
 

  

 

 
IBMJ 2021, Vol 4, issue 2 https://ejournal.unida.gontor.ac.id/index.php/IBMJ/ 

Article 

TA’SĪRU-L-AHDĀTSI AS-SIYĀSIYATI NAHWA AS’ĀRI-L-

ASHUMI ‘ALA ASY-SYARIKATI ALLATĪY INDHOMAT 

QŌIMATA-L-AWRŌQ ASY-SYARI’AH FĪ AL-BŪSHOTI 

INDŪNĪSIYĀ AL- ‘ĀM 2014-2016 

Muhammad Haidar Asfat1*, and Hartomi Maulana2  

1* Affiliation 1; University of Darussalam Gontor, Indonesia, MuhammadHaidarAsfat@mhs.unida.gon-

tor.ac.id (Correspondence) 
2 Affiliation 2; University of Darussalam Gontor, Indonesia, mhartomi@unida.gontor.ac.id    

 

 

  للأسهم   الطبيعية   غي  العودة   على البلاد  ف   السياسية   الأحداث  تأثي   عن   بحث  : الملخص البحث

 وجه   على.  (BEI)  إندونيسيا  بورصة   ف (  DES)  المالية   الأوراق   بورصة  ف   المدرجة   الشركات   على

  السياسية   الأحداث  قبل  ما  بي  طبيعية غي  عودة  بي   الفرق  دراسة   إلى الدراسة  هذه   تهدف  التحديد

 التشريعية  الانتخابات   أحداث   هي 2016-2014  ف   السياسية  الأحداث .  2016-2014  ف   وبعدها 

 البحث  هذا يصنف .الوزاري  والتعديل  الوزراء  مجلس  إعلان   ،  الرئيس  ونائب   الرئاسية  الانتخابات   ،

 المالية   الأوراق  قائمة   ف  مدرجة  شركة  الحدث   يكون   عندما  المستخدمة  العينة.  كمي  بحث  أنه  على

 المستخدمة   الملاحظة   فترة .  2016  -   2014  الفترة  (BEI)  بإندونيسيا  البورصة  ف (  DES)  الإسلامية

 أيام  9  لمدة   الوزراء  مجلس  إعلان  اليوم،   ،   يوما   11  لمدة   التشريعية  الأحداث الانتخابات   تشمل   ما   عند 

 على  الحصول  يتم  بحيث   هادفة،  عينات  أخذ   هو  العينات  أخذ   أسلوب.  أيام  7  لمدة  وزاري  وتعديل

 233  و  وزارية   حكومة   إعلان  217  رئاسي،  ونائب  رئاسية   انتخابات  219  شركة،   219  ف   العينات

 هو البحث  هذا فرضية على  الإجابة  ف  المستخدمة  للبيانات  الفن  التحليل. للشركات  وزاري  تعديل

هذه   نتائج   وجدت .paired sample t test))  مقترن   t  اختبار  تقدم   لا  عندما   أنه  الدراسة  ف 

  قبل   الشاذة  العوائد   متوسط  ف  الفارق  الجمهورية  رئيس  ونائب  والرئاسية  التشريعية  الانتخابات  أحداث
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 مجلس   إعلان  وبعد   قبل  طبيعية غي  اختلافات  وجود  إلى  أيضا  تشي  الدراسة  هذه  فإن   ،  الحدث  وبعد 

 . الوزراء  مجلس وزاري تعديل  وإجراء  الوزراء

 

سياسي  حدث أحداث،  دراسة  طبيعية،  غي   عودة   : المفتاحية  الكلمات   

 

 خليفة البحث.  1

  له   سيكون  الحادث   للدراسة بسبب  جميعًا  لنا  بالنسبة  للاهتمام  مثي  بلد  ف  مهم  دث ح
. وغيها  الاجتماعي  والضمان   الاقتصاد  مثل  مختلفة  جوانب  من  سلبي  أو   إيجابي  تأثي

  واحدة،   عي  ف  السياسية  الأحداث   تكون   أن  يمكن  لا  ،  الاقتصاديي  للاعبي  بالنسبة
  . الجارية  الأعمال  على  وسلبية   إيجابية  مخاطر   تكون   أن  يمكن  أنها   الاعتبار   ف  الأخذ  مع

  تلعب  .المحفوظة  المال  رأس  فقد  يتم  وقد  خسائر،  إلى  للأرباح  الاستثمارات   تحويل  يمكن
 عملية  ف   وخاصة   الاقتصادية،  الحياة  ف  هاما   دورا   المال  رأس  سوق   ف   الاستثمار   أنشطة

  (Harimawan, 2004).  ةالعام الأموال تخصيص
  للحصول  الرجال  من  الكثي  جعل  هو   الشركة  ف  الاستثمار   ف   المستثمرين  من  الغرض

 الدوافع   إحدى  العودة  تعد  كما  .الاستثمار  ف  خطر  عامل  ننسى  تامبا  عائد  على
  مخاطر   تحمل  ف  المستثمرين  شجاعة  وكذلك   الشركة  ف  الاستثمار   ف  للمستثمرين

 للشركة   فقط  أرادت   الشركة   ف  للاستثمار  للمستثمرين  جوهرها  ف  تتم   التي  الاستثمارات 
  أخرى   مرة  المال  رأس  ،  الأرباح  توزيعات   شكل  ف  الربح  أو  العودة  المعطى  المال  رأس  ف

