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ABSTRAK
      Investasi merupakan sebuah aktivitas menyimpan atau menempatkan dana pada periode tertentu oleh investor untuk memperoleh keuntungan di masa mendatang. Salah satu instrumen investasi yang banyak dipilih investor adalah saham, karena mudah diperjualbelikan dan memberikan tingkat pengembalian yang menarik. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat pengaruh faktor makroekonomi yaitu Inflasi, Suku Bunga, Nilai Tukar Rupiah dan Produk Domestik Bruto (PDB) terhadap Harga Saham pada Perusahaan Sektor Farmasi di masa pandemi Covid-19. Metode analisa data dalam penelitian ini adalah analisis statistik deskriptif dan analisis regresi linear berganda. Pengujian hipotesis yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji signifikansi parameter individual (Uji t). Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa Inflasi, Suku Bunga, Nilai Tukar Rupiah dan Produk Domestik Bruto (PDB) tidak berpengaruh terhadap Harga Saham dimasa pandemi Covid-19.
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ABSTRACT
      Investment is an activity to save or place funds for a certain period by investors to obtain future profits profits. One of the investment instruments that many investors choose is stocks, because they are easy to buy and sell and provide an attractive rate of return because they are easy to buy and sell and provide an attractive rate of return. This study aims to determine whether there is an influence of macroeconomic factors, namely inflation, interest rates, rupiah exchange rates and Gross Domestic Product (GDP) on stock prices in pharmaceutical sector companies during the Covid-19 pandemic. The data analysis method in this research are descriptive statistical analysis and multiple linear regression analysis. Hypothesis testing used in this research is the significance test of individual parameters (t test). The results of this study indicate that inflation, interest rates, rupiah exchange rates and Gross Domestic Product (GDP) have no effect on stock prices during the Covid-19 pandemic. 
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1
PENDAHULUAN
     Investasi merupakan upaya penanaman modal oleh investor untuk memperoleh keuntungan di masa mendatang. Sebagian besar masyarakat Indonesia telah mengetahui pentingnya investasi serta banyak yang telah berinvestasi. Selain itu, investasi merupakan salah satu faktor yang mendorong pertumbuhan ekonomi, oleh karena itu saat ini pemerintah Indonesia tengah berfokus pada peningkatan investasi, baik investasi publik maupun swasta guna meningkatkan ekspansi ekonomi Indonesia.
     Setiap investor pasti menginginkan tingkat pengembalian yang sebesar-besarnya dari sebuah investasi, namun pengembalian yang besar tentunya akan memberikan risiko yang besar pula. Kondisi tersebut cukup menjadi kekhawatiran tersendiri bagi para investor. Untuk itu sebelum memulai berinvestasi, banyak hal-hal yang perlu dicermati mulai dari analisa fundamental, analisa teknikal serta yang terpenting yaitu risiko. Risiko dalam berinvestasi sangat dipengaruhi oleh faktor ekonomi meliputi faktor makro seperti inflasi, tingkat suku bunga, jumlah uang yang beredar, anggaran defisit, produk domestik bruto dan nilai tukar rupiah terhadap harga saham, serta kondisi negara dan sektor perekonomian saat itu.
     Virus Corona yang dikenal Covid-19 yang hadir dan melanda dunia pada tahun 2020 ini merupakan mimpi buruk bagi negara-negara di dunia. Dampak yang ditimbulkan tidak hanya mengganggu kesehatan penduduk dunia, tetapi bagi perekonomian negara. Pandemi virus corona (Covid-19) mengakibatkan tekanan berat pada perekonomian di Indonesia dan menjadi mimpi buruk yang menjadi kenyataan bagi mata uang Indonesia. Pada saat Pemerintah Indonesia mengumumkan pasien pertama Covid-19, rupiah mengalami tekanan hebat. Akibat pandemi tersebut, banyak negara menerapkan kebijakan karantina wilayah (lockdown) demi meredam penyebarannya. Dampaknya, aktivitas ekonomi menurun tajam, dan resesi kembali datang (Kartikaningsih, 2020).
LANDASAN TEORI
Harga Saham
     Menurut  (Putri, 2015) Harga saham adalah nilai surat saham yang mencerminkan kekayaan perusahaan yang mengeluarkan saham tersebut, dimana perubahan dan fluktuasinya sangat ditentukan oleh kekuatan permintaan dan penawaran yang terjadi di pasar bursa (pasar sekunder). Untuk investor, jika harga saham suatu perusahaan terus meningkat, investor akan menyimpulkan bahwa perusahaan tersebut memiliki kinerja yang baik (Samsul, 2006) dalam  (Putri, 2015).
Inflasi
     Menurut (Irham, 2015) dalam (Asih dan Akbar, 2016) Inflasi merupakan suatu kejadian yang menggambarkan situasi dan kondisi di mana harga barang mengalami kenaikan dan mata uang mengalami pelemahan. Jika kondisi ini terjadi secara terus menerus, akan berdampak pada semakin buruknya kondisi ekonomi secara menyeluruh serta terjadi guncangan pada tatanan stabilitas politik suatu negara.
