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INTISARI

PENENTUAN HARGAOPSIBELI EROPA DENGAN VOLATILITAS
STOKASTIK HESTON MENGGUNAKAN METODE SIMULASI MONTE
CARLO

oleh
FANI ANGGRAENI SAPUTRI
NIM. 20106010026

Opsi saham adalah kontrak yang memberikan hak kepada pemegangnya untuk
membeli atau menjual saham pada harga tertentu dalam periode waktu tertentu.
Dilihat dari jenisnya ada dua macam opsi yaitu call option dan put option. Dalam
penelitian ini menggunakan metode simulasi Monte Carlo dengan volatilitas
stokastik Heston untuk menentukan opsi beli tipe Eropa. Metode simulasi Monte
Carlo merupakan metode yang digunakan untuk memperkirakan harga opsi dengan
mensimulasikan pergerakan harga asset dan volatilitasnya. Model stokastik Heston
merupakan model volatilitas penentuan harga opsi saham yang memberikan
estimasi volatilitas yang lebih akurat. Model Volatilitas Stokastik menyatakan dua
persamaan brownian motion yang berkorelasi, diantaranya Geometric Brownian
Motion (GBM) sebagai evolusi harga saham dan Cox Ingersoll Ross (CIR) sebagai
evolusi dari Volatilitas. Model heston sendiri memiliki parameter utama,
diantaranya: tetha adalah rata-rata varian jangka panjang, kappa adalah laju mean
reversion, sigma adalah standardeviasi dari volatilitas harga saham, dan rho adalah
korelasi antara pergerakan harga aset dan volatilitasnya. Penggunaan metode
simulasi Monte Carlo dalam penentuan harga opsi beli Eropa dengan volatilitas
stokastik Heston pada saham Amazon menghasilkan solusi yang cukup baik
dibandingkan dengan Monte Carlo standar karena model Heston lebih akurat dalam
menangkap volatilitas stokastik dengan baik. Hasil simulasi Monte Carlo
menunjukkan bahwa semakin banyak simulasi yang dilakukan, nilai standar error
yang dihasilkan akan semakin kecil dan semakin mendekati harga opsi sebenarnya.
Hasil simulasi juga menunjukkan bahwa penurunan nilai parameter strike price
akan meningkatkan harga opsi beli Eropa, sehingga menjadikannya pilihan yang
baik pada analisis opsi di kondisi volatilitas yang tidak konstan.

Kata kunci : Simulasi Monte Carlo, Model Volatilitas Stokastik Heston, Opsi Beli
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ABSTRACT

EUROPEAN CALL OPTION PRICING WITHHESTON STOCHASTIC
VOLATILITY USING MONTE CARLO SIMULATION METHOD

by
FANI ANGGRAENI SAPUTRI
NIM. 20106010026

Stock options are contracts that give the holder the right to buy or sell shares at a
specified price within a specified period of time. From the type, there are two types
of options, call option and put option. In this study using the Monte Carlo simulation
method with Heston stochastic volatility to determine European type call options,
the Monte Carlo simulation method is a method used to estimate option prices by
simulating the movement of asset prices and their volatility. The Heston stochastic
model is a stock option pricing volatility model that provides more accurate
volatility estimates. The stochastic volatility model states two correlated Brownian
motion equations, including Geometric Brownian Motion (GBM) as the evolution
of stock price and Cox Ingersoll Ross (CIR) as the evolution of volatility. The
Heston model itself has main parameters, including: tetha is the average long-run
variance, kappa is the rate of mean reversion, sigma is the standard deviation of
stock price volatility, and rho is the correlation between asset price movement and
its volatility. The use of the Monte Carlo simulation method in pricing European
call options with Heston stochastic volatility on Amazon stock produces a fairly
good solution compared to standard Monte Carlo because the Heston model is more
accurate in capturing stochastic volatility well. The Monte Carlo simulation results
show that the more simulations performed, the smaller the standard error value and
the closer to the actual option price. The simulation results also show that
decreasing the value of the strike price parameter will increase the price of the
European call option, making it a good choice for option analysis under conditions
of inconstant volatility.

