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LAPORAN EKSEKUTIF 

EVIDENCE ON MARKET MICROSTRUcrtJRE IN INDONESIAN 

MARKETS 

Dr. Fitrl Ismiyanti, SE., MSi 

I. PERMASALAHAN DAN TUJUAN PENELITIAN 

Penelitian ini menguji adanya tarik menarik pendapat dalam penentuan harga 

sabam antara penjual dan pembeli. Tarik menarik tersebut dapat diketahui dati 

perbedaan harga antara harga tawar (bid) dan harga minta (ask). Penelitian ini 

berargumen bahwa perbedaan harga mencerminkan adanya konflik keagenan didalam 

perusahaan. 

Selanjutnya argumen tersebut dibuktikan dengan menggunakan salah satu 

mekanisme mengatasi konflik keagenan yaitu kepemilikan institusional asing dan 

domestik. Tujuan penelitian adalah mengetahui perbedaan efektititas mekanisme 

kepemilikan institusional asing dan domestik dalam mengatasi konflik keagenan 

melalui pendekatan uji mikrostruktur pasar. 

n. INOV ASI IPTEKS 

Inovasi yang dilakukan adalah penjabaran dan argumen baru mengenai 

pendekatan mikrostruktur pasar (bid dan ask) dalam menjelaskaD kontlik keagenan. 

Selain itu juga mengembangkan metode baru dalam membentuk proksi untuk konflik 

keagenan. Selanjutnya basil penelitian ini dapat digunakan sebagai dasar untuk 

membentuk indeks tata kelola perusahaan yang tidak melulu menggunakan data 

primer (kuesioner) ataupun data sekunder (laporan keuangan). 

In. KONTRIBUSI TERHADAP PEMBANGUNAN 

Indonesia dikenal dengan tingginya kepemilikan keluarga dalam perusahaan

rusahaan terbuka di Bursa Efek Indonesia. Hal ini akan rentan terhadap kontlik 

eagenan antara pemilik mayoritas (keluarga) dan pemilik minoritas (diluar keluarga 

keraba~ biasanya disebut kepemilikan publik). Penelitian ini menguji mengenai 

ekanisme kepemilikan institusional asing dan domestik dalam mengatasi kontlik 

eagenan di Indonesia. 
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IV. MANFAAT BAGI INSTITUSI 

Penelitian ini merupakan pengembangan dari penelitian sebelumnya yang 

beketjasama dengan POSCO TJ Park, Korea Selatan. Penelitian sebelumnya sudah 

dipresentasikan dalam International Symposium di Seoul, Korea Selatan dan 

mendapatkan masukan dan saran yang berbarga ~tuk perbaikan penelitian. 

Selanjutnya masukan dan saran tersebut digunakan dalam penelitian ini untuk 

menyempumakan basil penelitian, serta mendukung pengembangan lanjutan. Selain 

itu penelitian ini juga menjadi dasar bagi disertasi penulis ketika menyelesaikan 

program Doktor di Fakultas Ekonomika dan Bisnis, Universitas Gadjah Mada. 
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ABSTRACT 

The divergence of opinion causes the forming price to be.further closer to its intrinsic 
value. Greater divergence of opinion results in greater gap between bid/ask price, 
and its intrinsic value. This study utilizes Miller's theory (Miller. 1977) which stated 
that the difforences of bid and ask price (price spread) between buyers and sellers 
caused by the divergence of opinion. This study tests a price spread condition that 
reflects the existence of agency conflict and called it the condition of stock price 
premium (SPP) and stock price discount (SPD). The conditions related to agency 
cost control mechanism through foreign and domestic institutional ownership. This 
research employs Structural Equation Modeling (SEM) with multi-group structural 
equation modeling (MSEM) because its ability to combine measurement model and 
structural model. The results shows SPD has lower agency conflict than SPP, and a 
negative effect offoreign and domestic institutional ownership to agency cost, and the 
magnitude is lower for SPP than SPD. 

JEL: 03; 030; 032; 038 

KEYWORDS: Stock price premi~ stock price discount, agency cost, ownership 

iv 

IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



TABLE OF CONTENT 

Halaman 
HALAMAN PENGESAHAN 

. PENELITlAN PUBLIKASI INTERNASIONAL 

LAPORAN EKSEKUTIF II 

ABSTRACT iv 

TABLE OF CONTENT v 

LIST OF TABLES VI 

INTRODUCTION I 

LITERATURE REVIEW AND HYPOTHESES DEVELOPMENT 2 

RESEARCH METHOD 6 

RESULTS AND DISCUSS ION 7 

CONCLUSION I I 

REFERENCES II 

ACKNOWLEDGEMENT I3 

BIOGRAPHY 13 

. DAFTAR ARTlKEL ILMIAH 

I. Eddy Junarsin dan Fitri Ismiyanti. Corporate Governance in 
Indonesian Banking Industry, Akan Terbit di Global Journal of 
Business Research (GJBR), 20 10. 

2. Fitri Ismiyanti , dan P.A. Mahadwartha, Corporate Social 
Responsibility and Firm Specific Factors, Jurnal Risel Ekonomi 
dan Manajemen, Vol. B. No.3, September 200B, 215-222. 

3. Fitri Ismiyanti, Does Market Microstructure Matter?: AnaJysis of 
Foreign and Domestic lnstitutionaJ Ownership to Agency Cost, 
Jurnai Manajemen dan Bi:mis Vol. 71/, 2008,24-35. 

4. Fitri Ismiyanti , dan P .A. Mahadwartha, Does Debt Affect Finn 
Financial Perfonnance? The Role of Debt on Corporate 
Governance in Indonesia. Jurnai Rise( Akuntansi Indonesia Vol. II 
No.1, 200B, 1-22. 

5. P.A. Mahadwartha, dan Fitri Ismiyanti , Dcbt Policy. Frce Cash 
Flow Hypothesis. and Balancing of Agency Theory through 
Ownership: Evidence from Indonesia, Journal o/Corporate 
Ownership & Control, Vol.5. No.1. 2008, 256-263. 

V 

IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



) I I I • 
~ . ~.I · l'tU~'''· 

.UI},;."J " j - ""1,, · i01 " 

.. .. . III .. to J l 

IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI



IR-PERPUSTAKAAN UNIVERSITAS AIRLANGGA

LAPORAN PENELITIAN EVIDENCE ON MARKET ... FITRI ISMIYANTI


	1. HALAMAN JUDUL
	2. RINGKASAN
	3. TABLE OF CONTENT
	4. CHAPTER I INTRODUCTION
	5. CHAPTER II LITERATURE REVIEW
	6. CHAPTER III RESEARCH METHOD
	7. CHAPTER IV RESULTS AND DISCUSSION
	8. CHAPTER V CONCLUSION
	9. REFERENCES
	10. APPENDIX



