PENENTUAN HARGA OPSI BELI EROPA
DENGAN METODE SIMULASI MONTE CARLO
(Studi Kasus Saham PT Astra lnternasional Thbk)

Skripsi
Untuk memenuhi sebagian per syaratan

Mencapai derajat Sarjana S-1

Program Studi Matematika

digjukan oleh:
Maziyatul Asna
06610008

Kepada
PROGRAM STUDI MATEMATIKA
FAKULTAS SAINSDAN TEKNOLOGI
UIN SUNAN KALIJAGA
YOGYAKARTA
2011



Qi Universitas Islam Negeri Sunan Kalijaga ‘»;é) el FM-UINSK-BM-05-03/R0

SURAT PERSETUJUAN SKRIPSI/TUGAS AKHIR

Hal : Persetujuan Skripsi
Lamp : -

Kepada

Yth. Dekan Fakultas Sains dan Teknologi
UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta

di Yogyakarta

Assalamu’alaikum wr. wb

Setelah membaca, meneliti, memberikan petunjuk dan mengoreksi serta
mengadakan perbaikan seperlunya, maka kami selaku pembimbing berpendapat
bahwa skripsi Saudara:

Nama : Maziyatul Asna
NIM : 06610008
Judul Skripsi : PENENTUAN HARGA OPSI BELI EROPA DENGAN
METODE SIMULASI MONTE CARLO
(Studi Kasus Saham PT Astra Internasional Tbk)
sudah dapat diajukan kembali kepada Program Studi Matematika Fakultas Sains
dan Teknologi UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta sebagai salah satu syarat untuk
memperoleh gelar Sarjana Strata Satu dalam bidang Matematika.
Dengan ini kami mengharap agar skripsi/tugas akhir Saudara tersebut di
atas dapat segera dimunaqosyahkan. Atas perhatiannya kami ucapkan terima
kasih.

Wassalamu’alaikum wr. Wb

Yogyakarta, 2 April 2011
Pembimbing

Tz
Sri Utami Zuliana, M.Sc
NIP. 19741003 200003 2 002




Universitas Islam Negeri Sunan Kalijaga FM-UINSK-BM-05-07/R0O

Qi PENGESAHAN SKRIPSI/TUGAS AKHIR
Nomor : UIN.02/D.ST/PP.01.1/1059/2011

Skripsi/Tugas Akhir dengan judul : Penentuan Harga Opsi Beli Eropa Dengan Metode Simulasi
Monte Carlo (Studi Kasus Saham PT Astra Internasional Tbk)

Yang dipersiapkan dan disusun oleh

Nama : Maziyatul Asna

NIM ;06610008

Telah dimunagasyahkan pada : 26 Mei 2011

Nilai Munagasyah s iA/B

Dan dinyatakan telah diterima oleh Fakultas Sains dan Teknologi UIN Sunan Kalijaga

TIM MUNAQASYAH :

Pehguiji I Penguiji II

W\ & V' %
Moh. Farhan Qudratullah, M.Si Danang Teguh Q, M.Sc
NIP.19790922 2§0801 1 011 NIP. 19810213 200812 1 001

Yogyakarta, 15 Juni 2011
UIN Sunan Kalijaga

L
SYrt27 Prgf. Drs. H| Akh. Minhaji/M.A, Ph.D

SUNANSEAIP. 19580419 198603 1/002

L




SURAT PERNYATAAN KEASLIAN SKRIPSI

Yang bertanda tangan di bawah ini :

Nama : Maziyatul Asna

NIM : 06610008

Prodi Studi  : Matematika

Fakultas : Sains dan Teknologi

Dengan ini saya menyatakan bahwa skripsi ini tidak terdapat karya yang
pernah diajukan untuk memperoleh gelar kesarjanaan di Universitas Islam Negeri
Sunan Kalijaga atau Perguruan Tinggi lain, dan sepanjang pengetahuan saya juga
tidak terdapat karya atau pendapat yang pernah ditulis atau diterbitkan orang lain,
kecuali yang secara tertulis diacu dalam naskah ini dan disebutkan dalam daftar

pustaka.

Yogyakarta, 3 Mei 2011

Penuljs,

METERAI

: sieeiyatul Asna
NIM. 06610008



SURAT PERNYATAAN BERJILBAB

Yang bertanda tangan di bawah ini:

Nama : Maziyatul Asna
NIM : 06610008

Prodi : Matematika
Fakultas : Sains dan Teknologi

menyatakan bahwa, jika di suatu hari ada hal-hal yang tidak diinginkan berkenaan
dengan jilbab yang saya kenakan, maka hal tersebut tidak ada kaitannya dengan

pihak universitas.

Yogyakarta, 3 Mei 2011
Yang bersangkutan

METERAT fug4
StEl T

OA4E4AAF39998
ENAM RIBU

Miyatul Asna
NIM. 06610008




HALAMAN MOTTO

"Sesungguhnya bersama kesulitan ada kemudahan. Maka
apabila engkau telah selesai (dari suatu urusan), tetaplah
beker.ja keras (untuk urusan yang lain. Dan Hanya kepada
Tuhanmu engkau berharap.” (QS. As-Syarh 6-8)

"..Sesungguhnya Allah tidak merubah keadaan suatu kaum,
Sebelum mereka merubah keadaan yang ada pada diri
mereka sendiri...”

(Q.S Ar-Rad : 11)

"Perubahan adalah kata lain untuk berkembang atau mau
belajar. Dan, kita semua mampu melakukannya jika
berkehendak."

(Prof Charles Handly)

Vi



HALAMAN PERSEMBAHAN

Skripsi ini saya persembahkan kepada :

Kedua orang tuaku, yang tel ah nenbesar kan,
mendi di k dan senanti asa sel alu
mendoakanku.

Adik-adiku
yang selalu mendukung dan mendoakan

Almamaterku tercinta
PROGAM STUDI MATEMATIKA
FAKULTAS SAINS DAN TEKNOLOGI UIN SUNAN KALIJAGA
YOGYAKARTA

vii



KATA PENGANTAR

Puji syukur penulis panjatkan kehadirat Allah SWTang telah
melimpahkan segala rahmat dan hidayah-Nya sehingeaulis dapat
melaksanakan dan menyusun skripsi ini dengan Bhiklawat dan salam semoga
senantiasa tercurahkan kepada junjungan kita Nalthadhmad SAW beserta
keluarga, para sahabat dan para pengikutnya selumdt Islam hingga akhir
zaman. Amin.