Keywords: Monte Carlo Simulation, Heston Stochastic Volatility Model, Call
Option
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BAB |
PENDAHULUAN

1.1. Latar Belakang

Jual beli adalah aktivitas rutin yang biasa dilakukan oleh setiap orang untuk
memenuhi kebutuhannya. Pada kenyataannya, tindakan ini juga dapat berupa jual
beli barang atau jasa. Dalam hal jual beli, transaksi dapat dilakukan secara langsung

(dengan bertemu langsung dengan penjual atau pembeli) atau tidak langsung
(digital).

Kegiatan jual beli melibatkan dua belah pihak diantaranya pembeli dan
penjual. Pembeli dan penjual harus memiliki keuntungan yang sama. Ini terjadi
ketika pembeli mendapatkan barang dan jasa yang mereka butuhkan dengan tarif
yang telah ditentukan oleh penjual, kemudian membayar tarif tersebut kepada
penjual dan kemudian mendapatkan keuntungan dari hasil penjualan. (Ulum, 2020).
Dalam konteks yang lebih luas, aktivitas jual beli ini juga terjadi di pasar modal,

tempat di mana berbagai instrumen keuangan seperti saham, obligasi, dan
reksadana diperjualbelikan.

Pasar modal memiliki peran yang penting karena menjalankan dua fungsi
sekaligus, yaitu fungsi ekonomi dan fungsi keuangan. Fungsi ekonomi karena
menyediakan fasilitas untuk mempertemukan dua kepentingan yaitu pihak yang
memiliki dana dan pihak yang memerlukan dana. Sedangkan fungsi keuangan
karena memberikan kemungkinan dan kesempatan untuk memperoleh keuntungan
(return) bagi pemilik dana sesuai dengan karakteristik investasi yang dipilih
(Husnan, 2005 : 4). Dengan adanya pasar modal, diharapkan investasi dalam

transaksi efek atau sekuritas di Indonesiaakan terus berkembang dan menarik
minat investasi bagi para pemilik modal, baik investor lokal maupun asing.

Investasi pasar modal yang sedang banyak diminati secara luas pada saat ini
adalah investasi saham (Kurniawan, 2016). Orang-orang yang berinvestasi dalam

saham akan memiliki sebagian kecil kepemilikan dari perusahaan tersebut dan



berpotensi memperoleh keuntungan dari kenaikan harga saham. Bunga yang
ditawarkan pihak peminjam (emiten) adalah salah satu cara investasi saham dapat
menarik investor. Karena mereka menerima modal awal dari investor, emiten juga
memiliki keuntungan. Bahkan penerbitan saham menjadi target utama bagi suatu

perusahaan untuk modal pendanaan.

Instrumen
Pasar Modal

[ Saham ][ Obligasi ] [ Derivatif ] [ Reksadana ]

—
(e ) (o] (o ) 3 ]

Gambar 1. 1. Instrumen Pasar Modal

Menurut Undang-Undang Nomor 8 Tahun 1995 tentang pasar modal, yang
termasuk dalam kategori instrumen keuangan pasar modal adalah surat pengakuan
hutang, surat berharga komersial, saham, obligasi, reksadana, unit penyertaan
investasi  kolektif, kontrak berjangka komoditi, serta instrumen derivatif.
Berdasarkan penjelasan pada UU Pasar Modal tersebut, dapat disimpulkan bahwa
salah satu instrumen keuangan yang diinvestasikan di pasar modal adalah
instrumen derivatif. Instrumen derivatif adalah instrumen keuangan yang
merupakan turunan (derivative asset) dari instrumen utamanya (underlying asset)
baik yang bersifat penyertaan maupun hutang (Mamduh, 2004). Instrumen ini
relatif masih jarang diperdagangkan di Indonesia.

