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Penelitian ini bertujuan untuk menginvestigasi efek entrenchment dan alignment pemegang saham
pengendali akhir terhadap kebijakan dividen kas serta efek moderasi kepemilikan keluarga dan mekanisme
corporate governance (CG) terhadap pengaruh entrenchment effect pada kebijakan dividen kas. Penelitian
ini berargumen bahwa perusahaan dengan pemisahan hak kendali dan hak arus kas yang besar menimbulkan
adanyainsentif ekspropriasi yang memicu entrenchment effect berupa konflik keagenan yang serius antara
pemegang saham pengendali akhir dengan pemegang saham non pengendali sehingga berdampak pada
pembagian dividen kas yang rendah. Sampel penelitian ini menggunakan perusahaan manufaktur yang
terdaftar di BEI tahun 2006 - 2008.

Hasil penelitian ini menunjukkan kenaikan rasio hak arus kas meningkatkan alignment effect yang
mendorong perusahaan membagikan dividen kas yang lebih tinggi. Hasil penelitian juga menunjukkan efek
entrenchment effect tidak berpengaruh terhadap kebijakan dividen kas. Hasil penelitian menunjukkan,
kepemilikan keluarga memberikan pengaruh yang dapat memperlemah efek negatif entrenchment pada
dividen kas, sedangkan mekanisme CG pada perusahaan ternyata belum dapat melindungi pemegang saham
non pengendali dari tindakan ekspropriasi.
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