Penyusunan skripsi ini dimaksudkan untuk memenukbagian
persyaratan guna memperoleh gelar Sarjana Programdi 3atematika.
Diharapkan skripsi ini dapat memberikan manfaat behasiswa pada umumnya
dan bagi penulis pada khususnya. Penulis menydsdriva tanpa bantuan,
bimbingan, dan motivasi dari berbagai pihak, skrips tidak dapat selesai
dengan baik. Oleh karena itu ucapan terima kasanapaikan sebesar-besarnya
dan semoga Allah memberikan ridho-Nya kepada :

1. Bapak Prof. Drs. H. Akh. Minhaji, M.A, Ph.D selakdekan Fakultas

Sains dan Teknologi UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta.

2. lbu Dra. Maizer Said Nahdi, M.Si selaku mantan Dekakultas Sains
dan Teknologi UIN Sunan Kalijaga Yogyakarta.

3. Ibu Dra. Hj. Khurul Wardati, M.Si selaku Pembantelian 1.

4. Ibu Hj. Sri Utami Zuliana, M.Sc selaku Ketua Pragr&tudi Matematika,

Penasehat Akademik, dan pembimbing yang telah megkae waktu

viii



untuk membantu, memotivasi, membimbing serta metng@n sehingga
skripsi ini dapat terselesaikan.

5. Abah dan ibuku tersayang yang telah melimpahkamrsgy kasih dan
sayangnya kepada penulis serta lantunan doa ydaty seengiringi
setiap langkah penulis.

6. Sembilan adikku (dik Ulya, dik Laela, dik Finakdiah, dik Farchah, dik
Igoh, dik Afin, dik Nabila, dan dik Syafiq) yanglaki mendoakan dan
menjadi penghibur ketika lelah.

7. Sahabat dan teman seperjuanganku (Azah, Sakin, ,MRifa, Mila)

terima kasih karena dengan kalian hidup ini mergah bermakna.

o]

. Segenap "teman-teman Program Studi Matematika &agk2006” yang

telah memberikan senyuman semangat dan kebersamaan.

O

. Semua pihak yang telah membantu dalam penyelepaiamisan skripsi
ini yang tidak bisa penulis sebutkan satu persatu.

Semoga Allah SWT berkenan membalas kebaikan melehkgan pahala
yang berlipat ganda. Penulis menyadari bahwa skmpsih jauh dari sempurna.
Oleh karena itu, saran dan kritik yang bersifat to@ngun selalu diharapkan demi
kebaikan dan kesempurnaan skripsi ini. Semogaskripdapat bermanfaat bagi
kita semua. Amin.

Yogyakarta, Mei 2011
Penulis,

Maziyatul Asna
NIM. 06610008




DAFTAR IS

HALAMAN JUDUL ...ttt ee e [
HALAMAN PERSETUJUAN SKRIPS| ......cooiiiiiiiiieiceeeeeeeee e i
HALAMAN PENGESAHAN SKRIPS] ......ccoooiiiiiiieiieeeeeeeee e i
HALAMAN PERNYATAAN KEASLIAN SKRIPSI ......ccccoiiiiiininieeieee iv
HALAMAN PERNYATAAN BERJLBAB .....ccoooiiiieiiiceee e v
HALAMAN MOTTO ..ottt vi
HALAMAN PERSEMBAHAN .....ooiiiiiiiieee e vii
KATA PENGANTAR. ..ottt viii
DAFTAR IS ettt e e st ee e e et e e e e nneeeeeens X
DAFTAR LAMPIRAN ..ottt Xii
DAFTAR GAMBAR ...ttt e e sneee e Xiii
ABSTRAKSI ...ttt Xiv
BAB | PENDAHULUAN
L1 Latar BElakang.......ccooeeiieniieiiieie et 1
1.2 Pembatasan Masalah...........cocueeiiieiiieecee e 5
1.3 RUMUSAN MESAI@N. .......ooiiiiiiiie e 5
LATujuan Penlitian.......c.coooieeiiie e 6
1.5 Manfaat Penelitian .........ccooiieiieiiecieeee e 6
L6 Tinjauan PUSLEKAL..........ccocuieiiie e 7
1.7 Sistematika PenuliSan ..........ccooeeieiiiniiieeee s 8
BAB || DASAR TEORI
2.1 DistribuSi NOMM@ .......ooiiiiieiiieie e 10
2.2 Distribusi UnifOorm........ooeoiiiieieeee e 13
2.3 GErak BroWNIaN. .......c.oooviiiiiieieiiece e 14
24 LeMMATTO c..eiiiiiie e 16
2.5Model ASEt DINAMIK.....c..coiiiiiiieieceeeee e 17
2.6 OPS (OPLION) ...cueiiuiieiie ittt en e sr e e e e enneenneens 18
2.70ps Beli (Call OPLion).......ceeieeieereieieeiee e 21
2.8 VOlALHITBS ..o 23
2.9 Estimasi Volatilitas dari Data HiStoris ..........ccovoveeviriieiiineeieeiens 24



200 SIMUIBSI ..ottt e e e e e e e e e e e e ae e e e e e e eeeeeae 25
BAB |1l METODE PENELITIAN

3.1.JeNiS PENElitian .....covieieieeeee e s 28
3.2 Sumber Penelitian.........ccveviiiieeiee e 29
B3 ALAL PENElitian ..o s 29
3.4 Tahap-Tahap ANaliSiSData.........ccccccveeiieiiiiec e 30

BAB IV PENENTUAN HARGA OPSI BELI EROPA DENGAN METODE
SIMULASI MONTE CARLO

4.1 Opsi Beli Eropa (European Call Option) ........cccccceeeeiieeeieeeccvee e, 31
4.2 Simulasi MONtE CarlO ........ceevveiieiiieeeeee e 32
4.3 Penentuan Harga Opsi Beli Eropa Menggunakan Metode Smulasi Monte

Carlo........ BB AN W 48 AW ... ... 35
4.4Monte Carlo SEaNEN ..........ooueeieiiie e 36