  الفعال   الاستثمار   Prabandi  (2015)ف     Jugianto  وفقا  (Merida, 2015).نيللمستثمر 
  المخاطر   أخذ   يتم  ث   الاستثمار   ف  أكبر  أرباح  مع   معينة  مخاطر  يوفر  سوف  الاستثمار  هو
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 رالاستثما  ف  أيضا   اتخذت   التي  المخاطر   أصغر  استثمار   ف  مكاسب  أصغر  وكذلك 

(Merida, 2015) . 
  هي   البورصة  ف  للأنشطة  المعلومات   محتوى   ف  اختبارها   سيتم  التي  السياسية   الأحداث 
 انتخابات   أحداث   ،2014  أبريل  9  ف   إندونيسيا  ف  التشريعية  الانتخابات   أحداث 
  الوزراء   مجلس  إعلان   حدث   ف  ، 2014  يوليو   9  ف  إندونيسيا  ف   الرئيس  ونائب  الرئاسة

  سبب   .2016  يوليو  27  بتاريخ  وزاري   تعديل  إعلان  حدث   ،2014  أكتوبر  26  ف
  ونائب  الرئاسية   والانتخابات   التشريعية  الانتخابات   حالة  ف  لأنه   البحث،  هذا  اختيار
  تأثيا   له   يكون  سوف وطن  حدث   هو   الوزراء  ومجلس  الوزراء  مجلس  إعلان  فإن   ،  الرئيس
 بسرعة  السوق  استجابة  ف  يتسبب  الذي  الحادث   عن  الناتج  الاستثمار،  مناخ  على  واسعا
 حولها  تحدث   التي  للأحداث   حساسية  أكثر  الأسهم  سوق  ستجعل  التي  المعلومات   لحفر

(Purbawangsa, Mahaputra, and Anom, 2015). 
  سياسي   لحدث   المعلومات   محتوى   قوة   الدراسة   هذه   تختبر  أن   يجب   الوصف،  إلى   استناداً 

 الشرعية المالية الأوراق  قائمة ف خاصة المال، رأس سوق  لنشاط جو قوى  قيادة عهد ف
 . إندونيسيا بورصة  ف
 
 النظري  الأساس.  2

 المال رأس سوق . 2.1

  تقدم   التي  الأطراف  بي  يجمع  سوق  هي(  capital market)  المال  رأس  أسواق
  أن   حي  ف  .والسندات   الأسهم  مثل  الأجل،  طويلة  أموالاً   تتطلب  التي  والأطراف  الأموال
 تقدم  التي  الأطراف   بي  للتوفيق  نظاماً   تقدم  مؤسسة  هي(  stock exchange)  البورصة 
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  ف  الأجل  طويلة   المالية   للأوراق   ومشترين  بائعاً   أو  أموالاً   تتطلب  التي  والأطراف  الأموال
 البورصة  ف  رسمها   ت   التي  الشركات   أسهم   أو   المالية   الأوراق  تداول  لغرض   مختلفة  شركات 

(Halim, 2015) . 
  شركة   هي  ما   شركة  ف   مساهما  تصبح   أن   لها   يحق  التي  المالية   الأوراق   مؤسسة  ف

  الأوراق   شركة.  المالية  للأوراق  كوسيط  الأعمال  ترخيص  على  حصلت  التي  المالية  للأوراق
  المالية  الأوراق  تداول  وسيط   المالية،   الأوراق   ف  تأمي  كجهة  أعمالها  تزاول  شركة   هي  المالية
 . (2015) لحليم وفقا . الاستثمار ومدير
 الرأسمالية السوق فوائد .2.2
  يدير   المال  رأس  سوق  لأن  ،  ما  بلد  ف  الاقتصاد  ف  كبية  بمساهمة  المال  رأس  سوق  يتمتع

 : وهما ، البلد ف واحد وقت ف وظيفتي
  للجمع   منشأة   أو  مكاناً   المال  رأس  سوق  يوفر  ،   الحالة   هذه  ف  الاقتصادية،   الوظيفة .1

  تحتاج   التي  والأطراف(  investor)  الزائدة  الأموال  أصحاب :  وهما   اثني،  مصالح  بي
 الطويل المدى على( issuer) أموال إلى

  على  للحصول  فرصة  المال  رأس  سوق  توفر  قد  الحالة  هذه  ف  ،  المالية  الوظيفة .2
  الاستثمار   لخصائص  وفقا  للمستثمرين  الفائدة  أو  أخرى  مرة  المال  رأس  أو  العائد
 .المحدد

 السوق كفاءة .2.3

 مع  علاقة  هو   السوق  كفاءة  سياق   فإن (  2015)   ،  حليم  ف(  1970)  لفاما  وفقا
 أي  يستطيع  لا  عندما  فعالا  يكون  السوق  إن  يقال  .المال  وأسواق   المال  رأس  أسواق

  قوم ت  أن  بمجرد  طبيعية،   غي  عوائد  على  الحصول  ،   مستثمر  أو   فردي  مستثمر  شخص،
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 أسعار  أسعار   أن   يعن  وهذا.  الحالية  الاستراتيجيات   باستخدام  المخاطر   بتعديل  نو المستثمر 
 .  (Halim, 2015)الموجودة للمعلومات  انعكاس هي المال  رأس سوق ف الأسهم
 بسرعة   يباع  الأمن  السعر  أو  الأصل  سعر  يكون  عندما  فعّال  أنه  يقال  الذي  السوق

