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ABSTRAK

Vina @rensia Yaputri / 35100131 / 2014 / Ekspropriasi Pemegang Saham dalam Struktur
—Kepengilikan Akhir pada Perusahaan Manufaktur Periode 2009-2011 / Pembimbing: Bapak
® =CarmefMeiden, S.E., Ak., M.Si.

'U
Peme ng saham mayoritas dapat menggunakan kekuatannya dalam hak suara untuk
smengagnbil manfaat privat dalam kebijakan perusahaan. Konsentrasi kepemilikan dapat
Lgdﬁﬁlenfi’ﬁkam baik dengan konsep kepemilikan imediat, maupun dengan konsep
Sk@errﬁﬂlkan ultimat. Kepemilikan imediat tidak menelusuri kepemilikan sampai

‘éke%emﬁlkan akhir, dan dengan adanya struktur kepemilikan ultimat, dapat diidentifikasi
Shak koﬂtrol dan hak aliran kas pemegang saham akhir terhadap suatu perusahaan. Hak—hak
%p@negﬁng saham tersebut dapat mengendalikan perusahaan baik secara langsung maupun
gtl&k Iangsung, dan memungkinkan terjadinya praktik ekspropriasi dalam perusahaan oleh
gpéﬁlllﬁ akhir perusahaan. Dengan latar belakang tersebut, penelitian ini diangkat untuk

~mgngemahm apakah pemisahan hak kontrol dan hak aliran kas dapat mengidentifikasi
Eté%adnaya ekspropriasi oleh pemegang saham pengendali melalui dividen tunai pada pisah

uaw buedey

n

as 9% dan 50%, maupun dalam siklus hidup perusahaan.

eAJ e

6ue

=P enellﬁan ini memisahkan hak kontrol dan hak aliran kas pemilik akhir perusahaan dan
amengidentifikasi peningkatan hak kontrol yang akhirnya akan diuji dengan variabel
2modergsi keberadaan pemegang saham pengendali kedua dan keterlibatan pemegang
gsaham@engendall dalam manajemen. Dalam penelitian ini juga akan digunakan variabel
mkontr profitabilitas (ROA) dan variabel dependen dividen payout ratio (DPR). Penelitian
aakan dilakukan pada hak pisah batas kontrol 10%, 50%, siklus hidup growth, mature, dan
§declin§.

= S

;Objekﬁenelitian adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI pada periode 2009-
£2011. Objek penelitian diperoleh berdasarkan judgement sampling, sehingga diperoleh 129
g‘)tahun perusahaan sebagai sampel. Desain penelitian dan teknik analisis yang digunakan
sadalah deskriptif. analisis regresi berganda. Sedangkan untuk pengujian hipotesis

D,

:menggjnakan uji t.

EHasH enelitian menunjukkan bahwa CR berpengaruh positif signifikan dan CFR
%berpe%)aruh negatif signifikan terhadap kebijakan dividen pada pisah batas 10%, 50%, dan
ésiklug]idup mature. Peningkatan hak kontrol yang dimoderasi dengan keberadaan
cpemeffing saham pengendali kedua (CFRL_CS2) berpengaruh positif signifikan terhadap
“kebijakan dividen pada pisah batas 10%, 50%, siklus hidup mature dan decline. Sedangkan
peningkatan hak kontrol yang dimoderasi dengan keterlibatan pemegang saham pengendali
dalan® manajemen (CFRL_MAN) berpengaruh positif signifikan terhadap kebijakan
dividen. pada pisah batas 10%, 50%, siklus hidup mature dan berpengaruh negatif
signifg,an terhadap kebijakan dividen pada siklus hidup decline.

ak

Berd%rkan hasil penelitian, dapat disimpulkan bahwa pada pisah batas 10%, 50% dan
siklu;ﬂnidup mature, CFR, CR, dan CFRL_MAN terbukti berpengaruh terhadap DPR,
namufiedengan arah yang berlawanan dengan hipotesis, sementara CFRL_CS2 berpengaruh
sesuaPdengan hipotesis. Pada siklus hidup growth dan decline tidak terdapat bukti yang
kuat gahwa CFR dan CR berpengaruh terhadap DPR. Tidak terdapat bukti yang kuat pula
bahwgs.cash flow right leverage pada siklus hidup growth berpengaruh terhadap DPR,
sedangkan pada siklus hidup decline terdapat bukti yang mendukung hipotesis 3 dan 4.

3lp ue
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ABSTRACT

Vina @rensia Yaputri / 35100131 / 2014 / Shareholder Expropriation in the Final
—Ownership Structure of Manufacturing Company Period 2009-2011 / Advisors : Mr.
giarme?-Meiden, S.E., Ak., M.Si.

Q
= —
Q

'U
ZThe majority shareholder may use their power over the voting rights for the private benefit
%oflthe%ompany policy. The concentration of ownership can be identified by immediate
@owneri'np concept or ultimate ownership concept. Immediate ownership doesn’t trace
"ovgnersmlp until the final possession, and with the ultimate ownership structure, we can

gld@ntn‘; control rights and cash flow rights of ultimate shareholders. The rights of
Eshareh@lders can control the company directly or indirectly, and allow for the expropriation
go@he gompany's practices by the end of the company's owners. With this background, this
ostgdy @as appointed to determine whether the separation of control rights and cash flow
‘é’nghts ®an identify the occurrence of expropriation by controlllng shareholders through

gd@degd policy at cutoffs of 10% and 50 %, and in the company’s life cycle.

a0«
|

II'I‘gr_s gddy separates control rights and cash flow rights of the ultimate owner of the
=campany and identify the enhancement of ultimate ownership’s control rights that will be
~teSted Dy the presence of a moderating variable both controlling shareholders and the
seontrofing shareholder involvement in management. In this study will also be used control
svariabfe profitability (ROA) and the dependent variable dividend payout ratio (DPR).
5Researgh will be conducted on the right cutoff controls 10%, 50%, the life cycle of growth,
‘©maturexand decline.

3 2
]

BDThe ol;ect of research is the manufacturing companies listed on the Stock Exchange in the
g.period§2009-2011. Objects were obtained by judgment sampling, in order to obtain a
3samplé&of 129 firm years. Research design and analysis techniques used are descriptive and

r2’_multipfﬁe regression analysis and also using the t test for the hypothesis testing.

o
Q

gThe results showed that a significant positive effect of CR and significant negative effect
oof CRER on dividend policy at cutoffs 10%, 50%, and mature life cycle. Enhancement of
§£ontr rights that moderated by the presence of second controlling shareholder
~(CFRE CS2) shows a significant positive effect on dividend policy at cutoffs of 10%,
£50%, ﬁnd mature and decline life cycle. While the enhancement of control rights that
‘é’modewed by the controlling shareholder involvement in management (CFRL_MAN)
DShowma significant positive effect on dividend policy at cutoffs 10% , 50% , and mature
Slife cgsle Whereas shows a significant negative effect on dividend policy on decline life

cycleg
o)

nJn

eAley

Basechn the research results, we can concluded that in the cut-off of 10%, 50% and
matun?nlife cycle, CFR, CR, and CFRL_MAN can influence the cash dividend policy , but
in th® opposite direction to the hypothesis, while CFRL_CS2 consistent with the
hypotiesis. In the life cycle of growth and decline there is no strong evidence that the CFR
and GR influence the cash dividend policy. There is also no strong evidence that cash flow
right%verage in the growth life cycle affect cash dividend policy, while the life cycle of
declirge there is an evidence to support the hypothesis 3 and 4.
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