Instrumen derivatif merupakan salah satu instrumen keuangan yang
diperdagangkan di pasar modal Indonesia. Nilai derivatif dapat diperoleh dari aset
yang mendasarinya, aset tersebut berupa saham, obligasi, komoditas, dan bahkan
aset tidak terwujud. Secara umum instrumen derivatif yang diperdagangkan di

Indonesia diantaranya: Forward, futures, option/opsi, dan swap. Salah satu



instrumen keuangan yang banyak diperdagangkan di pasar keuangan adalah opsi
saham. Opsi saham merupakan kontrak keuangan yang memberikan hak kepada
pemegangnya untuk membeli atau menjual saham dengan harga tertentu pada
waktu yang telah ditentukan. Berdasarkan periode waktu pelaksanaannya opsi
dibedakan menjadi, opsi tipe Eropa (European Option) dan opsi tipe Amerika
(American Option). Opsi tipe Eropa hanya dapat dilaksanakan pada waktu jatuh
tempo, sedangkan opsi tipe Amerika dapat dilaksanakan kapan saja hingga waktu
jatuh tempo (Fabozzi, 2000).

Opsi merupakan hak yang dimiliki oleh suatu pihak untuk membeli atau
menjual kepada pihak lain sejumlah efek pada harga dan dalam waktu tertentu.
Terdapat dua macam opsi yaitu call option dan put option. Call option atau opsi
beli, memberikan hak kepada pemiliknya untuk membeli aset pada harga tertentu
yang disebut harga penyerahan (exercise price atau strike price). Sebaliknya, put
option atau opsi jual, memberikan hak kepadapemegang opsi untuk menjual saham
aset tertentu sesuai harga yang telah ditetapkan. Opsi memiliki fleksibilitas yang
sangat tinggi, jangkauan luas, dapat dikembangkan dan sangat menguntungkan
(Anoraga & Pakarti, 2003).

Di bidang keuangan, opsi memainkan peran penting dalam strategi investasi
dan manajemen risiko. Opsi memberikan kesempatan kepada individu dan institusi
untuk membeli atau menjual aset acuan pada harga tertentu dalam periode tertentu.
Derivatif keuangan ini banyak digunakan di berbagai pasar, termasuk saham,

komoditas, dan mata uang.

Pasar opsi yang terus berkembang membutuhkan pemahaman untuk
memprediksi pergerakan harga opsi dan memprediksi berbagai kemungkinan yang
dapat terjadi, dengan tujuan memaksimalkan keuntungan dan meminimalkan
kerugian. Terdapat berbagai metode yang dapat digunakan untuk menentukan harga
opsi, seperti Black-Scholes, metode Binomial, dan metode simulasi Monte Carlo.
Metode yang akan dibahas dalam skripsi ini adalah metode simulasi Monte Carlo.
Metode Simulasi Monte Carlo merupakan metode komputasi yang digunakan untuk

memperkirakan hasil statistik dengan menghasilkan sejumlah besar jalur acak



(simulasi) dan menghitung rata-rata dari hasil tersebut (Hutahaean, 2018). Metode

ini digunakan untuk memperkirakan harga opsi dengan mensimulasikan pergerakan
harga aset dan volatilitasnya berdasarkan model yang digunakan.

Pada Metode Simulasi Monte Carlo diperlukan model untuk mendukung
prediksi agar lebih akurat. Beberapa model yang sering digunakan diantaranya:
Monte Carlo standar, Model Heston untuk Volatilitas Stokastik, Model Monte
Carlo Geometri, Model Monte Carlo dengan Rantai Markov (Markov Chain Monte
Carlo, MCMC), dan sebagainya. Metode yang umum digunakan adalah Monte
Carlo standar, yang didasarkan pada asumsi bahwa harga aset mengikuti geometrik
Brownian dengan volatilitas konstan. Namun, asumsi volatilitas konstan sering kali
tidak sesuai dengan kondisi pasar sebenarnya yang menyebabkan kurangnya
akurasi dalam penentuan harga opsi. Sedangkan Monte Carlo dengan model
stokastik Heston merupakan salah satu model volatilitas stokastik yang banyak
digunakan dalam penentuan harga opsi saham. Volatilitas stokastik itu sendiri
adalah konsep dalam dunia keuangan yang menjelaskan bahwa tingkat fluktuasi
harga aset tidak konstan, melainkan berubah-ubah secara acak (stokastik) dari
waktu ke waktu. Volatilitas juga merupakan indikator risiko yang penting bagi
investor karena semakin tinggi volatilitas semakin tinggi pula risiko investasi.
Dengan menggunakan model stokastik Heston, para pelaku pasar dapat
memperoleh estimasi volatilitas harga saham yang lebih akurat (Heston, 1993).