 هذه   ف.  الشركة  أصول  على  المتوفرة  المعلومات   يعكس  المبيعات   نشاط  ف  سليم،  وبشكل
 : (Halim, 2015)وهي ثلاثة، إلى المعلومات  تجميع  يتم الحالة
 (information in past stock price)  الماضي السهم سعر عن معلومات  (أ

 ( all public information) العامة المعلومات  جميع (ب 
 all available)  الداخلية  المعلومات   ذلك   ف  بما  الموجودة  المعلومات   جميع (ج

information including inside or private information) 
 المالية  الأوراق .2.4

),Evi dan Trisnadi)  وقال     تعريف  على(  2015)  (prabandi)ف   (  2013( 
  توزيع   أي   أرباح،   توزيعات   شكل  ف   الدخل  لتوفي  المتداولة  المالية   الأوراق هو  الأسهم
 أرباح  تحقيق  على  قادرة  الشركة  تكون   عندما(  المستثمرين)  للمساهمي  المعطاة  الأرباح
  كأرباح   توزيعها  ليتم  كبية  بأرباح  المساهمي  يتمتع  سوف  الأرباح  هذه  من  كبية،
  (Merida, 2015) .الأسهم

 الأسهم من نوع .2.5

 وهي  ثلاثة   ف  تفاضل  المالية  الأوراق  أنواع  من  نوع   ( 2013)،  (Jogiyanto)وفقال  
(Merida, 2015) : 

 (Preferred Stock) الممتازة الأسهم (أ
 (Common Stock) العادية الأسهم (ب 
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 (treasury stock)  الخزينة سهمالأ

 (DES)الإسلامية  المالية الأوراق قائمة فهم .2.6

  تنتهك   لا  التي  المالية  الأوراق  من  مجموعة  هي  الإسلامية  المالية   الأوراق  قائمة  
  سوق   على  الإشراف   هيئة  قبل  من  معتمدة   وهي   المال،  رأس  سوق   ف   الشريعة  مبادئ

  لصناديق  التوجيه  وكذلك   الشرعية  المالية  الأوراق  من  قائمة  .(BAPEPAM)  المال  رأس
  للمستثمرين   ويمكن  الإدارة  أجل  من  أموالهم  لوضع  الاستثمار   ف  الشرعية  الاستثمار
 . ةالشرعي المالية الأوراق محفظة ف الاستثمار

 الشرعية المبادئ تلبي التي الأسهم  اختيار معايي .2.7

 من   العديد  هناك  أندونيسيا،  بورصة  ف  المدرجة  الشركات   من  العديد  هؤلاء  من 
 يمكن  لا   لذلك   الإسلامية،  الشريعة  مبادئ   مع  الشركة   ف  أنشطتها  تتوافق  لا  التي  الشركات 

 . (DES)  الشرعية  المالية  الأوراق   قائمة  ف  الحساب   ف  مدخلاً   تلقائياً   الشركة  أسهم  تكون  أن

 السياسي الاقتصاد فهم .2.8

يجب أن يكون ,  Septiani (2014))) ( ف سبتيان2000)  Drazen))وقال درزن 
لدى دولة مؤسسة ف شكلها ، واحدة من المؤسسات هي السياسة. وللمؤسسات 
السياسية أيضا تأثي كبي ف اقتصاد بلد ما بسبب المؤسسات السياسية التي توفر 

  ت   كما  الحدود والبيئة ف السوق كشكل من أشكال مراقبة المستهلكي والشركات.
 الاقتصاد .  السياسي  الاقتصاد  هو  الاقتصادية  العلوم  فرع  ف  أيضا  السياسة  دور  دراسة

 ويؤثر   السياسية  السياسة  صنع  عملية  تنفيذ  كيفية  يدرس  الذي  العلم  هو  السياسي
 . (Pipit Dwi, 2014)الاقتصادية  النتيجة  على  والتأثي  الاختيار  ف  الإنهاء  سياسة  على
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 البحث طرق   .3
 البحوث  أنواع .3.1

  تحديد   يحاول  البحث  هذا  أن  أي  ،  ومقارن  كمي  بحث  هو  البحث  هذا  تصميم  إن
 والانتخابات   ،  التشريعية  الانتخابات   ف  الحدث   وبعد  قبل  عندما  الشاذ   العائد  اختلاف 
  ف  مدرج  وهو  الشركة  ف  وزاري  وتعديل  ،  الوزراء  مجلس  وإعلان  الرئيس،  ونائب  الرئاسية

الشريعة  الأوراق   قائمة    ف   المدرجة  الشركات   على  أجريت  التي  الدراسة   هذه   ف  .المالية 
  2016- 2014  أي  عامي  لمدة  استقر  والشركة(  DES)  الإسلامية  المالية  الأوراق  قائمة

 .(BEI) المالية للأوراق  اندونيسيا ف ومسجلة سنوات،
 ف (  الحدث   نافذة)   الملاحظة  فترة  أخذ  ت .  النافذة  فترة  أيضًا  تسمى  الحدث   ف  المراقبة  فترة
 الوقت  ذلك   ف  وقعت  التي  الأحداث   .الحدث   وقوع  عند  يومًا  32  لمدة  الدراسة  هذه

  . وزاري  وتعديل   الوزراء  مجلس  إعلانات   ،   الرئاسية   الانتخابات   ،  التشريعية  الانتخابات 
 يوم   وحدث   ،  أيام  5  قبل   أي  يومًا  11  لمدة   التشريعي  الحدث   يستمر   عندما  ملاحظة