BAB V PENENTUAN HARGA OPS| BELI EROPA SAHAM PT ASTRA
INTERNASIONAL TBK MENGGUNAKAN METODE SIMULASI MONTE
CARLO

5.1 SIStem PemMrograman ...........oceeieereeenieeneeseesie e 41
5.2 Prosedur Menjalankan Sistem Pemrograman............cceceeveeseeneeene 42
5.3 Sistematika Sistem Pemrograman ..........ccccceeeeeeeieeecieeesiee e, 43
5.4 Data StUAi KBSUS........coiiiiiiieiieiiieieee e 44
5.5 Tingkat Bunga Bebas RESIKO ..........cccceceveiieeiiiiiecee e, 46
5.6 Uji NOMMEIITES ......eeeieieiiie et 46
5.7 Menentukan harga Opsi Beli Eropa Berdasarkan Kasus.................... 46
5.8 Pertimbangan Membeli Opsi Beli Eropa.........cccccceveeeieeeiveecieeenen, 48
5.9 Hak dan Kewajiban Pembeli dan Penjual Opsi Béli...........ccccceu...e. 48

5.10 Perubahan Harga Opsi beli Eropa dengan Perubahan Tiap Faktor... 49
BAB VI PENUTUP

6.1 KESIMPUIBN. ..ottt e 52
5.2 SAIAIN. ....eueeneerieeie ettt ettt st b e s bt e a e sbe e e sneeneeereenrea 53
DAFTAR PUSTAKA ettt e et e e e e e nneee e 54
LAMPIRAN L.ttt 56

Xi



DAFTAR LAMPIRAN

Lampiran | Data Harga Saham Penutupan H&TaAstra Internasional Tbk.

(16 Juni 2010 — 30 Desember 2010) ...........ccemmmmmeeevvveeeeennn.. 56
Lampiran Il Sertifikat Bank Indonesia

(Januari 2010 — Januari 2011) ......ccccoeieieiiiieeeeiiee e 61
Lampiran Il Sistem Pemrograman ..........cccceceeeevviieeeieiieeeeiiiieeeeeiineeeennnnns 62
Lampiran IV Tabel Perubahan Harga Saham Awal............c..c..cccoveeees 70
Lampiran V Grafik Perubahan Harga Saham Awal............................... 71
Lampiran VI  Tabel Perubahan Harga Pelaksanaan......................cc........ 72
Lampiran VIl Grafik Perubahan Harga Pelaksanaan.............ccccccccceeeeeeee. 73
Lampiran VIII Tabel Perubahan Tingkat Suku BubBgdas Resiko................ 74
Lampiran IX  Grafik Perubahan Tingkat Suku BarBgbas Resiko.............. 75
Lampiran X Tabel Perubahan Masa Kontrak...............ccccoeeeeiiiiiiieeninnnn. 76
Lampiran XI Grafik Perubahan Masa Kontrak.................coovvviiiiiinneenn. 77
Lampiran XlIl ~ Tabel Perubahan Volatilitas .ccce.......oovviiiiiiiiiiiiiies 78
Lampiran XllI  Grafik Perubahan Volatilitas .e.-.......ciiiiiiiiiiiiiiii, 79

Xli



DAFTAR GAMBAR

5.1 Tampilan Sistem Pemrograman

5.2 Plot Pergerakan Harga Saham PT Astra Intemaisidok ...............
5.3 Hasil Perhitungan Harga Opsi Beli Eropa. ccceeeeceevvveeiiiiiieceiennn.

Xiii



PENENTUAN HARGA OPSI BELI EROPA DENGAN METODE
SIMULASI MONTE CARLO
(Studi Kasus Saham PT Astra Internasional Tbk)
Oleh: Maziyatul Asna (06610008)

ABSTRAKSI

Opsi beli Eropa adalah opsi yang memberikan hak (bukan kewajiban)
kepada pemegangnya untuk membeli sgjumlah aset dasar tertentu dengan harga
tertentu saat jatuh tempo kontrak. Dengan semakin berkembangnya pasar opsi,
semakin berkembang pula pengetahuan atau cara-cara dalam memprediks suatu
pergerakan harga opsi dan meramalkan segala kemungkinan yang terjadi yang
bertujuan untuk meminimalisir kerugian dan memaksimalkan keuntungan.

Metode yang digunakan untuk menghitung harga opsi beli Eropa dalam
penelitian ini adalah dengan metode Simulasi Monte Carlo standar. Metode ini
diartikan sebagai metode simulasi statistik karena metode simulas ini
menggunakan rangkaian bilangan acak. Beberapa komponen penting dalam
metode ini adalah seperti aturan sampling, yakni suatu aturan pengambilan sampel
dari variabel random dengan distribusi statistik tertentu, perhitungan estimasi
yakni sebuah perhitungan untuk mendapatkan estimator Monte Carlo.

Untuk menghitung harga opsi beli Eropa ini, penulis menggunakan
bantuan program MATLAB. Dari hasil penelitian yang dilakukan,dapat diketahui
bahwa ada lima faktor yang mempengaruhi harga opsi, yaitu harga saham awal,
harga pel aksanaan, tingkat bunga bebas resiko, masa kontrak dan volatilitas.

Kata kunci: Opsi, Opsi Beli Eropa, Simulasi Monte Carlo, Simulasi Monte Carlo
Standar

Xiv



BAB |

PENDAHUL UAN

1.1 Latar Belakang

Secara teoritis, pasar modal didefinisikan sebagaar untuk berbagai
instrumen keuangan jangka panjang yang bisa dglbglikan, baik dalam
bentuk hutang ataupun modal sendiri, baik yangrhlitean oleh pemerintah
maupun oleh perusahaan swadstdnstrumen-instrumen keuangan yang
diperjualbelikan di pasar modal antara lain sahalfigasi,warrant dan berbagai
produk turunan (derivatif) seperti opsi dan kontoakjangka.

Dalam suatu negara pasar modal memiliki peran yaesar karena
memberikan dua fungsi sekaligus, yaitu fungsi ekandan fungsi keuangan.
Dikatakan memiliki fungsi ekonomi karena menyedrak#asilitas untuk
mempertemukan dua kepentingan yaitu pihak yang fikerikelebihan dana dan
pihak yang memerlukan dana. Dan dikatakan menfilikgsi keuangan karena
memberikan kemungkinan dan kesempatan memperolefidtegan eturn) bagi
pemilik dana sesuai dengan karakteristik invest@sg dipilih?