Model volatilitas stokastik Heston dikembangkan oleh Steven Heston pada
tahun 1993 dan kemudian dikaji ulang oleh peneliti asal Thailand dalam jurnal yang
disusun oleh Woraphon Wattanorn dan Kedwadee Sombultawee. Mereka
menggunakan model ini untuk memprediksi harga saham yang cenderung
fluktuatif, terutama pada saham konvensional dari negara berkembang. Menurut
mereka, model Heston lebih baik dibandingkan model Black-Scholes karena
memiliki tingkat kesalahan yang lebih kecil (Wattanatorn & Sombultawee, 2021).
Amazon merupakan salah satu perusahaan teknologi terbesar di dunia dengan
kapitalisasi pasar yang sangat besar dan volatilitas harga saham yang signifikan.

Saham Amazon sering menjadi subjek perdagangan opsi, baik oleh investor ritel



maupun institusional. Mengingat volatilitas yang tinggi dan ketidakpastian di pasar
teknologi, saham Amazon merupakan contoh yang ideal untuk diterapkan dalam
penelitian ini.

1.2. Batasan Masalah
Adapun batasan masalah agar memaksimalkan pengerjaan pada penelitian ini

diantaranya:

1. Opsi Beli Eropa dengan metode simulasi monte carlo menggunakan model

volatilitas stokastik heston dan Monte Carlo standar.

2. Data saham yang diambil merupakan data penutupan pada saham Amazon
(AMZN).

3. Menggunakan software Microsoft Excel dan R studio 4.3.2.

4. Nilai dari harga saham ($181.710), kappa dengannilai 1, suku bunga bebas
resiko (5.5%), dan waktu jatuh tempo selama 172 hari.

1.3. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang yang telah dipaparkan, maka rumusan masalah
yang akan dikaji adalah sebagai berikut:

1. Bagaimanakah langkah-langkah menentukan harga opsi beli Eropa dengan
metode simulasi Monte Carlo menggunakan Volatilitas Stokastik Heston?

2. Bagaimana perbandingan metode simulasi Monte Carlo dengan Volatilitas
Stokastik Heston dan Monte Carlo Standar dalam menghitung harga opsi
beli Eropa pada data saham Amazon?

3. Bagaimana pengaruh strike price terhadap harga opsi beli Eropa pada data

saham Amazon?

1.4. Tujuan Penelitian
Penulisan skripsi ini dimaksud sebagai salah satu syarat untuk memperoleh

gelar sarjana S1 di Program Studi Matematika Fakultas Sains dan Teknologi



Universitas Islam Negeri Sunan Kalijaga. Di samping itu penulisan skripsi ini

bertujuan untuk:

1. Mengetahui langkah-langkah menentukan harga opsi beli Eropa dengan
simulasi Monte Carlo menggunakan Volatilitas Stokastik Heston.

2. Membandingkan metode simulasi Monte Carlo menggunakan Volatilitas

Stokastik Heston dan Monte Carlo Standar pada data saham Amazon
dalam penentuan harga opsi beli Eropa.

3. Menganalisis pengaruh strike price terhadap harga opsi beli Eropa pada

data saham Amazon.

1.5. Manfaat Penelitian
1. Bagi penulis

Untuk menambah wawasan dan pengetahuan tentang cara menentukan
harga opsi beli Eropa dengan metode simulasi Monte Carlo menggunakan
Volatilitas Stokastik Heston.