Suku Bunga
     Pengertian suku bunga menurut (Sunariyah, 2004) dalam (Indriyani, 2016) adalah harga dari pinjaman. Bunga merupakan suatu ukuran harga sumber daya yang digunakan oleh debitur yang harus dibayarkan kepada kreditur. Suku bunga merupakan salah satu variabel dalam perekonomian yang senantiasa diamati secara cermat karena dampaknya yang luas.
Nilai Tukar rupiah
     Menurut (Septifany, 2015) Nilai tukar rupiah adalah jumlah rupiah yang dibutuhkan untuk memperoleh satu unit mata uang asing. Nilai tukar dapat menjadi pendorong masuknya investasi ke negara tujuan, hal tersebut dikarenakan penguatan mata uang negara tujuan akan meningkatkan hasil investasi para investor. 
Produk Domestik Bruto
      Menurut (Mankiw, 2003) dalam (Asih dan Akbar, 2016) Produk Domestik Bruto (PDB) atau Gross Domestic Product (GDP) adalah nilai pasar semua barang dan jasa akhir yang diproduksi dalam perekonomian selama kurun waktu tertentu. Produk Domestik Bruto diartikan sebagai nilai keseluruhan semua barang dan jasa yang diproduksi di dalam wilayah tersebut dalam jangka waktu tertentu (biasanya per tahun). Sehingga Produk Domestik Bruto hanya menghitung total produksi dari suatu negara tanpa memperhitungkan apakah produksi itu dilakukan dengan memakai faktor produksi dalam negeri atau tidak. Sebaliknya, Produk Nasional Bruto  memperhatikan asal usul faktor produksi yang digunakan (Asih dan Akbar, 2016).
Pengembangan Hipotesis
Pengaruh Inflasi terhadap Harga Saham
     Tingkat inflasi menjadi salah satu faktor penting bagi investor dalam menanamkan modalnya. Berbagai kebijakan dilakukan pemerintah dalam negeri untuk mengatur laju peningkatan inflasi yang tinggi. Inflasi yang tinggi dapat menjatuhkan harga saham di pasar, sementara inflasi yang sangat rendah akan berakibat pertumbuhan ekonomi sangat lamban, dan pada akhirnya harga saham juga bergerak dengan lamban  (Lutfiana, 2017). Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Hanryono et al., 2017) menemukan bahwa Inflasi berpengaruh negatif terhadap harga saham, dengan adanya kenaikan inflasi maka harga saham akan cenderung menurun. Sebaliknya semakin rendah inflasi akan membuat iklim investasi semakin kondusif dan menandakan tingkat pertumbuhan Indonesia ke arah yang positif.
     Hal ini sejalan dengan hasil penelitian (Qamri et al., 2015) yang menemukan bahwa inflasi berpengaruh secara negatif terhadap harga saham. Hasil penelitian yang tidak sejalan ditemukan oleh (Yudistira dan Adiputra, 2020) bahwa Inflasi berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham. Sehingga signaling theory dari tingkat inflasi terhadap harga saham tidak sanggup memberikan sebuah sinyal, sebaliknya jika tingkat inflasi di atas 10% sanggup memberikan sebuah sinyal kepada para investor, dan secara tidak langsung akan berimbas ke harga saham. Hasil penelitian yang bertentangan juga ditemukan oleh (Munib, 2016) bahwa adanya pengaruh yang tidak signifikan antara variabel inflasi terhadap harga saham sektor perbankan. Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
H1: Inflasi berpengaruh terhadap Harga Saham
Pengaruh Suku Bunga terhadap Harga Saham
     Kebijakan pemerintah dalam mengatasi peningkatan inflasi yang tinggi salah satunya adalah melalui suku bunga (central bank rate). Suku bunga akan meningkat apabila terdapat indikasi bahwa inflasi yang ada tidak terkendali dan menimbulkan dampak buruk terhadap perekonomian suatu negara. Peningkatan suku bunga akan menimbulkan fenomena pelepasan saham oleh investor dan memindahkan dananya untuk disimpan dalam bentuk tabungan atau deposito (Khalwaty, 2000) dalam (Pardede et al., 2016).
     Hasil penelitian (Wulandari, 2017) menemukan bahwa suku bunga memberikan pengaruh yang positif dan signifikan terhadap harga saham. Perubahan tingkat suku bunga selanjutnya akan mempengaruhi keinginan seseorang untuk melakukan suatu investasi, karena secara umum perubahan suku bunga SBI dapat mempengaruhi suku bunga deposito dan suku bunga kredit di masyarakat. Hasil penelitian tersebut sejalan dengan penelitian yang dilakukan (Prastuti dan Setianingrum, 2019) menemukan bahwa Suku bunga berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham.
     Hasil penelitian yang bertentangan ditemukan oleh (Djazuli, 2017) bahwa suku bunga tidak berpengaruh terhadap harga saham. Meningkatnya suku bunga tidak serta merta menaikkan atau menurunkan harga saham. Suku bunga tidak digunakan investor sebagai pertimbangan dalam berinvestasi. Hasil penelitian yang tidak sejalan juga ditemukan oleh (Dewi dan Artini, 2016) bahwa Suku bunga SBI berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham dan disebabkan karena rata-rata tingkat suku bunga SBI sebesar 6,5% selama periode penelitian 2011-2014 masih dianggap tidak lebih menguntungkan dibandingkan dengan berinvestasi pada saham. Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