Opsi adalah suatu kontrak yang memberikan hak afibukewajiban)
kepada pemegang kontradpfion buye)y untuk membeli atau menjual suatu aset
tertentu suatu perusahaan kepada penulis agsio( write) dengan harga

tertentu éxercise pricg dalam jangka waktu tertentexpiration datg¢ Apabila

! Suad HusnarDasar — dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekasitedisi 4 (Yogyakarta: Unit
Penerbit dan Percetakan AMP YKPN, 2005), him. 3.
2 Suad HusnarDasar — dasar Teori Portofolio dan Analisis Sekasitedisi 4 (Yogyakarta: Unit
Penerbit dan Percetakan AMP YKPN, 2005), him. 4.



pada saat jatuh tempaexpiration dat¢ pemegang opsi tidak menggunakan
haknya, maka hak tersebut akan hilang dengan ssyaffrDengan demikian opsi
yang dimilikinya tidak akan mempunyai nilai lagi.

Pada bulan April 1973, dibuka pasar opsi yangapest di dunia yang
berada di Chicago Board Options Exchange (CBOE}i @gng diperdagangkan
pada waktu itu hanyalah opsi beli untuk saham.kSsgat itu, pasar opsi terus
mengalami pertumbuhan dan perkembangan yang pdsmjga saat ini, opsi
yang diperdagangkan tidak terbatas pada opsi sabgntetapi juga opsi indeks
saham, opsi kurs valas, opsi komoditas, dan lain‘la

Bursa Efek Jakarta mulai mensimulasikan kontrak tgrhadap saham
pada semester kedua tahun 2003. Aset dasar yaiip dglam kontrak opsi di
Indonesia saat itu adalah saham dari Telkom, Asteanasional, Gudang Garam,
H M Sampoerna, dan Bank BCA dengan jangka jatulposya 1 bulan.

Opsi merupakan salah satu alat yang paling efe&bfigai sarana lindung
nilai (hedging, penambahamcome memaksimalkameturn (keuntungan) serta
meminimalkan kerugian. Secara garis besar opsitddihat atau dibedakan
berdasarkan instrumen yang melandasinyadérlying seperti saham, indeks
saham dan nilai mata uang. Proyek derivatif bardiimeri nama KOS (kontrak
opsi saham). KOS akan melengkapi produk di pasalairgelain obligasi, saham

danwarrant serta diharapkan dapat menjadikan pasar efek tebitarik.

3 Bodie, Kane, Marcuslnvestasi,buku 2 edisi 6 (Jakarta: Penerbit Salemba Empad6)20
him.340.

* Bodie, Kane, Marcusgnvestasibuku 2 edisi 6 (Jakarta: Penerbit Salemba Empa6)20
him.339.



Semula para pemodal hanya mengenal deposito selsadmh satu
alternatif investasi yang aman, tetapi kini paranpdal diberi pilihan investasi
dengan harapan imbal hasil yang lebih besar dghkdtnkeamanan yang terjaga
lewat KOS. Dengan KOS, pemodal hanya perlu membaggimlah premi
tertentu untuk dapat memiliki atau menembus samaluki pada periode tertentu.
Bila saham induk naik, pemodal hanya perlu memba&gmuai dengan harga
tembus yang telah ditetapkan.

Ada beberapa manfaat yang dapat diperoleh invE€d& diantaranya:

1. Memberikan fungsi lindung terhadap saham tertentu.

2. Dengan dana investasi yang sama atau relatif keefsentase keuntungan
yang diperoleh melalui KOS relatif lebih besar diti@mgkan dengan saham.

3. KOS memberikan fleksibilitas waktu bagi investoehmgga diharapkan
dapat mengambil suatu keputusan investasi yang tetburu-buru dan lebih
rasional. Karena dengan membeli KOS harga jualéhdrgli saham telah
dikunci pada level harga tertentu.

4. Investor yang memiliki saham dapat memperoleh tdmabgpemasukan atau
biasa disebut premi yaitu dengan menerbitkall optiorfput option atas
saham mereka.

5. Investor dapat memperoleh keuntungan pada setiapssipasar bila tepat
dalam memilih strategi. Jika investor memperkirakanga cenderung naik,
dapat mempertimbangkan untuk membehll option Sebaliknya jika
diperkirakan cenderung turun, dapat mempertimbamghdauk membelput

option



Kunci sukses dalam bermain KOS adalah kemampuaestior menebak
pergerakan harga suatu saham. Jika salah meramadkgarakan harga saham,
bukan keuntungan yang mereka dapatkan tetapi letiadi yang akan mereka
peroleh. Karena itu, sebelum benar-benar terjumaier KOS ada baiknya
investor berlatih dahulu atau melakukan simulasigaksi KOS kecil-kecilan.

Berdasarkan periode waktu pelaksanaan, maka dpsfiakan menjadi
dua, yaitu opsi tipe Eropd&q(ropean optiopdan opsi tipe AmerikaAmerican
Option). Opsi tipe Eropa adalah opsi yang dilaksanakarydg@ada waktu jatuh
tempo saja. Sedangkan opsi tipe Amerika adalah yap®y dilaksanakan kapan
saja hingga waktu jatuh tempo.

Harga Opsi merupakan refleksi dari nilai intrinsdpsi dan setiap
tambahan jumlah atas nilai intrisik. Premi atasinittrinsik disebut dengan nilai
waktu atau premi waktu. Nilai intrinsik opsi adalaflai ekonomis jika opsi
dilaksanakan dengan segera. Jika nilai ekonomak tbsitif merupakan hasil
dari pelaksanaan opsi dengan segera, maka nilaisikt adalah nol. Premi waktu
suatu opsi merupakan jumlah di mana harga opsihimelailai instrinsiknya.
Pembeli opsi mengharapkan, suatu saat sebelumaiakgdaluarsa, perubahan
harga pasar dari saham yang mendasari akan metkagkailai hak yang
melekat’