  يومي   قبل  أي  ،  أيام  5  لمدة  الرئاسية  الانتخابات   تستمر  ،  الحدث   بعد  أيام  5  و  واحد
  أيام   9  لمدة  الوزراء  مجلس  إعلان  استمر  الحدث،  من  يومي  وبعد  واحد،  يوم  وحدث   ،

 التعديل  واستمر   ،   الحدث   بعد  أيام  4  و   واحد   يوم   وحدث   الحدث،  من  أيام   4  قبل  أي
  هذه  أخذ  يتم  .الحدث   من  أيام  3 بعد واحد،  يوم ،  أيام  3  قبل   أي  أيام  7  لمدة   الوزاري
  شواطئ   ،  ضمان  ،  حق  قضية  مثل  ،  أخرى  أحداث   من  المربك   التأثي  لتجنب  الفترة

 .وغيها اندماج ، إضافية  أسهم ،  أرباح إعلان ،  إضافية

 الوصفي  التحليل   .4
 التشريعية الانتخابية الأحداث  .4.1
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 والانحراف   mean))  متوسط  ستعرف  والتي  للشركات   تشريعية  انتخابات   إجراء  حالة  ف
 :التال النحو على ،  شركة 219  بقدر N مع طبيعي غي متغي عائد لكل المعياري

 

 

 

 
  الطبيعي،   غي  الإرجاع  لمتغي  والمعنوية   المتوسطة  الانحرافات   أعلاه  الجدول  يوضح

 الانحراف   مع   0.00066-  هو   التشريعي  الانتخابي  الحدث   قبل  الشاذ  العائد   ومتوسط
 الانتخابي  الحدث   بعد   الشاذ  العائد  متوسط   كان   ،   نفسه  الوقت  ف.  0.009  المعياري

 . 0.011 قدره معياري انحراف مع 0.0013 التشريعي
 الرئيس  ونائب الرئاسية الانتخابات  الأحداث  .4.2

   المتوسط  الشركة   ستعرف   ،   الرئيس   ونائب  الرئاسية   الانتخابات   حالة   ف

(mean)المعياري والانحراف 
 : التال النحو على شركة، 219 بقدر N مع متغي طبيعي غي عائد لكل

  ومتوسط   الطبيعي،  غي  الإرجاع  لمتغي  والمعيارية  المتوسطة  الانحرافات   أعلاه  الجدول  يوضح
  قدره   معياري  انحراف  مع  0.0037-  هو  التشريعي  الاختيار  حدث   قبل  الشاذ  العائد

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Sebelum 219 -0.04 0.15 -0.0037 0.01604 

Sesudah 219 -0.50 0.07 -0.0016 0.03621 

Valid N (listwise) 
219     

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Sebelum 219 -0.04 0.15 -0.0037 0.01604 

Sesudah 219 -0.50 0.07 -0.0016 0.03621 

Valid N (listwise) 
219     
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 الانتخابات   بعد  الطبيعي  غي  العائد  متوسط  فإن  نفسه،  الوقت   وف.  0.01604
 . 0.03621 قدره معياري انحراف مع  0.0016- هو التشريعية

 الوزراء مجلس إعلان الأحداث  .4.3

 والانحراف(mean)   متوسط   ستعرف  التي  الشركة   عن  الوزراء  مجلس  إعلان  حالة   ف
 :التال النحو على ،  شركة 217  إلى يصل عدد N مع طبيعي غي متغي لكل المعياري

 
 

  ومتوسط   الطبيعي،  غي  الإرجاع  لمتغي  والمعيارية  المتوسطة  الانحرافات   أعلاه  الجدول  يوضح
  المعياري   الانحراف  مع  0.0421  هو  التشريعي  الاختيار  حدث   قبل  الشاذ  العائد

  هو   التشريعية  الانتخابات   بعد  الشاذ  العائد   متوسط   ،  الوقت  نفس  ف.  0.01629
 . 0.01731 المعياري الانحراف مع 0.0067

 وزاري تعديل الأحداث  .4.4

 

 

 

 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Sebelum 217 -.15 .10 .0421 .01629 

Sesudah 217 -.04 .15 .0067 .01731 

Valid N (listwise) 217     

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

Sebelum 233 -0.222 0.121 0.02285 0.022211 

Sesudah 233 -0.035 0.143 0.00248 0.019520 

Valid N (listwise) 233     
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(  المتوسط)  متوسط   ستعرف  التي  الشركة   عن  الوزراء  مجلس  إعلان   حال  ف
  ،   شركة  234  إلى  يصل  عددًا  N  مع  طبيعي  غي  متغي  عائد  لكل  المعياري  والانحراف

 :التال النحو على
 الطبيعي،   غي  الإرجاع  لمتغي  والمعنوية   المتوسطة  الانحرافات   أعلاه   الجدول  يوضح

  المعياري  الانحراف   مع  0.02285  التشريعي  الانتخابي  الحدث   قبل   الشاذ  العائد   متوسط
 التشريعية  الانتخابات   بعد  الشاذ  العائد   متوسط  ،   نفسه  الوقت  ف .  0.022211
 .0.019520 المعياري  الانحراف مع 0.00248

 الفرضيات  اختبار .5

التشريعية   (paired sampel t test) اختبار   .5.1 أبريل    9على الأحداث الانتخابية 
2014 