H2: Suku Bunga berpengaruh terhadap Harga Saham
Pengaruh Nilai Tukar Rupiah terhadap Harga Saham
     Melemahnya kurs menyebabkan harga barang naik sehingga perusahaan mengeluarkan biaya yang tinggi dan laba yang diperoleh menurun. Menurunnya laba menyebabkan nilai dividen mengalami penurunan, kondisi ini menyebabkan investor tidak tertarik berinvestasi pada saham perusahaan tersebut. Dengan demikian permintaan terhadap saham turun dan harga saham mengalami penurunan (Patar, 2014) dalam (Lutfiana, 2017).
     Hasil penelitian yang dilakukan (Ekadjaja dan Dianasari, 2017) menemukan bahwa Nilai tukar IDR/USD berpengaruh signifikan terhadap IHSG. Nilai tukar IDR/USD berdampak positif pada IHSG karena didominasi oleh trader perusahaan lokal, sehingga transaksinya hanya dalam rupiah. Hasil penelitian sejalan juga ditemukan oleh (Suhadak dan Dwi Suciany, 2020) bahwa Nilai tukar memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan.
     Hasil penelitian yang tidak sejalan ditemukan oleh (Julia dan Diyani, 2015) bahwa adanya pengaruh positif pada kurs namun tidak signifikan terhadap harga saham. Hal ini dikarenakan sektor keuangan mampu beradaptasi terhadap kenaikan kurs tersebut, sehingga kinerja perusahaan tetap terjaga dan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga sahamnya. Hasil penelitian yang bertentangan juga ditemukan oleh (Setianingse, 2020) bahwa Kurs berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham. Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
H3: Nilai Tukar Rupiah berpengaruh terhadap Harga Saham.
Pengaruh Produk Domestik Bruto (PDB) terhadap Harga Saham
     Sesuai dengan yang dikemukakan (Kewal, 2012) dalam (Lutfiana, 2017) kenaikan produk domestik bruto menunjukkan bahwa tingkat konsumsi masyarakat meningkat. Peningkatan konsumsi tersebut menyebabkan banyaknya permintaan barang pada perusahaan. Banyaknya permintaan mengakibatkan perusahaan memproduksi lebih banyak. Bertambahnya jumlah produksi menghasilkan laba yang diperoleh perusahaan juga semakin besar. Besarnya laba perusahaan mengakibatkan investor berpikir bahwa perusahaan akan membagikan dividen. Dengan demikian investor akan berbondong-bondong membeli saham tersebut.
     Hasil penelitian yang dilakukan oleh (Prasetyanto, 2017) menemukan bahwa Produk Domestik Bruto memiliki pengaruh positif signifikan terhadap IHSG. Jadi dengan meningkatnya PDB maka akan menyebabkan permintaan konsumen meningkat dan mengakibatkan penjualan akan naik sehingga kinerja perusahaan akan meningkat. Hal tersebut akan menaikkan harga saham. Kenaikan harga saham perusahaan akibat naiknya PDB akan mendorong kenaikan IHSG di BEI. Hasil penelitian yang sejalan ditemukan oleh (Husnul et al., 2017) bahwa terdapat pengaruh positif signifikan dari variabel Produk Domestik Bruto terhadap variabel Indeks Harga Saham Gabungan di BEI  secara parsial.
     Hasil penelitian yang tidak sejalan ditemukan oleh (Anita dan Negoro, 2019) bahwa PDB berpengaruh positif dan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada skctor barang konsumsi, ini dapat membuktikan bahwa perusahaan sektor barang konsumsi yang terdaftar di bursa efek Indonesia miliki kapabilitas dinamis sehingga terjadi perubahan nilai PDB tidak mempengaruhi harga saham perusahaan sektor. Hasil penelitian yang bertentangan juga ditemukan oleh (Soedarsa dan Arika, 2016) bahwa variabel pertumbuhan PDB tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada industri properti dan real estate. Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut:
H4: Produk Domestik Bruto berpengaruh terhadap Harga Saham.
METODE PENELITIAN
     Variabel independen dalam penelitian ini adalah Inflasi, Suku Bunga, Nilai Tukar Rupiah dan Produk Domestik Bruto (PDB) serta variabel dependen adalah Harga Saham. Populasi dalam penelitian ini adalah Perusahaan Sektor Farmasi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode Januari s/d September 2020. Sampel dalam penelitian ini berjumlah sembilan (9) Perusahaan, teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah teknik purposive sampling dimana terdapat kriteria tertentu dalam pengambilan sampel. Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Metode analisa data yang digunakan adalah analisis statistik deskriptif, uji asumsi klasik yang terdiri dari uji normalitas, uji heteroskedastisitas, uji multikolinearitas dan uji autokerlasi serta uji asumsi klasik. Pengujian hipotesis menggunakan uji signifikansi parameter individual (uji t).
HASIL DAN PEMBAHASAN
Analisis Statistik Deskriptif
     Statistik deskriptif mempunyai tujuan untuk mendeskripsikan atau memberi gambaran objek yang diteliti sebagaimana adanya tanpa menarik kesimpulan atau generalisasi (Nuryadi et al., 2017). Berikut ini hasil dari uji analisis statistik deskriptif:
Tabel 1
Hasil Uji Statistik Deskriptif