Dengan semakin berkembangnya pasar opsi, semakkerbbang pula
pengetahuan atau cara-cara dalam memprediksi peagerakan harga opsi dan

meramalkan segala kemungkinan vyang terjadi yangtujoan untuk

® Frank J. FabozzManajemen Investasbuku 2 (Jakarta: Salemba Empat, 2000), him. 444.
® Frank J. FabozzManajemen Investadbuku 2 (Jakarta: Salemba Empat, 2000), him. 448-4



meminimalkan kerugian dan memaksimalkan keuntunBanyak metode yang

bisa digunakan untuk menentukan harga opsi, deamyar adalah metode Black
Scholes, metode Binomial, dan metode simulasi M@ado. Metode yang akan
dibahas dalam skripsi ini adalah metode simulasintgloCarlo. Metode ini

diartikan secara bebas sebagai metode simulagtiktdarena metode simulasi
ini menggunakan rangkaian bilangan acak. Beberapap&nen penting dalam
metode ini adalah seperti aturan sampling, yakaiusaturan pengambilan sampel
dari variabel random dengan distribusi statistiketetu, perhitungan estimasi

yakni sebuah perhitungan untuk mendapatkan estirividgote Carlo.

1.2 Pembatasan M asalah

Pembahasan akan difokuskan pada penentuan hasjabelp Eropa
dengan metode simulasi Monte Carlo. Metode simWémnte Carlo yang akan
dibahas dalam skripsi ini hanya Monte Carlo stanBanelitian ini diaplikasikan

dengan menggunakan bantuan MATLAB.

1.3 Rumusan M asalah
1. Apayang dimaksud tentang opsi beli Eropa?
2. Bagaimanakah cara menentukan harga opsi beli Erdpagan
menggunakan metode simulasi Monte Carlo?
3. Bagaimana cara mengaplikasikan metode simulasi éGatlo ke dalam

studi kasus dalam menghitung harga opsi beli Eropa?



1.4 Tujuan penelitian

Penulisan skripsi ini dimaksudkan sebagai salalu satarat untuk

memperoleh gelar sarjana S1 di Program Studi Mdtkan&akultas Sains dan

Teknologi Universitas Islam Negeri Sunan Kalija@a.samping itu penulisan

skripsi ini bertujuan untuk

1.

2.

Mengkaji tentang opsi beli Eropa

Mengetahui cara menentukan harga opsi beli Eropgate menggunakan
simulasi Monte Carlo

Mengaplikasikan metode simulasi Monte Carlo ke wsusatudi kasus

penentuan harga opsi beli Eropa saham PT Astrenagmnal Thk

1.5 Manfaat penelitian

a)

b)

Bagi penulis

Untuk menambah wawasan dan pengetahuan tentangneaentukan harga
opsi beli Eropa dengan menggunakan metode simMiaisie Carlo

Bagi khasanah ilmu pengetahuan

Dapat digunakan sebagai bahan kajian bagi siapg y&gin mempelajari

cara penentuan harga opsi khususnya pada opsipeckropa

Bagi Prodi Matematika Fakultas Sains dan Teknoldgiversitas Islam

Negeri Sunan Kalijaga.

Menambah penelitian mengenai penerapan matemagikstama dalam

bidang-bidang ekonomi terutama masalah penentuaga lopsi.



1.6 Tinjauan Pustaka

Model Black Scholes merupakan salah satu modélitpegan harga opsi
yang terkenal. Model tersebut dikembangkan olelthéis Black dan Myron
Scholes tahun 1970. Selain model Black Scholedapat beberapa model lain
yang digunakan dalam perhitungan harga opsi sepedel binomial dan metode
Monte Carlo.

Untuk mengatasi keterbatasan model Black Schalesnibangkan suatu
model yang disebut model binomial yang dibahas ndalauku berjudul
“Manajemen Investasi”. Untuk memperoleh satu periddlam model binomial
dibentuk suatu portofolio yang terdiri dari podisii sejumlah saham tertentu dan
posisi jual dari saham yang mendasari.

Metode Monte Carlo ditemukan oleh Stanislaw Ulamm dehn Von
Neumann selama perang dunia Il. Dalam jurnislofite Carlo Method ini
membahas tentang alasan menggunakan metode Mombed@a macam-macam
jenis Monte Carlo diantaranya Monte Carlo standzduksi variansi dan control
variansi.

Metode Monte Carlo dapat diaplikasikan dalam beabdidang, salah
satunya yaitu Metode Monte Carlo dalam bidang feen khususnya untuk
menghitung harga opsi dibahas dalam buku berjuMdnte Carlo Method in
Financial Engineering Selain itu penjelasan tentang perhitungan haggs dan
contoh kasus yang diselesaikan dengan bantuan gonodiATLAB dibahas
dalam buku yang berjudu”h Introduction to Financial Option ValuatidnYang

paling penting untuk menentukan harga opsi dengatonae simulasi Monte Carlo



yaitu dengan mendiskontokan nilai ekspektasi gayioff Di mana nilaipayoff

dari suatu opsi itu berbeda-beda tergantung pada @si yang dipilih. Dalam
penelitian ini akan dibahas tentang perhitungargdapsi yang wajar dengan
simulasi Monte Carlo. Jenis opsi yang dipilih dalpemelitian ini adalah opsi beli

Eropa.

1.7 Sistematika penulisan

Tugas akhir ini disusun dengan sistematika peslsebagai berikut:
BAB | PENDAHULUAN
Bab ini membahas mengenai latar belakang, pemimatasesalah, perumusan
masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitianjatiZin pustaka, sistematika
penulisan.
BAB Il DASAR TEORI
Landasan teori membahas tentang teori-teori pengnj@ng akan digunakan
dalam pembahasan skripsi ini.
BAB Il METODE PENELITIAN
Bab ini membahas tentang metode yang digunakark petoulisan skripsi ini.
BAB IV PENENTUAN HARGA OPSI BELI EROPA DENGAN METOB
SIMULASI MONTE CARLO
Bab ini membahas tentang penentuan harga opdtima dengan menggunakan

metode simulasi Monte Carlo.



BAB V STUDI KASUS

Bab ini berisi aplikasi penentuan harga opsi bebpd pada saham PT Astra
Internasional Tbk dengan metode simulasi Monte cC&8istem pemrograman
yang dibangun oleh program aplikasi MATLAB.

BAB VI PENUTUP

Bab ini berisi beberapa kesimpulan dari hasil pdmban pada bab-bab
sebelumnya dan saran untuk kelanjutan dari pembahdalam skripsi ini pada

khususnya dan perkembangan ilmu statistika padarunya..



