 0,05, sehingga kelima variabel
ini belum terbukti memberikan pengaruh terhadap kinerja keuangan. Di sisi lain,
kepemilikan institusional memiliki koefisien 0,070543 dan probabilitas 0,0000,
menandakan bahwa kepemilikan institusional terbukti memberikan pengaruh positif
terhadap kinerja keuangan.

Pada Model 2, setelah penambahan interaksi kepemilikan institusi, CSR x KI
menunjukkan koefisien 1,808519 dengan probabilitas 0,0064, yang berarti kepemilikan
institusional memperkuat keterkaitan CSR dengan kinerja Keuangan. Green Accounting
x KI menunjukkan koefisien 0,013463 dengan probabilitas 0,2214, yang menunjukkan
bahwa belum ada bukti bahwa Green Accounting memoderasi dampaknya terhadap
kinerja Keuangan. Keberagaman Gender x KI menunjukkan koefisien 1,110479 dengan
probabilitas 0,0089, yang menunjukkan bahwa kepemilikan institusional memperkuat
hubungan keberagaman gender dengan kinerja Keuangan. Keberagaman Usia x KI
memiliki koefisien -0,633279 dan probabilitas 0,0055, yang mengindikasikan bahwa
kepemilikan institusional justru melemahkan hubungan keberagaman usia dengan
kinerja Keuangan. Di sisi lain, Tax Avoidance x KI memiliki koefisien -0,026570 dengan
probabilitas 0,8273, sehingga kepemilikan institusional tidak terbukti memoderasi
hubungan Tax Avoidance terhadap kinerja Keuangan.

Nilai Adjusted R* dari Model 1 yang mencapai 0,444321 menunjukkan bahwa
faktor-faktor dalam Model 1 dapat menggambarkan 44,43% variasi dalam kinerja
keuangan, sedangkan 55,57% berasal dari elemen lain di luar model tersebut. Setelah
penambahan variabel interaksi, Adjusted R®* untuk Model 2 meningkat menjadi
0,866288, yang menunjukkan bahwa model sekarang bisa menjelaskan 86,63% variasi
dalam kinerja keuangan, dengan sisanya 13,37% dijelaskan oleh variabel lain. Nilai
Prob(F-statistic) untuk Model 1 adalah 0,000001 dan untuk Model 2 adalah 0,000000,
keduanya berada di bawah 0,05, sehingga setiap model dapat digunakan secara
bersamaan untuk menjelaskan kinerja keuangan.

Tabel 12. Koefisien Determinasi (Adjusted R?)

R-squared 0,501805
Adjusted R-squared 0,444321
Berdasarkan Tabel 12 Berdasarkan hasil Random Effect Model (REM), nilai
Adjusted R-squared sebesar 0,444321 atau 44,43%. Artinya, 44,43% variasi Kinerja
Keuangan dapat dijelaskan oleh variabel penelitian, sedangkan 55,57% lainnya
dijelaskan oleh faktor lain di luar model.

PEMBAHASAN

Corporate Social Responsibility (CSR) belum terbukti berpengaruh terhadap
kinerja keuangan. Temuan ini menunjukkan bahwa pengungkapan dan pelaksanaan
CSR belum memberikan manfaat ekonomi secara langsung selama periode penelitian,
karena manfaat CSR cenderung membutuhkan waktu untuk dirasakan perusahaan.
Hasil penelitian ini sejalan dengan Ardiniamalia et al (2023), Tenri et al (2023),
Widyaningrum & Prawestri (2026) yang menemukan bahwa CSR belum berpengaruh
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terhadap kinerja keuangan. Berdasarkan teori stakeholder Freeman (1984), CSR
merupakan bentuk tanggung jawab perusahaan kepada para pemangku kepentingan,
tetapi manfaatnya terhadap kinerja keuangan tidak selalu dapat terlihat dalam jangka
pendek. Green Accounting juga belum terbukti berpengaruh terhadap kinerja keuangan
karena biaya dan aktivitas lingkungan yang dilakukan perusahaan belum menghasilkan
manfaat ekonomi yang dapat meningkatkan kinerja keuangan secara langsung. Temuan
ini sejalan dengan Majidah & Aryanty (2022), Nianty et al (2023) yang menemukan
bahwa Green Accounting tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan.

Keberagaman gender juga belum terbukti berpengaruh terhadap kinerja keuangan
karena rendahnya proporsi perempuan dalam dewan perusahaan sampel dapat
menyebabkan keberadaannya belum memberikan pengaruh yang cukup terhadap
keputusan strategis. Temuan ini sejalan dengan Setiawanta (2022), Wijaya &
Aryanindita (2025) yang menemukan bahwa keberagaman gender tidak berpengaruh
terhadap kinerja keuangan. Selanjutnya keberagaman usia terhadap kinerja keuangan.
pada hubungan antara variasi usia dan kinerja keuangan cenderung semakin lemah.
Situasi ini mungkin disebabkan oleh kontrol yang lebih ketat dari investor institusi yang
mendorong manajemen untuk fokus pada homogenitas dan konsistensi dalam
pengambilan keputusan, sehingga manfaat dari perbedaan pengalaman, pengetahuan,
dan sudut pandang yang muncul dari variasi usia belum dapat sepenuhnya
dimanfaatkan untuk meningkatkan hasil keuangan Temuan ini sejalan dengan
Khalimatussyadiyah et al (2025). Hasil penelitian ini juga sejalan dengan Auparay et al
(2025) yang menemukan bahwa keberagaman usia tidak berpengaruh signifikan
terhadap kinerja keuangan perusahaan manufaktur.