	Descriptive Statistics

	
	N
	Minimum
	Maximum
	Mean
	Std. Deviation

	Inflasi
	81
	1.32
	2.98
	2.1911
	.62863

	Suku Bunga
	81
	4.00
	5.00
	4.3889
	.33773

	Nilai Tukar Rupiah
	81
	13732.23
	15867.43
	14647.49
	645.66

	Produk Domestik Bruto (PDB)
	81
	860204492592.59
	936471650617.28
	890358944444.44
	26745298981.99

	Harga Saham
	81
	181
	3660
	1499.41
	754.73

	Valid N (listwise)
	81
	
	
	
	


Sumber: Data diolah peneliti, 2020.
     Berdasarkan tabel 1, dapat dilihat bahwa jumlah data dari sampel penelitian ini sebanyak sembilan puluh (90) data. Hasil uji analisis statistik deskriptif diatas menunjukkan nilai minimum, nilai maksimum, mean (rata-rata), dan standar deviasi dari masing-masing variabel penelitian yang disajikan dalam bentuk tabel. Penjelasan mengenai hasil uji statistik deskriptif pada masing-masing variabel adalah sebagai berikut:
1. Inflasi
      Variabel inflasi mempunyai nilai minimum sebesar 1,32% yang berarti inflasi terendah terjadi pada bulan Agustus 2020 dan nilai maksimum sebesar 2,98% yang berarti inflasi tertinggi terjadi pada bulan Februari 2020. Sementara nilai mean sebesar 2,1911% dan nilai standar deviasi sebesar 0,62863%.
2. Suku Bunga
      Variabel suku bunga mempunyai nilai minimum sebesar 4,00% yang berarti suku bunga menurun pada bulan Juli s/d September 2020 dan nilai maksimum sebesar 5,00% yang berarti suku bunga meningkat pada bulan Januari 2020. Sementara nilai mean sebesar 4,3889% dan nilai standar deviasi sebesar 0,33733%.
3. Nilai Tukar Rupiah
      Variabel nilai tukar rupiah mempunyai nilai minimum sebesar Rp13732,23 dan nilai maksimum sebesar Rp15867,43. Nilai tukar rupiah menguat terhadap Dolar AS terjadi pada bulan Januari 2020 dan melemah terhadap Dolar AS pada bulan April 2020. Sementara nilai mean sebesar Rp14647,49 dan nilai standar deviasi sebesar Rp645,66.
4. Produk Domestik Bruto (PDB)
      Variabel Produk Domestik Bruto (PDB) mempunyai nilai minimum sebesar Rp860204492592,59 dan nilai maksimum sebesar Rp936471650617,28. Produk Domestik Bruto (PDB) terendah terjadi pada bulan Mei 2020 dan tertinggi terjadi pada bulan September 2020. Sementara nilai mean sebesar Rp890358944444,44 dan nilai standar deviasi sebesar Rp26745298981,99.
5. Harga Saham      
      Variabel Harga Saham mempunyai nilai minimum sebesar Rp181 yang berarti perusahaan yang memiliki harga saham terendah adalah PT Pryidam Farma Tbk yang terjadi pada bulan Februari s/d Maret 2020 dan nilai maksimum sebesar Rp3660 yang berarti perusahaan yang memiliki harga saham tertinggi adalah PT Merck Indonesia Tbk yang terjadi pada bulan Juli 2020. Sementara nilai mean sebesar Rp1499,41 dan nilai standar deviasi sebesar Rp754,73.