BAB VI

PENUTUP

Berdasarkan hasil studi literatur dan studi kasus tentang penentuan harga
opsi beli Eropa dengan metode simulasi Monte Carlo, penulis dapat mengambil
kesimpulan dan memberikan saran sebagai berikut:

6.1 Kesimpulan

1. Langkah-langkah dalam menghitung nilai opsi beli Eropa dengan metode

Monte Carlo adalah sebagai berikut:
» Dapatkan sampel alur lengkap pergerakan harga saham

» Menghitung nilai sekarang dengan mendiskontokan nilai

ekspektasi dari payoff.

» Lakukan kedualangkah di atas, untuk i=1,2,3,....,.M

2. Jika diketahui harga saham awal kontrak (S(0)) sebesar Rp 47.800,00,
harga pelaksanaan (K) sebesar Rp 47.000,00, tingkat bunga bebas resiko (r)
adalah 6,50%, waktu sampai jatuh tempo (T) selama 3 bulan, dan volatilitas
harga saham (o) adalah 30,45% diperoleh harga opsi beli Eropa dengan
metode simulasi Monte Carlo sebesar Rp 3.695,99.

3. Apabila opsi beli Eropa dijua dengan harga yang lebih rendah dari
Rp3.695,99 perlembar saham, maka  investor seharusnya

mempertimbangkan untuk membeli opsi beli Eropa tersebut.
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4. Pembeli opsi beli Eropa berkewajiban untuk membayar premi opsi kepada
penjual ops agar memperoleh hak tersebut. Sedangkan, penjual opsi
menerima dana sebesar premi opsi tersebut dan berkewajiban menjual atau
menyerahkan sgumlah tertentu saham dengan harga Rp 47.000,00/lembar
saham tidak berpengaruh berapapun harga saham ssat itu jika pembeli opsi

menghendaki untuk membeli saham pada saat jatuh tempo.

6.2 Saran

1. Sebelum mengambil keputusan untuk membeli atau menjual suatu ops,
sebaiknya kita mengetahui faktor-faktor yang mempengaruhi harga opsi,
seperti harga saham pada awal kontrak, harga pelaksanaan, tingkat bunga
bebas resiko, waktu sampai jatuh tempo, dan volatilitas harga saham.
Dengan mengetahui perubahan-perubahan yang terjadi dari kelima faktor
tersebut sehingga didapat informasi yang lebih tepat untuk dipilih.

2. Pemilihan jenis opsi yang lebih tepat dapat menurunkan biaya investasi.
Selain itu, investor sebaiknya menghitung terlebih dahulu harga yang wajar
dari opsi untuk memperbesar keuntungan dan memperkecil kerugian.

3. Selain opsi beli Eropa, metode simulasi Monte Carlo dapat digunakan untuk

menentukan harga opsi untuk jenis opsi yang lain.
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LAMPIRAN |
Data Harga Saham Penutupan Harian PT Astra Internagnal Tbk.

(16 Juni 2010 — 30 Desember 2010)

No Tanggal Harga Saham
1 16 Juni 2010 46450
2 17 Juni 2010 46650
3 18 Juni 2010 48550
4 21 Juni 2010 48250
5 22 Juni 2010 48350
6 23 Juni 2010 47600
7 24 Juni 2010 48100
8 25 Juni 2010 48400
9 28 Juni 2010 48100
10 29 Juni 2010 47500
11 30 Juni 2010 48300
12 1 Juli 2010 47500
13 2 Juli 2010 46300
14 5 Juli 2010 46700
15 6 Juli 2010 46850
16 7 Jduli 2010 46250
17 8 Juli 2010 47000
18 9 Juli 2010 47350
19 12 Juli 2010 47300
20 13 Juli 2010 48200
21 14 Juli 2010 49450
22 15 Juli 2010 49850
23 16 Juli 2010 49750
24 19 Juli 2010 49300




No Tanggal Harga Saham
25 20 Juli 2010 49800
26 21 Juli 2010 49850
27 22 Juli 2010 49750
28 23 Juli 2010 50100
29 26 Juli 2010 49800
30 27 Juli 2010 50500
31 28 Juli 2010 51200
32 29 Juli 2010 52750
33 30 Juli 2010 50700
34 2 Agustus 2010 49950
35 3 Agustus 2010 47500
36 4 Agustus 2010 46500
37 5 Agustus 2010 48750
38 6 Agustus 2010 48800
39 9 Agustus 2010 48800
40 10 Agustus 2010 47500
41 11 Agustus 2010 46800
42 12 Agustus 2010 47600
43 13 Agustus 2010 48300
44 16 Agustus 2010 48300
45 18 Agustus 2010 48300
46 19 Agustus 2010 48800
47 20 Agustus 2010 48800
438 23 Agustus 2010 49750
49 24 Agustus 2010 49000
50 25 Agustus 2010 48650
51 26 Agustus 2010 48400
52 27 Agustus 2010 47500
53 30 Agustus 2010 47800
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No Tanggal Harga Saham
54 31 Agustus 2010 47600
55 1 September 2010 49400
56 2 September 2010 50050
57 3 September 2010 50000
58 6 September 2010 52400
59 7 September 2010 53500
60 15 September 2010 57800
61 16 September 2010 55300
62 17 September 2010 54700
63 20 September 2010 54500
64 21 September 2010 55200
65 22 September 2010 55000
66 23 September 2010 54850
67 24 September 2010 56000
68 27 September 2010 58100
69 28 September 2010 56950
70 29 September 2010 56150
71 30 September 2010 56700
72 1 Oktober 2010 59600
73 4 Oktober 2010 60000
74 5 Oktober 2010 58950
75 6 Oktober 2010 58950
76 7 Oktober 2010 58450
77 8 Oktober 2010 56950
78 11 Oktober 2010 56400
79 12 Oktober 2010 57150
80 13 Oktober 2010 57500
81 14 Oktober 2010 57600
82 15 Oktober 2010 56250
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No Tanggal Harga Saham
83 18 Oktober 2010 55950
84 19 Oktober 2010 56100
85 20 Oktober 2010 56300
86 21 Oktober 2010 56150
87 22 Oktober 2010 56150
88 25 Oktober 2010 57300
89 26 Oktober 2010 56950
90 27 Oktober 2010 56800
91 28 Oktober 2010 56450
92 29 Oktober 2010 57000
93 1 November 2010 57450
94 2 November 2010 56550
95 3 November 2010 55600
96 4 November 2010 55100
97 5 November 2010 56700
98 8 November 2010 57400
99 9 November 2010 58150
100 10 November 2010 57450
101 11 November 2010 56500
102 12 November 2010 56800
103 15 November 2010 56250
104 16 November 2010 56000
105 18 November 2010 54900
106 19 November 2010 55300
107 22 November 2010 55000
108 23 November 2010 54200
109 24 November 2010 53750
110 25 November 2010 55450
111 26 November 2010 54150
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No Tanggal Harga Saham
112 29 November 2010 54350
113 30 November 2010 51900
114 1 Desember 2010 52450
115 2 Desember 2010 54050
116 3 Desember 2010 52750
117 6 Desember 2010 52900
118 8 Desember 2010 54550
119 9 Desember 2010 54550
120 10 Desember 2010 53900
121 13 Desember 2010 53000
122 14 Desember 2010 52800
123 15 Desember 2010 52800
124 16 Desember 2010 49900
125 17 Desember 2010 50300
126 20 Desember 2010 51250
127 21 Desember 2010 52450
128 22 Desember 2010 52400
129 23 Desember 2010 52550
130 27 Desember 2010 53500
131 28 Desember 2010 53450
132 29 Desember 2010 54000
133 30 Desember 2010 54550
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LAMPIRAN II