2. Bagi khasanah ilmu pengetahuan

Dapat digunakan sebagai bahan kajian bagi siapa yang ingin mempelajari

cara penentuan harga opsi khususnya pada opsi beli tipe Eropa

3. Bagi Prodi Matematika Fakultas Sains dan Teknologi Universitas Islam

Negeri Sunan Kalijaga.

Menambah penelitian mengenai penerapan matematika dalam bidang-
bidang ekonomi terutama masalah penentuan harga opsi.

1.6. Tinjauan Pustaka

Terdapat beberapa penelitian relevan yang berkaitan dengan topik ini telah
dilakukan, antara lain:

1. Penelitian berjudul “Penentuan Harga Opsi Dengan Volatilitas Stokastik
Menggunakan Metode Monte Carlo” oleh Chalimatusadiah, Donny Citra



Lesmana, dan Retno Budiarti program studi Matematika Fakultas
Matematika dan Ilmu Pengetahuan Alam Universitas Institut Pertanian
Bogor padatahun 2021. Padajurnal ini peneliti melakukan simulasi Monte
Carlo sehingga memberikan kesimpulan bahwa parameter harga strike,
harga saham awal dan waktu jatuh tempo memiliki pengaruh terhadap harga
opsi yang konsisten dengan teori harga opsi. Data yang digunakan dalam
penelitian ini adalah data historis mingguan dari harga penutupan dan
volatilitas saham Microsoft Corporation (MSFT) pada periode 10 Juli 2017
—9 Maret 2020. Data harga penutupan saham bersumber dari website yahoo
finance dan data volatilitas saham MSFT bersumber dari website
alphaquery.

. Penelitian berjudul “Penentuan Opsi Saham Menggunakan Metode
Simulasi Monte Carlo Dengan Model Penetapan Volatilitas Stokastik
Heston” oleh Andini Fadillah Sari program studi Matematika Fakultas Sains
dan Teknologi Universitas Islam Negeri Sunan Gunung Djati Bandung pada
tahun 2023. Pada skripsi ini diambil data saham yang berasal dari
Perusahaan Tesla, Inc. dengan simbol perdagangan TSLA dengan Nomor
Berkas Komisi 001-34756 yang berasal dari Amerika Serikat Washington
DC. Kesimpulan berdasarkan hasil analisis dari beberapa percobaan
volatilitas dari tiga bulan, empat bulan, enam bulan, dan satu tahun sebelum
last trade dari saham TSLA tipe call option, membuktikan bahwa semakin

besar volatilitas maka semakin besar harga opsi sahamnya.

. Penelitian berjudul “Penentuan Harga Opsi Beli Eropa Dengan Metode
Simulasi Monte Carlo (studi Kasus Saham PT Astra Internasional Tbk)”
oleh Maziyatul Asna program studi Matematika Fakultas Sains dan
Teknologi Universitas Islam Negeri Sunan Kalijaga Y ogyakarta pada tahun
2011. Pada skripsi ini diambil data harga saham penutupan harian PT Astra
Internasional Tbk. (16 Juni 2010 — 30 Desember 2010) dengan kesimpulan
apabila opsi beli Eropa dijual dengan harga yang lebih rendah dari
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Rp3.695,99 maka  investor

mempertimbangkan untuk membeli opsi beli Eropa tersebut.

perlembar  saham, seharusnya

Penelitian berjudul “Simulasi Monte Carlo dalam Menentukan Nilai Opsi
Saham” oleh Wiwik Shofiyaul Munaroh program studi Matematika
Fakultas Sains dan Teknologi Universitas Islam Negeri Malang Malang
pada tahun 2008. Pada skripsi ini digunakan data saham yang diambil dari
situs resmi PT.Telekomunikasi Indonesia padatanggal 17 Juni 2008 dan 28
Agustus 2008. Kesimpulan dari skripsi ini adalah bahwa simulasi Monte
Carlo dapat memprediksikan harga saham dan menentukan suatu nilai opsi
saham. Hasil simulasi nilai opsi menunjukkan bahwa semakin banyak

perulangan maka nilai estimasi rata-rata yang diperoleh semakin konvergen.