Uji Asumsi Klasik
     Uji asumsi klasik bertujuan agar hasil analisis regresi berganda memenuhi kriteria BLUE (Best Linear Unbiased Estimate) yaitu data terdistribusi normal, tidak terdapat gejala autokorelasi, tidak terdapat multikolineritas, dan tidak terdapat heteroskedastisitas (Parenrengi dan Hendratni, 2018). Uji asumsi klasik yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Uji Normalitas
     Uji normalitas adalah suatu prosedur yang digunakan untuk mengetahui apakah data berasal dari populasi yang terdistribusi normal atau berada dalam sebaran normal (Nuryadi et al., 2017). Pengujian normalitas data dalam penelitian ini menggunakan uji Statistik Kolmogorov-Smirnov. Jika nilai signifikansinya berada di atas 0,05 maka data berdistribusi secara normal (Ghozali, 2001) dalam (Prasetyanto, 2017). Hasil uji normalitas dengan uji kolmogorov-smirnov yang digunakan dalam penelitian ini ditunjukkan pada tabel berikut:
Tabel 2
Hasil Uji Normalitas
	One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

	
	Unstandardized Residual

	N
	81

	Normal Parametersa,b
	Mean
	0E-7

	
	Std. Deviation
	681.05265365

	Most Extreme Differences
	Absolute
	.100

	
	Positive
	.100

	
	Negative
	-.085

	Kolmogorov-Smirnov Z
	.899

	Asymp. Sig. (2-tailed)
	.394

	a. Test distribution is Normal.

	b. Calculated from data.


Sumber: Data diolah peneliti, 2020.
      Berdasarkan tabel 2, dapat dilihat bahwa nilai Asymp. Sig. (2-tailed) yang diperoleh sebesar 0,394. Nilai tersebut menunjukkan bahwa variabel independen dan dependen dalam penelitian ini memiliki data yang berdistribusi normal. Dikarenakan nilai Asymp. Sig. (2-tailed) lebih besar dari tingkat signifikan α = 5% atau (0,394>0,05). 
2. Uji Multikolinearitas
     Uji multikolineritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel independen. Model regresi yang baik seharusnya tidak mengandung multikolineritas.  (Diana dan Santoso, 2016). Hasil uji multikolinearitas dalam penelitian ini disajikan pada tabel berikut:
Tabel 3
Hasil Uji Multikolinearitas




	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	T
	Sig.
	Collinearity Statistics

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	
	Tolerance
	VIF

	1
	(Constant)
	256.412
	4994.064
	
	.051
	.959
	
	

	
	Inflasi
	-371.398
	322.105
	-.309
	-1.153
	.253
	.149
	6.718

	
	Suku Bunga
	-229.443
	618.661
	-.103
	-.371
	.712
	.140
	7.153

	
	Nilai Tukar Rupiah
	.047
	.157
	.040
	.299
	.766
	.592
	1.690

	
	Produk Domestik Bruto (PDB)
	.000002667
	.000
	.095
	.756
	.452
	.685
	1.459

	a. Dependent Variable: Harga Saham


Sumber: Data diolah peneliti, 2020.
     Berdasarkan tabel 3, dapat dilihat bahwa variabel Inflasi memperoleh nilai tolerance >0,10 yaitu 0,149 dan nilai VIF<10 yaitu 6,718. Variabel Suku Bunga  memperoleh nilai tolerance >0,10 yaitu 0,140 dan nilai VIF<10  yaitu 7,153. Variabel Nilai Tukar Rupiah  memperoleh nilai tolerance >0,10 yaitu 0,592 dan nilai VIF<10 yaitu 1,690. Variabel Produk Domestik Bruto (PDB) memperoleh nilai tolerance >0,10 yaitu 0,685 dan nilai VIF<10  yaitu 1,459. Berdasarkan nilai VIF (Variance Inflation Factor) dan tolerance dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinearitas antar variabel independen pada model regresi. 
3. Uji Heteroskedastisitas
      Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang lain (Atiningsih dan Suparwati, 2018). Pengujian heteroskedastisitas dalam penelitian ini menggunakan uji glejser. Hasil uji heteroskedastisitas dengan uji glejser dalam penelitian ini disajikan pada tabel berikut:
Tabel 4
Hasil Uji Heteroskedastisitas
	                                                           Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	t
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	-859.823
	2706.951
	
	-.318
	.752

	
	Inflasi
	-101.725
	174.592
	-.160
	-.583
	.562

	
	Suku Bunga
	-183.945
	335.335
	-.155
	-.549
	.585

	
	Nilai Tukar Rupiah
	-.023
	.085
	-.037
	-.267
	.790

	
	Produk Domestik Bruto (PDB)
	3.111E-009
	.000
	.208
	1.627
	.108

	a. Dependent Variable: Abs_Res


Sumber: Data diolah peneliti, 2020.
      Uji heteroskedastisitas dengan uji glejser dilakukan dengan cara meregresikan antara variabel independen dengan nilai absolute residual. Apabila nilai Sig>0,05 maka dapat dikatakan tidak terjadi heteroskedastisitas. Berdasarkan tabel 4, dapat dilihat bahwa variabel Inflasi memiliki nilai signifikan yaitu 0,562>0,05, variabel Suku Bunga memiliki nilai signifikan yaitu 0,585>0,05, variabel Nilai Tukar Rupiah memiliki nilai signifikan yaitu 0,790>0,05 dan variabel Produk Domestik Bruto (PDB) memiliki nilai signifikan yaitu 0,108>0,05. Berdasarkan nilai signifikan tersebut, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas dalam variabel independen.  
4. Uji Autokorelasi
     Pengujian autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linear ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan pengganggu pada tahun t-1 (sebelumnya). Salah satu ukuran dalam menentukan ada tidaknya masalah autokorelasi dengan uji Durbin-Watson (DW) (Sunyoto, 2007) dalam (Prasetyanto, 2017). Hasil uji autokorelasi dengan uji Durbin-Watson terdapat pada tabel berikut:
Tabel 5
Hasil Uji Autokorelasi
	Model Summaryb