Sertifikat Bank Indonesia (Januari 2010 — Januari 11)

Tanggal Penetapan

Sertifikat Bank Indonesia

6 Januari 2010 6,50%
4 Februari 2010 6,50%
4 Maret 2010 6,50%

6 April 2010 6,50%

5 Mei 2010 6,50%

3 Juni 2010 6,50%

5 Juli 2010 6,50%

4 Agustus 2010 6,50%
3 September 2010 6,50%
5 Oktober 2010 6,50%
4 November 2010 6,50%
3 Desember 2010 6,50%
5 Januari 2011 6,50%
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LAMPIRAN 111

Sistem Pemr ograman

function varargout = opsibelieropa(varargin)
% OPSIBELIEROPA M-file for opsibelieropa.fig
gui_Singleton = 1;
gui_State = struct('gui_Name', mfilename, ...
'gui_Singleton', gui_Singleton,
'gui_OpeningFcn’, @opsibelierdppeningFcn, ...
'gui_OutputFcn', @opsibelieropatputFcn, ...
'gui_LayoutFcn', ], ...
‘gui_Callback’, []);
if nargin && ischar(varargin{1})
gui_State.gui_Callback = str2func(varargin{1});
end
if nargout
[varargout{1:nargout}] = gui_mainfcn(gui_Statgrargin{:});
else
gui_mainfcn(gui_State, varargin{:});
end
function opsibelieropa_OpeningFcn(hObject, eventdata, handles, varar gin)
function varargout = opsibelieropa_OutputFcn(hObject, eventdata, handles)

function namafile_Callback(hObject, eventdata, handles)
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function namafile_CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
if ispc

set(hObject,'BackgroundColor','white");
else

set(hObject,'BackgroundColor',get(0, defaultiviicolBackgroundColor'));
end
function sheet_Callback(hObject, eventdata, handles)
function sheet_CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
function banyakdata Callback(hObject, eventdata, handles)
function banyakdata CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
function caridata_Callback (hObject, eventdata, handles)
namafileoke = get(handles.namafile,'string’);
[namafile, namapath] = uigetfile(...

{*.xlIs','Microsoft Excel (*.xIs)";"*.*','Semudile (*.*)'},...

'Cari File Data");
if namafile ==

set(handles.namafile,'string',namafileoke);
else

set(handles.namafile,'string’,namafile);
end
function ambildata_Callback(hObject, eventdata, handles)
namafile=get(handles.namafile,'string’);

namasheet=get(handles.sheet,'string’);



data = xIsread (namafile,namasheet);

if isempty(data)
errordlg (‘Data yang Anda masukan tidak terh&esan Kesalahan','on")
set(handles.banyakdata,'string’,'0");
set(handles.nestimasi,'string’,'0");

else

ndata=length(data);

set(handles.banyakdata,'string',num2str(ndata));

dataln = log(data(2:ndata)./data(1:ndata-1));

sgm = sqrt(240)*std(dataln);

set (handles.nestimasi,'string’,num2str(sgm*100));

set (handles.pilihEstimasi,'value',1);

set (handles.nmasukan,'Enable’,'off");

end

save dt data dataln sgm;

function pilihEstimasi_Callback (hObject, eventdata, handles)

set(handles.pilihMasukan,Value',0);

set(handles.pilihEstimasi, Value',1);

function pilihM asukan_Callback (hObject, eventdata, handles)

set(handles.pilihMasukan,'Value',1);

set(handles.pilihEstimasi,'Value',0);

function nestimasi_Callback(hObject, eventdata, handles)

function nestimasi_CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
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function nmasukan_Callback(hObject, eventdata, handles)
function nmasukan_CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
function menugr afik_Callback(hObject, eventdata, handles)
function menugr afik_CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
function TombolGrafik_Callback(hObject, eventdata, handles)
load dt;
grafik=get(handles.menugrafik,'Value");
switch grafik
case 1
errordig('Pilih Plot','Pesan Kesalahan’),on
case 2
% plot pergerakan harga saham
figure(1)
plot(data)
title('Plot Pergerakan Harga Saham','Fomgite'bold");
case 3
% hisrogram
figure(2)
histfit(dataln);
titte('Histogram Ln Rasio Saham','FontWe¢igiold');
case 4
%plot probabilitas normal