Perbandingan antara penelitian pada skripsi ini dan penelitian yang telah

dipaparkan di atas dapat disajikan dalam tabel berikut:

Tabel 1. 1 Tinjaun Pustaka dengan penelitian yang relevan

No Peneliti Persamaan Perbedaan Hasil
1 | Chalimatusad | Penelitian Penelitian ini Hasil simulasi Monte Carlo
iah, dkk. dengan menggunakan dengan volatilitas stokastik
Volatilitas data saham model Heston untuk
Stokastik penutupan menentukan opsi tipe Eropa,
Menggunakan | Microsoft opsi beli (call) dan opsi jual
Metode Monte | Corporation (put), memberikan
Carlo (MSFT) pada kesimpulan bahwa apabila
periode 10 Juli nilai parameter harga strike
2017 — 9 Maret | menurun maka harga opsi
2020 dan call akan meningkat dan
dengan bantuan | harga opsi put akan
software SPSS | menurun, demikian
17.0 sebaliknya.
2 | Andini Penelitian Penelitian ini Metode Monte carlo dengan
Fadillah dengan menggunakan volatilitas stokastik model
Volatilitas data saham Heston unutk menentukan
Stokastik penutupan opsi beli (call) Eropa ,




Menggunakan
Metode Monte
Carlo

Perusahaan
Tesla. Incdan
dengan bantuan

software pyrhon.

didapatkan hasil analisis
dari beberapa percobaan
volatilitas dari saham
TSLA tipe call option,
membuktikan bahwa
semakin besar volatilitas
maka semakin besar harga
opsi sahamnya.

Maziyatul Penelitian Opsi | Penelitian ini Monte carlo dengan model
Asnha Beli Eropa menggunakan standar opsi beli (call) tipe
menggunakan | data harga Eropa, didapatkan
model Monte | saham kesimpulan apabila opsi beli
Carlo penutupan Eropa dijual dengan harga
harian PT Astra | yang lebih rendah dari
Internasional Rp3.695,99 perlembar
Tbk. (16 Juni saham, maka investor
2010-30 seharusnya
Desember 2010) | mempertimbangkan untuk
dan dengan membeli opsi beli Eropa
bantuan tersebut.
software Matlab.
Wiwik Penelitian Opsi | Penelitian ini Metode simulasi Monte
Shofiyaul menggunakan | menggunakan Carlo untuk menentukan
Munaroh model Monte | harga saham opsi beli (call) dan opsi jual
Carlo yang diambil (put) dengan tipe Asia,

dari situs resmi
PT.
Telekomunikasi
Indonesia pada
tanggal 17 Juni
2008 dan 28
Agustus 2008
dan software
Matlab.

didapatkan kesimpulan
bahwa simulasi Monte
Carlo dapat
memprediksikan harga
saham dan menentukan
suatu nilai opsi saham. Hasil
simulasi nilai opsi
menunjukkan bahwa
semakin banyak perulangan
maka nilai estimasi rata-rata
yang diperoleh semakin
konvergen.




1.7. Sistematika Penulisan

Tugas akhir ini disusun dengan sistematika penulisan sebagai berikut:
BAB | PENDAHULUAN

Bab ini membahas tentang latar belakang, rumusan masalah, batasan masalah,
tujuan penelitian, manfaat penelitian, tinjauan pustaka dan sistematika penulisan.

BAB II LANDASAN TEORI

Bab ini membahas tentang uraian teori studi literatur yang menunjang penulisan

skripsi.
BAB Il METODE PENELITIAN

Bab ini membahas mengenai metode pengumpulan data, metode pengolahan data
dan skema penelitian pada skripsi.