	Model
	R
	R Square
	Adjusted R Square
	Std. Error of the Estimate
	Durbin-Watson

	1
	.431a
	.186
	.143
	698.745
	1.656

	Sumber: Data diolah peneliti, 2020.
     Menurut (Ghozali, 2011) dalam (Fitri, 2016) pengambilan keputusan mengenai tidak terjadinya autokorelasi dalam model regresi mengikuti ketentuan yaitu dU<DW<4-dU. Berdasarkan tabel 5, dapat dilihat bahwa Durbin-Watson memiliki nilai yaitu 1,656. Kemudian nilai tersebut akan dibandingkan dengan nilai tabel Durbin-Watson signifikansi α = 5%. Jumlah sampel penelitian sebanyak 81 dan variabel independen sebanyak 4, maka diperoleh hasil sebagai berikut:

	


Tabel 6
Hasil Olah Uji Autokorelasi

	du<DW<4-du
1,5372<1,656<2,4628


Sumber: Data diolah peneliti, 2020.
     Pada tabel 6 dapat dilihat bahwa nilai DW yaitu 1,656 berada diantara nilai du yaitu 1,5372 dan nilai 4-du yaitu 2,4628. Berdasarkan ketentuan yang telah dipenuhi maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi dalam model regresi.
Analisis Regresi linear Berganda
     Model analisis data dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi berganda. Analisis regresi linear berganda digunakan untuk menguji pengaruh antara Inflasi, Suku Bunga, Nilai Tukar Rupiah dan Produk Domestik Bruto (PDB) terhadap Harga Saham. Persamaan regresi pada penelitian ini adalah sebagai berikut:
Tabel 7
Hasil Uji Regresi Linear Berganda
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	T
	Sig.
	Collinearity Statistics

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	
	Tolerance
	VIF

	1
	(Constant)
	256.412
	4994.064
	
	.051
	.959
	
	

	
	Inflasi
	-371.398
	322.105
	-.309
	-1.153
	.253
	.149
	6.718

	
	Suku Bunga
	-229.443
	618.661
	-.103
	-.371
	.712
	.140
	7.153

	
	Nilai Tukar Rupiah
	.047
	.157
	.040
	.299
	.766
	.592
	1.690

	
	Produk Domestik Bruto (PDB)
	.000002667
	.000
	.095
	.756
	.452
	.685
	1.459

	a. Dependent Variable: Harga Saham


Sumber: Data diolah peneliti, 2020.
     Berdasarkan tabel 7, maka persamaan regresi linear berganda dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:
Y = 256.412 -371.398 (X1) -229,443 (X2) + 0,157X3 + 0,000002667 (X4) + ε 
     Dari persamaan regresi diatas diperoleh bahwa terdapat hubungan yang negatif antara X1 dengan Y, terdapat hubungan negatif antara X2 dengan Y, terdapat hubungan positif antara X3 dengan Y, dan terdapat hubungan positif antara X4 dan Y. Dengan demikian dari persamaan di atas dapat diartikan sebagai berikut: 
1. Konstanta sebesar 256.412 menyatakan bahwa jika nilai Inflasi, Suku Bunga, Nilai Tukar Rupiah dan Produk Domestik Bruto (PDB) sama dengan nol (0), maka Harga Saham akan bernilai Rp256.412.
2. Koefisien regresi X1 mewakili Inflasi bernilai -371,398 yang menyatakan bahwa setiap penambahan satu satuan nilai Inflasi maka akan mengurangi Harga Saham sebesar Rp371,398. 
3. Koefisien regresi X2 mewakili Suku Bunga bernilai -229,443 yang menyatakan bahwa setiap penambahan satu satuan nilai Suku Bunga maka akan mengurangi Harga Saham sebesar Rp229,443. 
4. Koefisien regresi X1 mewakili Nilai Tukar Rupiah bernilai 0,047 yang menyatakan bahwa setiap penambahan satu satuan Nilai Tukar Rupiah maka akan meningkatkan Harga Saham sebesar Rp0,047. 
5. Koefisien regresi X1 mewakili Produk Domestik Bruto (PDB) bernilai  0,000002667 yang menyatakan bahwa setiap penambahan satu satuan nilai Produk Domestik Bruto (PDB) maka akan meningkatkan Harga Saham sebesar Rp0,000002667.
Uji Hipotesis
     Pengujian hipotesis yang digunakan dalam penelitian ini adalah Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t). Uji t bertujuan untuk menguji seberapa besar pengaruh satu variabel independen secara individual yaitu Inflasi, Suku Bunga, Nilai Tukar Rupiah dan Produk Domestik Bruto (PDB) dalam menerangkan variasi variabel dependen yaitu Harga Saham. Hasil uji signifikansi parameter individual (uji t) adalah sebagai berikut:
Tabel 8
Hasil Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t)
	Coefficientsa

	Model
	Unstandardized Coefficients
	Standardized Coefficients
	T
	Sig.