figure(3)
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normplot(dataln);
title("Plot Probabilitas Normal Ln Rasioh@an’,'FontWeight','bold");
end,
function alpha_Callback(hObject, eventdata, handles)
function alpha_CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
function pvalue_Callback(hObject, eventdata, handles)
function pvalue_CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
function kesimpulan_Callback (hObject, eventdata, handles)
function kesimpulan_Cr eateFcn(hObject, eventdata, handles)
function Ujinormal_Callback(hObject, eventdata, handles)
load dt
alpha = str2num(get(handles.alpha,'string’))/100;
if isempty(alpha)
errordlg(‘Anda harus menentukan nilai alphesdh Kesalahan','on")
else
ndata=size(data,1)
dataln = log(data(2:ndata)./data(1:ndata-1));
[h,pval] = lillietest(dataln,alpha);
set(handles.pvalue,'string’,num2str(pval));
ifh==
set(handles.kesimpulan,'string’,'Ho diter)m
else

set(handles.kesimpulan,'string’,'"Ho ditglak’
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end
end
function Snol_Callback(hObject, eventdata, handles)
function Snol_CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
function pelaksanaan_Callback (hObject, eventdata, handles)
function pelaksanaan_CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
function bunga_Callback(hObject, eventdata, handles)
function bunga_CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
function waktu_Callback(hObject, eventdata, handles)
function waktu_CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
function nsimulasi_Callback(hObject, eventdata, handles)
function nsimulasi_CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
function montecarlo_Callback(hObject, eventdata, handles)
function montecarlo_CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
function IK_Callback(hObject, eventdata, handles)
function IK_CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
function bawah_Callback(hObject, eventdata, handles)
function bawah_CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
function atas_Callback (hObject, eventdata, handles)
function atas _CreateFcn(hObject, eventdata, handles)
function stdev_Callback(hObject, eventdata, handles)
function stdev_CreateFcn(hObject, eventdata, handles)

function hitung_Callback(hObject, eventdata, handles)



68

load dt;

S=str2double(get(handles.Snol,'string’));

K=str2double(get(handles.pelaksanaan,'string"));

r=str2double(get(handles.bunga,'string'))/100;

T=str2double(get(handles.waktu,'string");

M=str2double(get(handles.nsimulasi,'string'));

if get(handles.pilihMasukan,'Value')==1
sgm=str2num(get(handles.nmasukan,'string"))/100

end;

% standar monte carlo eropa

Va = zeros(M,1);

R =(r-0.5*sgm”2)*T;

SD=sgm*sqrt(T);

sum_payoff=0;

randn('state’,100)

for i=1:M
ST=S*exp(R+SD*randn(1));
sum_payoff=max(ST-K,0);
Va(i)=exp(-r*T)*(sum_payoff);

end

aM = mean(Va)

SD_eropa = std(Va)



set(handles.montecarlo,'string',aM);

set(handles.stdev,'string’,SD_eropa);

% interval konfidensi

alp = 1-str2num(get(handles.IK,'string"))/100;
z = norminv(1-alp/2);

bawah = aM - z*SD_eropa/sqrt(M);

atas = aM + z*SD_eropa/sqrt(M);
set(handles.bawah,'string',bawah);

set(handles.atas,'string’,atas);

69



Tabel Perubahan Harga Saham Awal

LAMPIRAN IV

Parameter

Harga Saham Rp.47.800,00 | Rp.48.000,00 | Rp.48.200,00 Rp.48.400,00 | Rp.48.600,00 | Rp.48.800,00
Harga Pelaksanaan Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00
Tingkat Bunga bebas Resiko 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50%
Masa kontrak 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
Volatilitas 30,4537 30,4537 30,4537 30,4537 30,4537 30,4537

M 25000 25000 25000 25000 25000 25000
Harga Opsi dengan Metode 3695,99 3819,83 3945,66 4073,50 4203,38 4335,22

Monte Carlo Standar
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LAMPIRAN V

Grafik Perubahan Harga Saham Awal

Harga Opsi
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Tabel Perubahan Har ga Pelaksanaan

LAMPIRAN VI

Parameter

Harga Saham Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00 Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00
Harga Pelaksanaan Rp.47.000,00 | Rp.47.200,00 Rp.47.400,00 Rp.47.600,00 | Rp.47.800,00 | Rp.48.000,00
Tingkat Bunga bebas Resiko 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50%
Masa kontrak 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
Volatilitas 30,4537 30,4537 30,4537 30,4537 30,4537 30,4537

M 25000 25000 25000 25000 25000 25000
Harga Opsi dengan Metode| 3695,99 3587,96 3481,99 3378,24 3276,68 3177,23

Monte Carlo Standar
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LAMPIRAN VII

Grafik Perubahan Harga Pelaksanaan

Harga Opsi
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LAMPIRAN VIII

Tabel Perubahan Tingkat Suku Bunga Bebas Resiko

Parameter

Harga Saham Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00 Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00
Harga Pelaksanaan Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00 Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00
Tingkat Bunga bebas Resiko 6,50% 7% 7,50% 8% 8,50% 9%
Masa kontrak 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
Volatilitas 30,4537 30,4537 30,4537 30,4537 30,4537 30,4537

M 25000 25000 25000 25000 25000 25000
Harga Opsi dengan Metode| 3695,99 3728,12 3760,41 3792,85 3825,42 3858,11

Monte Carlo Standar
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LAMPIRAN IX

Grafik Perubahan Tingkat Bunga Bebas Resiko
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LAMPIRAN X

Tabel Perubahan M asa K ontrak

Parameter

Harga Saham Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00
Harga Pelaksanaan Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00
Tingkat Bunga bebas Resiko 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50%
Masa kontrak 0,25 0,30 0,35 0,40 0,45 0,50
Volatilitas 30,4537 30,4537 30,4537 30,4537 30,4537 30,4537

M 25000 25000 25000 25000 25000 25000
Harga Opsi dengan Metode 3695,99 4044,16 4369,82 4677,52 4970,45 5250,95

Monte Carlo Standar
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LAMPIRAN XI

Grafik Perubahan Masa K ontrak
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LAMPIRAN XII

Tabel Perubahan Volatilitas

Parameter

Harga Saham Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00 | Rp.47.800,00
Harga Pelaksanaan Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00 | Rp.47.000,00
Tingkat Bunga bebas Resiko 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50%
Masa kontrak 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
Volatilitas 30,4537 31,4537 32,4537 33,4537 34,4537 35,4537

M 25000 25000 25000 25000 25000 25000
Harga Opsi dengan Metode 3695,99 3787,39 3878,89 3970,50 4062,18 4153,91

Monte Carlo Standar
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LAMPIRAN XII1

Grafik Perubahan Volatilitas
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