  تبي   أعلاه،  الزوجية  العينة  t  اختبار  باستخدام  الاختبار  بيانات   نتائج  إلى  استناداً 
  هو   sig  لأن.  0.058  من  (sig)  أهمية  مع  1.906-  قيمتها  تبلغ  t  أو  t  قيمة  أن

 يوجد  لا"   أنه  على  تنص  التي  الفرضية  رفض  هو  الاستدلال  فإن   ،   0.05<  0.058
 ".التشريعية  الانتخابات   حدث   وبعد  قبل  ما  بي  الطبيعي  غي  العائد  متوسط  ف  كبي  فرق

 التال  النحو  على  تخدم  ف  أعلاه  زوجية  عينة  t  اختبار   اختبار   ف  الاستخدام  قيد  القواعد
(Nunung, 2009) : 

Paired Samples t Test 

 

Paired Differences 

t df 

Sig. (2-

tailed) Mean 

Std. 

Deviation 

Std. Error 

Mean 

95% Confidence Interval 

of the Difference 

Lower Upper 

Pair 

1 

sebelum - 

sesudah 
-.002000 .015527 .001049 -.004068 .000068 -1.906 218 .058 
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  كان   إذا)  الاستقبال  حفل  ف  تقع Ha و  Ho  نفي  ث  ،t-value> t-table  كانت  إذا (أ
 الانتخابات   احداث   وبعد  قبل  بي  كبيا  كان  طبيعي  غي  العائد   متوسط  ف  فرق  هناك
 (الإحصاء فيلق

 يكن  لم  إذا)  الحرمان  ف  هو Ha و  مقبول  Ho  ث ،t-value < t-table  كانت  إذا (ب 
 الانتخابات  احداث   وبعد  قبل  بي  كبيه  كانت   طبيعيه  غي  عوده  بي  فرق  هناك
 (الإحصاء فيلق

  حالة   ف  البحث  أن  واستنتجت  أعلاه  بحثه   نتائج  عرضت  البحث  هذا  ف
  السوق   فعل  رد  يؤثر   لا  بحيث  إعلامي  محتوى  له   ليس   الرئيس  ونائب  الرئاسية   الانتخابات 

 . الشركة أسهم مخزون على
  9على حالة الانتخابات الرئاسية ونائب الرئيس   (paired sampel t test) اختبار  .5.2

 2014يوليو  

 paired)  باستخدام  للشركة  السهم  لسعر  الاختبار  بيانات   نتائج  إلى  استناداً 

sampel t test)   قيمة  أن  يبي  أعلاه  t  أهمية  مع  0.814-  تبلغ  (sig)  0.416  من  .
 على  تنص  التي  الفرضية   رفض  هو  الاستدلال  فإن   ، 0.05<  0.416  إشارات   وبسبب

  ونائب   الرئيس  انتخاب   وبعد  قبل  بي  الشاذ  العائد  متوسط  ف  كبي  فرق  يوجد  لا"  أنه
 ".  الرئيس

Paired Samples Test 

 

Paired Differences 

t df 

Sig. (2-

tailed) Mean 

Std. 

Deviation 

Std. Error 

Mean 

95% Confidence Interval of 

the Difference 

Lower Upper 

Pair 1 Sebelum - 

Sesudah 
-.00217 .03951 .00267 -.00744 .00309 -.814 218 .416 
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 حالة   ف  البحث  أن  إلى  وخلصت  أعلاه  أبحاثه  نتائج  قدمت  الدراسة  هذه  ف 
 السوق  فعل  رد  يؤثر  لا  بحيث  معلومات   على  يحتوي  لا  الرئيس  ونائب  الرئاسية  الانتخابات 

 . sig0.416 >0.05  قيمة بسبب الشركة أسهم أسهم على
الوزراء   (paired sampel t test) اختبار   .5.3 أكتوبر    26على حدث إعلان مجلس 

2014 
 

Paired Samples Test 

 

Paired Differences 

t df 

Sig. (2-

tailed) 

Mean 

Std. 

Deviation 

Std. Error 

Mean 

95% Confidence Interval 

of the Difference 

 Lower Upper 

Pair 

1 

Sebelum - 

Sesudah 
.03531 .02501 .00170 .03196 .03866 20.795 216 .000 

  20.795  قيمة   t  قيمة  يظهر  أعلاه(paired sampel t test)   النتائج  إلى  استناداً 
  فإن   ،0.005>   0.000  من  sig  فإن   لذلك .  0.000  من(  sig)  أهمية  مع

 الطبيعية  غي   العوائد  متوسط   ف  اختلافات   هناك "  تقول  بديلة  فرضية   قبول  هو  الاستدلال
 قيد  القواعد".  الوزراء  مجلس  إعلان  وبعد  لحظة  بي  المستثمرون  عليها  حصل  التي

       التال  النحو  على  تخدم  ف  أعلاه  زوجية  عينة  t  اختبار  اختبار  ف  الاستخدام
(Nunung, 2009) : 

 حدث   ف  البحث  أن  إلى  وخلصت  ،   أعلاه   أبحاثه   نتائج  عرضت  البحث  هذا  ف
  أسهم   على  السوق  فعل  رد   يؤثر  بحيث  المعلومات   محتوى  على  يحتوي   الوزراء  مجلس  إعلان
 . sig  0،000  <0.05 قيمة  بسبب الشركة أسهم
 2016يوليو  27على تعديل وزاري  (paired sampel t test) اختبار  .5.4
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Paired Samples Test 

 

Paired Differences 

t df 

Sig. (2-

tailed) Mean 

Std. 