	
	B
	Std. Error
	Beta
	
	

	1
	(Constant)
	256.412
	4994.064
	
	.051
	.959

	
	Inflasi
	-371.398
	322.105
	-.309
	-1.153
	.253

	
	Suku Bunga
	-229.443
	618.661
	-.103
	-.371
	.712

	
	Nilai Tukar Rupiah
	.047
	.157
	.040
	.299
	.766

	
	Produk Domestik Bruto (PDB)
	.000002667
	.000
	.095
	.756
	.452

	a. Dependent Variable: Harga Saham


                        Sumber: Data diolah peneliti, 2020.
1. VariabelL iInflasi mmenunjukkan nnilai kkoefisien Rregresi  sebesar -371,398 yang artinya berpengaruh negatif terhadap Harga Saham. Variabel Inflasi menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,253. Nilai signifikansi variabel Inflasi lebih besar dari 0,05 yang artinya Inflasi tidak berpengaruh terhadap Harga Saham. Dengan demikian, H1 yang menyatakan bahwa Inflasi berpengaruh terhadap Harga Saham ditolak.
2. Variabel Suku bBunga mmenunjukkan nnilai koefisien regresi sebesar -229,443 yang artinya berpengaruh negatif terhadap Harga Saham. Variabel Suku Bunga menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,712. Nilai signifikansi variabel Suku Bunga lebih besar dari 0,05 yang artinya Suku bunga tidak berpengaruh terhadap Harga Saham. Dengan demikian, H2 yang menyatakan bahwa Suku Bunga berpengaruh terhadap Harga Saham ditolak.
3. Variabel Nilai Tukar Rupiahimenunjukkan nilai koefisien regresi sebesar 0,047 yang artinya berpengaruh positif terhadap Harga Saham. Variabel Nilai Tukar Rupiah menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,766. Nilai signifikansi variabel Nilai Tukar Rupiah lebih besar dari 0,05 yang artinya Nilai Tukar Rupiah tidak berpengaruh terhadap Harga Saham. Dengan demikian, H3 yang menyatakan bahwa Nilai Tukar Rupiah berpengaruh terhadap Harga Saham ditolak.
4. Variabel Produk Domestik Bruto (PDB) menunjukkan nilai koefisien regresi sebesar 0,000002667 yang artinya berpengaruh positif terhadap Harga Saham. Variabel Produk Domestik Bruto (PDB) menunjukkan nilai signifikansi sebesar 0,452. Nilai signifikansi variabel Produk Domestik Bruto (PDB)  lebih besar dari 0,05 yang artinya Produk Domestik Bruto (PDB)  tidak berpengaruh terhadap Harga Saham. Dengan demikian, H4 yang menyatakan bahwa Produk Domestik Bruto (PDB) berpengaruh terhadap Harga Saham ditolak.
Pembahasan
Pengaruh Inflasi terhadap Harga Saham 
     Berdasarkan tabel 8 diatas, dapat dilihat bahwa variabel Inflasi memiliki nilai koefisien regresi sebesar -371,398. Variabel Inflasi memiliki nilai signifikansi sebesar 0,253. Sehingga dapat ditarik kesimpulan bahwa Inflasi tidak berpengaruh terhadap Harga Saham. 
     Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian (Yudistira dan Adiputra, 2020) yang menemukan bahwa Inflasi berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham. Sehingga signaling theory dari tingkat inflasi terhadap harga saham tidak sanggup memberikan sebuah sinyal, sebaliknya jika tingkat inflasi di atas 10% sanggup memberikan sebuah sinyal kepada para investor, dan secara tidak langsung akan berimbas ke harga saham.
     Hasil penelitian ini juga diperkuat oleh penelitian (Munib, 2016) yang menemukan bahwa adanya pengaruh yang tidak signifikan antara variabel inflasi terhadap harga saham sektor perbankan. Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian (Hanryono et al., 2017) yang menemukan bahwa Inflasi berpengaruh negatif terhadap harga saham. Hasil penelitian ini juga tidak didukung oleh penelitian (Qamri et al., 2015) yang menemukan bahwa inflasi berpengaruh secara negatif terhadap harga saham.
Pengaruh Suku Bunga terhadap Harga Saham
     Berdasarkan tabel 8 diatas, dapat dilihat bahwa variabel Suku Bunga memiliki nilai koefisien regresi sebesar -229,443. Variabel Suku Bunga memiliki nilai signifikansi sebesar 0,712. Sehingga dapat ditarik kesimpulan bahwa Suku Bunga tidak berpengaruh terhadap Harga Saham.
     Hasil penelitian ini diperkuat oleh penelitian (Djazuli, 2017) yang menemukan bahwa suku bunga tidak berpengaruh terhadap harga saham. Meningkatnya suku bunga tidak serta merta menaikkan atau menurunkan harga saham. Suku bunga tidak digunakan investor sebagai pertimbangan dalam berinvestasi. Hasil penelitian ini juga didukung oleh penelitian (Dewi dan Artini, 2016) yang menemukan bahwa Suku bunga SBI berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham dan disebabkan karena rata-rata tingkat suku bunga SBI sebesar 6,5% selama periode penelitian 2011-2014 masih dianggap tidak lebih menguntungkan dibandingkan dengan berinvestasi pada saham.