BAB IV PENENTUAN HARGA OPSI BELI TIPE EROPA DENGAN
VOLATILITAS STOKASTIKHESTON MENGGUNAKAN METODE
SIMULASI MONTE CARLO

Bab ini membahas tentang penentuan harga opsi beli Eropa dengan volatilitas

stokastik heston menggunakan metode monte carlo.
BAB V STUDI KASUS

Bab ini berisi proses analisis data dan menafsirkan hasilnya secara rinci serta
mengimplementasikan dengan menggunakan software Rstudio.

BAB VI PENUTUP

Bab ini berisi kesimpulan dari pembahasan pada bab sebelumnya dan saran yang

membangun atas kekurangan dari hasil penelitian yang dilakukan.
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BAB VI
PENUTUP

6.1. Kesimpulan

Dari pembahasan yang telah diperoleh pada penelitian ini, didapatkan

kesimpulan sebagai berikut:

1. Menentukan harga opsi beli Eropa dengan metode simulasi Monte Carlo
menggunakan volatilitas stokastik Heston, terlebih dahulu dilakukan analisis
pada saham yang akan digunakan. Kemudian tentukan parameter-parameter
yang diperlukan oleh model volatilitas stokastik Heston seperti volatilitas
harian saham, rata-rata varian jangka panjang (), laju mean reversion (x),
standar deviasi dari volatilitas harga saham (o), dan korelasi antara
pergerakan harga aset dan volatilitasnya (p). Lalu hitung nilai pay off opsi
pada saat jatuh tempo, dan gunakan perhitungan pay off untuk menghitung
opsi beli Eropa. Terakhir lakukan simulasi Monte Carlo sebanyak mungkin

untuk mendapatkan hasil yang maksimum.

2. Perbandingan antara metode simulasi Monte Carlo dengan model volatilitas
stokastik Heston dan Monte Carlo standar, pada monte Carlo dengan model
Heston memberikan hasil yang lebih akurat, terutama pada jumlah simulasi
yang rendah. Pada simulasi rendah, model Heston menghasilkan harga opsi
yang lebih rendah dibandingkan dengan Monte Carlo standar, hal ini
mencerminkan bahwa model Heston dapat menangkap volatilitas stokastik
dengan lebih baik. Untuk standar error, model Heston cenderung menurun
atau sama dengan Monte Carlo standar pada sebagian besar simulasi yang
menunjukkan bahwa model Heston menghasilkan estimasi yang lebih stabil
dan konsisten seiring dengan peningkatan jumlah simulasi. Hal ini
menandakan model Heston memiliki akurasi yang lebih baik dari Monte
Carlo standar. Sehingga penerapan model volatilitas stokastik Heston untuk
menentukan harga opsi beli Eropa dapat memberikan informasi yang relevan

kepada investor saat melakukan transaksi di pasar modal. Hal ini dikarenakan
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model Heston terbukti lebih baik dalam memberikan estimasi yang lebih
realistis dan sesuai dengan kondisi pasar, menjadikannya pilihan yang lebih
baik untuk analisis penilaian opsi, terutama ketika kondisi volatilitas yang

tidak konstan.

3. Hasil simulasi Monte Carlo model Heston dan Monte Carlo standar
memberikan kesimpulan bahwa apabila nilai parameter strike price menurun
maka harga opsi beli Eropa akan meningkat. Hal ini sesuai dengan perilaku
umum dari opsi beli yaitu dimana opsi beli menjadi kurang bernilai dengan
semakin tingginya strike price (K). Monte Carlo model Heston menghasilkan
harga opsi beli Eropa cenderung lebih dekat dengan harga pasarnya
dibandingkan dengan Monte Carlo standar. Monte Carlo model Heston juga
menunjukkan konsistensi lebih baik dalam mendekati harga pasar pada

berbagai tingkat strike price.

6.2. Saran

Bagi penelitian selanjutnya, diharapkan dapat dilakukan perbaikan yang
dapat mengurangi nilai error dan meningkatkan efisiensi dari metode Monte Carlo.
Selain itu juga dapat melakukan upaya perbaikan model Volatilitas Stokastik

Heston pada penelitian ini.
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