Deviation 

Std. Error 

Mean 

95% Confidence Interval 

of the Difference 

Lower Upper 

Pair 1 Sebelum - 

Sesudah 
.020373 .030064 .001970 .016493 .024254 10.344 232 .000 

  10.344  قيمة  t  قيمة  تُظهر  أعلاه،  الزوجية  العينة  t  اختبار  نتائج  إلى  استناداً 
  فإن   ،0.005>   0.000  من  sig  فإن  ولذلك .  0.000  من(  sig)  أهمية  مع

 الطبيعية  غي   العوائد  متوسط   ف  اختلافات   هناك "  تقول  بديلة  فرضية   قبول  هو  الاستدلال
 ".  وزاري تعديل وبعد قبل المستثمرون عليها حصل التي

 حدث   ف  البحث  أن  إلى  وخلصت  ،   أعلاه   أبحاثه   نتائج  عرضت  البحث  هذا  ف
 على   السوق  فعل  رد  يؤثر  بحيث  المعلومات   محتوى  على  يحتوي   الوزراء  مجلس  إعلان
 . sig 0،000 <0.05 قيمة بسبب  الشركة أسهم أسهم

 المناقشة  .6
 التشريعية الانتخابات  الانتخابات  وبعد قبل طبيعية غي عودة الاختلافات  .6.1

  قائمة   ف   مدرجة  شركة  219  عينات   أن  تبي  أعلاه  المذكورة  الدراسة   نتائج   على  بناءً 
  محتوى   على   تحتوي  لا  التشريعية  الانتخابات   حالة  ف  (DES)  الشرعية  المالية  الأوراق

 .السوق فعل رد يحدث  لا بحيث المعلومات 
  والمعنى من  2015(  سانتوسو)  ف  2010  (Tandelilin)بواسطة    السوق  كفاءة  شكل
 السهم  سعر  أن  بمعنى  ،  قوي  نصف  سوق  مبدأ  لديه  الكفؤ  السوق  فإن  الجوهر  حيث
  يتأثر   أن   يمكن  أمس  يوم  السهم  سعر  مثل  التاريخية   السوق  ببيانات   يتأثر  أن  يمكن

  هناك   كان  إذا  سلبيًا  أو  إيجاباً   يتفاعل  سوف  السوق  فإن  وبالتال  ،  المعلنة  بالمعلومات 
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 عليه الحصول ت  الذي العائد كان  إذا إيجابيا العائد ف الفرق سيكون . جديدة معلومات 
  الحصول   ت  الذي  السحب  كان  إذا  سالبة   العودة   ستكون.  المتوقع  العائد  أو  العائد  من  أكبر
 عوائد  تحدث   أن  يمكن.  الاعتبار  ف  أخذه  ت  الذي  العائد  أو  المتوقع  العائد  من  أصغر  عليه
  به   التنبؤ  يمكن  لا  قمر   ،   وطنية   عطلة  مثل   معينة،  أحداث   تحدث   عندما  أيضا  طبيعية   غي
 وعرض   ،   المالية   الأوراق  سوق  ف  تغيي  إلى  أدى   مما   هائلة   وحادثة  ،  السياسي  المزاج  من

  التي   المالية  للأوراق   الطبيعية  غي  العودة  الدراسة  تحلل  الحالة،   هذه   ف.  جرا  وهلم  الأسهم
 .ما حدث  عن الإعلان حول تحدث  قد
 غي  العوائد  ف  الفروق  على  كبي  تأثي  لها  ليس  التشريعية  الانتخابات   هذه  نتائج  إن

  لأن  الشرعية  المالية  الأوراق  قائمة  ف  المدرجة  الشركات   على  الأحداث   وبعد  قبل  الطبيعية
 المعلومات   عن  البحث  مثل  ،  قبل  من  بها  التنبؤ  يمكن  التشريعية  التشريعية  الأحداث   نتائج
 والصحف  الإنترنت  على  الإعلام  وسائل  ،   الاجتماعية  الإعلام  وسائل  خلال  من  مقدمًا

  رؤية .  التشريعية  الانتخابية  الأحداث   عن  تحديثات   توفر  التي  الأخرى  الإعلام  ووسائل
 أحدث   على  المستثمرون  يحصل  حتى  بسهولة  اليوم  السريعة  التكنولوجية  التطورات 
   . الشركة  ف  الاستثمار  قرار  تحديد  ف   ينظرون  المستثمرين  ويجعل  ،  الحدث   حول  المعلومات 

  ، ( 2015)  وأرتين،  سانتوسو  دراسات   مع  تتماشى  أعلاه  كورةالمذ   الدراسة  نتائج
Mahaputra  تكشف  التي(  2004)  وهاريماوان  وميداواتي  ،(  2015)  وبرباوانجسا  وترا 

 التشريعية   الانتخابات   على  إندونيسيا  ف  المال  رأس   سوق  فعل  رد   ف  فرق  يوجد   لا  أنه
 . إندونيسيا بورصة  ف 2014 لعام
 الرئيس  ونائب الرئاسية الانتخابات  وبعد قبل طبيعية غي عودة الاختلافات  .6.2
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  قائمة   ف   مدرجة  شركة  219  عينات   أن  تبي  أعلاه  المذكورة  الدراسة   نتائج   على  بناءً 
  محتوى   على   تحتوي  لا  التشريعية  الانتخابات   حالة  ف  (DES)  الشرعية  المالية  الأوراق