Tax Avoidance juga belum terbukti berpengaruh terhadap kinerja keuangan
karena penghematan pajak tidak selalu meningkatkan profitabilitas dan perusahaan
tetap menghadapi risiko pemeriksaan, sanksi, serta reputasi. Temuan ini sejalan dengan
Soemarsono et al (2024) yang menemukan bahwa Tax Avoidance tidak berpengaruh
terhadap kinerja keuangan. Selanjutnya, kepemilikan institusional terbukti memperkuat
hubungan CSR terhadap kinerja keuangan. Kondisi tersebut menunjukkan bahwa
pengawasan investor institusional dapat membantu perusahaan mengelola CSR secara
lebih efektif sehingga manfaatnya terhadap kinerja keuangan menjadi lebih terlihat.
Temuan ini sejalan dengan Ahnaf et al (2024) Sebaliknya, Kepemilikan Institusional
juga tidak terbukti sebagai faktor yang mempengaruhi hubungan antara Green
Accounting dan Kinerja Keuangan. Temuan ini mengindikasikan bahwa adanya investasi
dari lembaga dapat memengaruhi sejauh mana praktik akuntansi yang memperhatikan
faktor lingkungan diimplementasikan dalam perusahaan. Pengawasan dari investor
lembaga dapat mendorong manajemen untuk lebih prihatin terhadap dampak
lingkungan saat membuat keputusan dan meningkatkan tanggung jawab perusahaan
kepada para pemangku kepentingan. Hasil ini secara langsung didukung oleh (Surahmat
et al., 2025).

Kepemilikan institusional juga terbukti memperkuat hubungan keberagaman
gender terhadap kinerja keuangan. Pengawasan investor institusional dapat membantu
mengoptimalkan keberagaman perspektif dalam dewan sehingga kontribusinya
terhadap pengambilan keputusan menjadi lebih efektif. Temuan ini sejalan dengan
(Fanesha & Sebrina, 2024). Selanjutnya, kepemilikan institusional terbukti memoderasi
hubungan keberagaman usia terhadap kinerja keuangan. Pengawasan institusional
dapat membantu perusahaan mengoptimalkan perbedaan pengalaman dan perspektif
yang berasal dari keberagaman usia dalam pengambilan keputusan. Temuan ini sejalan
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dengan (Auparay et al., 2025).

Terakhir, kepemilikan institusional belum terbukti memoderasi hubungan Tax
Avoidance terhadap kinerja keuangan. Temuan ini sejalan Hernengsih & Nailufaroh
(2024), Rohmah & Merkusiwati (2025), menunjukkan bahwa pengawasan investor
institusional belum cukup untuk mengubah pengaruh Tax Avoidance terhadap kinerja
keuangan. Hasil tersebut dapat dikaitkan dengan teori keagenan yang menjelaskan
bahwa kepemilikan institusional dapat menjadi mekanisme pengawasan terhadap
tindakan manajemen, termasuk kebijakan perpajakan. Namun, hasil penelitian
menunjukkan bahwa mekanisme tersebut belum mampu menghasilkan perubahan
yang signifikan pada hubungan Tax Avoidance dan kinerja keuangan.

KESIMPULAN

Berdasarkan hasil penelitian, CSR, Green Accounting, Keberagaman Gender,
Keberagaman Usia, dan Tax Avoidance belum terbukti berpengaruh terhadap Kinerja
Keuangan perusahaan manufaktur sektor basic industry. Sebaliknya, Kepemilikan
Institusional berpengaruh positif terhadap Kinerja Keuangan serta mampu memoderasi
hubungan CSR, Keberagaman Gender, dan Keberagaman Usia dengan Kinerja Keuangan.
Namun, Kepemilikan Institusional tidak memoderasi hubungan Green Accounting dan
Tax Avoidance terhadap Kinerja Keuangan.

Temuan ini menunjukkan pentingnya peran Kepemilikan Institusional sebagai
mekanisme pengawasan dalam meningkatkan efektivitas pengelolaan perusahaan.
Penelitian ini terbatas pada jumlah sampel, periode pengamatan, dan adanya variasi
data yang cukup tinggi. Oleh karena itu, penelitian selanjutnya disarankan untuk
memperluas sampel, memperpanjang periode penelitian, serta menggunakan variabel
dan metode analisis yang lebih beragam.

Pernyataan mengenai Penggunaan Kecerdasan Buatan (Al).

Al digunakan dalam penyusunan naskah ini. Penulis menggunakan perangkat
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bahasa, serta penyuntingan demi kejelasan dan keterbacaan. Penulis tetap bertanggung
jawab penuh atas akurasi, orisinalitas, integritas, dan konten akademis naskah tersebut.
Seluruh konten yang dibantu oleh Al telah ditinjau dan diverifikasi oleh penulis sebelum
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