      Hasil penelitian ini bertentangan dengan penelitian (Wulandari, 2017) yang menemukan bahwa suku bunga memberikan pengaruh yang positif dan signifikan terhadap harga saham. Hasil penelitian ini juga tidak sejalan dengan penelitian (Prastuti dan Setianingrum, 2019) yang menemukan bahwa Suku bunga berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham.
Pengaruh Nilai Tukar Rupiah terhadap Harga Saham
     Berdasarkan tabel 8 diatas, dapat dilihat bahwa variabel Nilai Tukar Rupiahi memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,047. Variabel Nilai Tukar Rupiah memiliki nilai signifikansi sebesar 0,766. Sehingga dapat disimpulkan bahwa, Nilai Tukar Rupiah berpengaruh tidak berpengaruh terhadap Harga Saham.
     Hasil penelitian ini diperkuat oleh penelitian (Julia dan Diyani, 2015) yang menemukan bahwa adanya pengaruh positif pada kurs namun tidak signifikan terhadap harga saham. Hal ini dikarenakan sektor keuangan mampu beradaptasi terhadap kenaikan kurs tersebut, sehingga kinerja perusahaan tetap terjaga dan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga sahamnya. Hasil penelitian ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Setianingse, 2020) bahwa Kurs berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham. 
     Hasil penelitian ini tidak didukung oleh penelitian (Ekadjaja dan Dianasari, 2017) yang menemukan bahwa Nilai tukar IDR/USD berpengaruh signifikan terhadap IHSG. Hasil penelitian ini juga bertentangan dengan penelitian (Suhadak dan Dwi Suciany, 2020) yang menemukan bahwa Nilai tukar memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan.
Pengaruh Produk Domestik Bruto (PDB) terhadap Harga Saham
     Berdasarkan tabel 8 diatas, dapat dilihat bahwa variabel Produk Domestik Bruto (PDB) memiliki nilai koefisien regresi sebesar 0,000002667. Variabel Produk Domestik Bruto (PDB) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,452. Sehingga dapat disimpulkan bahwa, Produk Domestik Bruto (PDB) tidak berpengaruh terhadap Harga Saham di masa pandemi Covid-19.
     Hasil penelitian ini diperkuat dengan penelitian (Anita dan Negoro, 2019) yang menemukan bahwa PDB berpengaruh positif dan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada sektor barang konsumsi, ini dapat membuktikan bahwa perusahaan sektor barang konsumsi yang terdaftar di bursa efek Indonesia miliki kapabilitas dinamis sehingga terjadi perubahan nilai PDB tidak mempengaruhi harga saham perusahaan sektor. Hasil penelitian ini juga sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh (Soedarsa dan Arika, 2016) bahwa variabel pertumbuhan PDB tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada industri properti dan real estate. 
     Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian (Prasetyanto, 2017) menemukan bahwa Produk Domestik Bruto memiliki pengaruh positif signifikan terhadap IHSG. Hasil penelitian ini juga bertentangan dengan penelitian (Husnul et al., 2017) yang menemukan bahwa terdapat pengaruh positif signifikan dari variabel Produk Domestik Bruto terhadap variabel Indeks Harga Saham Gabungan di BEI  secara parsial.
[bookmark: _GoBack]KESIMPULAN
     Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh Inflasi, Suku Bunga, Nilai Tukar Rupiah dan Produk Domestik Bruto (PDB) terhadap Harga Saham pada Sektor Farmasi di masa pandemi Covid-19 pada periode penelitian Januari s/d September 2020. Berdasarkan hasil analisis regresi linear berganda dan uji hipotesis, maka kesimpulan dari penelitian ini adalah sebagai berikut:
1. Inflasi tidak berpengaruh terhadap Harga Saham di masa pandemi Covid-19.
2. Suku Bunga tidak berpengaruh terhadap Harga Saham di masa pandemi Covid-19.
3. Nilai Tukar Rupiah tidak berpengaruh terhadap Harga Saham di masa pandemi Covid-19.
4. Produk Domestik Bruto (PDB) tidak berpengaruh terhadap Harga Saham di masa pandemi Covid-19.
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