 .السوق فعل رد يحدث  لا بحيث المعلومات 
 الشاذة  العوائد  اختلاف  على  كبي  تأثي  له  ليس  الرئيس  ونائب  الرئاسي  الحدث   هذا  نتائج 
 الجهات   لأن  الشرعية  المالية  الأوراق  قائمة  ف  الشركة  على  الأحداث   وقوع  وبعد  قبل

 إجراء  اليوم  عند  لهم  فائدة  تعتبر  التي  المضاربة  إعداد  إلى  تميل  المال  رأس  سوق  ف  الفاعلة
 ف   أسهمهم  وبيع  شراء  خلال  من  ربح   تحقيق  مثل  الرئيس  ونائب   الرئاسية   الانتخابات 

 المعلومات   تسرب   بسبب  الاختلافات   هذه  مثل  حدوث   سبب  يكون  لا  قد.  قصي  وقت
 قرار  تحديد  ف  كمقابل  المعلومات   هذه  يستخدمون  المستثمرين  يجعل  مما  ،  السابقة

 . الشركة ف الاستثمار
 ,Purnama dan khairunnisa (2015)  أجرتها  دراسة  نتائج  الدراسة   هذه  نتائج   تدعم

Sudewa dan Sari (2015) ،  الرأسمال  السوق  فعل  رد  ف  فرق  وجود  عدم   عن   كشفت  والتي  
  بورصة   ف   الرئيس  نائب  ونائب  الرئاسية   2014  عام  انتخابات   على  إندونيسيا  ف

 غي   العوائد  ف  اختلاف   وجود  عدم(  2017)  وتوميك   أوبرادوفيتش  أكد  كما .  إندونيسيا
 عوائد  تدفق  أثناء   المتحدة  الولايات   ف  الرئاسية   الانتخابات   تأثي  وبعد  قبل  ما  بي  الطبيعية
 . السياسية الأحداث  دراسة - الأسهم

 الوزراء مجلس إعلان وبعد قبل طبيعية غي عودة الاختلافات  .6.3

  مدرجة   شركة   217  عينات   أن   إلى  تشي  أعلاه   المذكورة  الدراسة   نتائج   على  بناءً 
 التي  العادية  غي  العوائد  متوسط  ف  فرقاً   شهدت   (DES)  المالية  للأوراق  الشريعة  قائمة  ف

 الوزرا مجلس إعلان وبعد  قبل بي المستثمر  اكتسبها
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  أن ( 2014)  العمومية  الميزانية من المقتبس  النحو  على( 2015)  ساري  يوضح 
 العامل  الوزراء   مجلس  إعلان  ف   السلبية  الاستجابة   حول  الآراء  بعض  قدموا  الاقتصاديي

 : (Sari, 2015)التال النحو على ويدودو جوكو
  بأن   الإندونيسية،   Bloker  شركة  ف  العالمية   الأبحاث   رئيس   ،  أوتومو  ساتريو   أبلغ (أ

  لا   ويدودو   جوكو  ف  العامل  الإدارة  مجلس  تشكيل  إلى  للسوق  السلبية  الاستجابة
 أعضاء  ف  يشكون  المستثمرون  يزال  لا  ،  السبب.  المستثمرين  توقعات   مع  تتوافق
 . لا أم بسرعة العمل يستطيعون كانوا  إذا ما Jokowi الوزراء مجلس

  لمجلس  المرشح  ف  المدرجة   والأسماء   ،  معدل  of Ecosoc Rights   ،  Sri Palupi  رئيس (ب 
  من   بينها   من.  مشاكل  لديهم  الذين  الناس   معظم  Jokowi  الرئيس  الرئاسي  الوزراء
. والسياسة   الأعمال  بي   المصالح  تضارب   لها   نشروا  الذين  المحتملي  الوزراء   أسماء

  اسم   يوجد  لا  حيث  ،  جوكووي  مع  حذرين  يبدون  الناس  تجعل  هذه  مثل  ظروف
 الوزاريي  المرشحي  أسماء  إن.  المستقبل  ف  تغيي  أي  جوكووي  المرشح  الوزراء  لوزير

  المشكلة.  أمور  أربعة  ف  مشكلات  لديهم  ويدودو  جوكو   ف  العاملة  والحكومة
  ،   الثالث.  والمهنية  القدرات   ف  مشاكل  ،  الثانية.  والأخلاق  النزاهة  ف  الأولى
 تحقيق   ف   Jokowi  شك   ف  والمشكلة  ،  الرابعة.  والسياسة  الأعمال  بي  الصراع
 .  ”Trisakti“"  كابينة

  فإن   ،  Riza Damanik  ومعدل   ،   العالمية  للعدالة  إندونيسيا   Esekutif رئيس (ج
  قيادة   عند  يُخشى  كان  الذي  الحكمة  لمبدأ  مخالفة  الواقع  ف  هي  Jokowi  حكومة
Jokowi. 
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 وجود  عن  تكشف  الدراسة  هذه  ،(  2015)  ساري من  الدراسة  نتائج  مع  اتفق
  2014  لعام  التشريعية  الانتخابات   على  الاندونيسي  المال  رأس  سوق  فعل  رد   ف  اختلاف

 . اندونيسيا بورصة  ف
 وزاري  تعديل وبعد قبل طبيعية غي عودة الاختلافات  .6.4

  قائمة   ف   مدرجة  شركة  233  من  عينة   أن  تبي  ،  أعلاه  المذكورة  الدراسة   نتائج  إلى  استناداً 
  التي   الشاذة  العوائد  متوسط   ف  فروق  من  تعاني  كانت  (DES)  الشرعية  المالية   الأوراق
 . الوزراء مجلس إعلان وبعد قبل المستثمر  اكتسبها

 قام   أن  وبعد  قبل  الطبيعية  غي  العوائد  على  كبي  تأثي  إحداث   إلى  الوزاري  التعديل  وأدى
 المستثمرين   جعل  مما  المستقبل  ف  الأمل  عن  بالرضا  جوكوي  الرئيس  انتخبهم  الذين  الوزراء

 المشكلة .  طرق  أربع  ف  مشاكل  أيضا  لديهم  Jokowi  وزراء.  قراراتهم  اتخاذ  على  حريصي
  بي   الصراع  ،   الثالث .  والمهنية  القدرات   ف  مشاكل  ،   الثانية .  والأخلاق   النزاهة  ف  الأولى

  تحقيق  ف   جوكووي  شك   ف   والمشكلة  ،  الرابعة.  والسياسة  الأعمال
"Trisakti"       .(Sari, 2015)  

  وجود  عن  تكشف  التي(  2016)   ساري  أبحاث   نتائج   مع  الدراسة   هذه  نتائج   تتوافق
.  أندونيسيا  بورصة  ف  الوزاري  التعديل  على  الإندونيسي  المال  رأس  سوق  فعل  رد  ف  اختلاف

Muzab   (2017  )  البحث  نتائج  مع  تتماشى   لا  الدول  أن   إلى  تشي  أبحاث   هناك
  الوزاري   التعديل  على  إندونيسيا  ف  المال  رأس  سوق  فعل  رد  ف  فرق  يوجد  لا  أنه  يكشف

 . أندونيسيا بورصة  ف

 الاستنتاج  .7
 الطبيعية   غي  العوائد  ف  الاختلافات   دراسة  هو  الدراسة  هذه  من  الغرض  كان

  ونائب   الرئاسية  والانتخابات   ،   التشريعية  الانتخابات   مثل  السياسية  الأحداث   وبعد  قبل
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  كما   المناقشة  نتائج  على  بناءً .  الوزارية  والتعديلات   ،  الوزراء  مجلس  وإعلانات   ،  الرئيس
 : التالية الاستنتاجات  الدراسة هذه تستخلص ، السابق الفصل ف موضح هو

  اختلاف   على  كبياً  تأثياً  يعطي  لا  ،  التشريعية  الانتخابات   هذه  إجراء  حالة  ف .1
 من  تمكنوا  المستثمرون  لأن  DES  ف  الشركة  تسجيل  وبعد  قبل  الطبيعي  غي  العائد
  المعلومات  عن  البحث  مثل  ،  السابقة  التشريعية  الانتخابات   أحداث   بنتائج  التنبؤ
  والصحف   ،  الإنترنت  عبر  الإعلام  ووسائل  الاجتماعية  الإعلام  وسائل  عبر

  الانتخابية   الأحداث   عن  حديثة  معلومات   تقدم  التي  الأخرى   الإعلام  ووسائل
 على   يسهل  ث  ومن  للغاية  سريع   اليوم  تكنولوجيا  تطور  رؤية   إن.  التشريعية

  المعلومات  هذه  ف.  الحدث   حول  المعلومات   أحدث   على  الحصول  المستثمرين
 . الشركة ف الاستثمار  قرار تحديد ف للمستثمرين النظر إلى يؤدي سوف

  له   يكن  لم  الحدث   هذا  أن  الرئيس   ونائب  الرئاسية   الانتخابات   إجراء  يمكن  عندما .2
.  الرئيس  ونائب  الرئاسية  الانتخابات  وبعد  قبل  طبيعية  غي  عودة  على  كبي  تأثي

  يعتبر   بما  التكهن  إلى  تميل  المال  رأس  سوق  ف  الفاعلة  الجهات   أن  إلى  ذلك   ويرجع
  ربح   بمثابة   الرئيس  ونائب   الرئاسية   الانتخابات   يوم  يكون  عندما   لها   بالنسبة   ميزة
 .قصي وقت ف أسهمها وبيع شراء خلال من

  على   أسهم  فعل  ردة   هناك  بأن   الاستنتاج  يمكن  ،   الوزراء  مجلس  إعلان   حالة   ف .3
  قد .  الوزراء  مجلس  إعلان  حدث   عن  الإعلان  وبعد  قبل  DES  ف  المسجلة  الشركة
  جوكووي   الرئيس   اختاره  الذي  الرئاسي   الوزراء  مجلس  مرشح   اسم   لأن  ذلك   يكون
  ،   والسياسة  الأعمال  مثل  ،  المصالح  ف  تضارب   هناك  يكون   أن  احتمال  لديه

 .ذلك  إلى وما ، الاختلاف ف ومشاكل
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 للمعلومات ( DES) المالية  للأوراق الشريعة قائمة  ف المدرجة  الشركات  تستجيب .4
  صلة   ذات   معلومات   على  يحتوي   كحدث   وزاري  تعديل  إجراء   حالة   ف

 .المستقبل ف الأمل يعطون لا الوزراء لأن هذا. للمستثمرين
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