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INTISARI  

PENENTUAN HARGA OPSI BELI EROPA MENGGUNAKAN 

MODEL BLACK-SCHOLES DAN SIMULASI MONTE CARLO 

Oleh  

SITI ISEU NURPARIDA 

20106010047 

Opsi memegang peran penting dalam pasar derivatif. Menurut haknya opsi 

dibedakan menjadi dua yaitu opsi beli dan opsi jual, sedangkan menurut 

waktu pelaksanaannya opsi dibedakan menjadi opsi Eropa dan opsi Amerika. 

Opsi beli Eropa merupakan kontrak perjanjian yang memberikan hak kepada 

pembeli opsi untuk membeli suatu saham pada harga tertentu saat waktu jatuh 

tempo. Dalam penelitian ini, harga opsi akan ditentukan menggunakan model 

Black-Scholes dan simulasi Monte Carlo. Model Black-Scholes merupakan 

metode analitik dalam penentuan nilai opsi yang sering digunakan dan model 

ini hanya dapat digunakan untuk opsi tipe eropa saja. Metode simulasi Monte 

Carlo merupakan suatu metode numerik dengan melakukan perulangan 

simulasi, semakin banyak jumlah simulasi yang dilakukan, maka hasil yang 

didapat akan semakin akurat nilai pendekatannya. Data yang digunakan 

dalam penelitian ini adalah data saham harian Honda Motor Co.,Ltd. (HMC) 

untuk periode 18 Juni 2023 – 18 Juni 2024. Penelitian ini dilakukan dengan 

tujuan untuk membandingkan harga opsi yang dihasilkan oleh model Black-

Scholes dan simulasi Monte Carlo. Harga Opsi dengan simulasi Monte Carlo 

untuk simulasi sebanyak 300.000 kali memiliki nilai kesalahan rata-rata data 

harga prediksi terhadap data harga empiris sebesar 1,011, sedangkan model 

Black-Scholes menghasilkan nilai sebesar 1,017. Dalam studi kasus ini, 

simulasi Monte Carlo lebih akurat dalam memprediksi harga opsi beli jika 

dibandingkan dengan model Black-Scholes.  

 

Kata kunci: Opsi beli Eropa, Model Black-Scholes, Simulasi Monte Carlo. 
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ABSTRACT 

EUROPEAN CALL OPTION PRICING USING BLACK-SCHOLES 

MODEL AND MONTE CARLO SIMULATION 

by 

SITI ISEU NURPARIDA 

20106010047 

Options play an important role in the derivatives market. According to their 

rights, options can be divided into two types: call options and put options, 

while according to the time of exercise, options can be divided into European 

options and American options. European call option is an agreement contract 

that gives the option buyer the right to buy a stock at a certain price at 

maturity. In this study, the option price will be determined using the Black-

Scholes model and Monte Carlo simulation. The Black-Scholes model is an 

analytical method in determining option value that is often used and this 

model can only be used for European type options. The Monte Carlo 

simulation method is a numerical method by performing repeated 

simulations, the more the number of simulations performed, the more 

accurate the results will be the approach value. The data used in this study are 

daily stock data of Honda Motor Co., Ltd. (HMC) for the period June 18, 

2023 - June 18, 2024. This study was conducted with the aim of comparing 

the option prices generated by the Black-Scholes model and Monte Carlo 

simulation. Option prices with Monte Carlo simulation for a simulation of 

300,000 times have an average error value of predicted price data against 

empirical price data of 1.011, while the Black-Scholes model produces a 

value of 1.017. In this case study, Monte Carlo simulation is more accurate in 

predicting the purchase option price when compared to the Black-Scholes 

model.  

Keywords: European call option, Black-Scholes models, Monte Carlo 

simulation.



 

1 
 

BAB I 

PENDAHULUAN 

1.1. Latar Belakang 

Di era globalisasi saat ini, pelaku ekonomi cenderung lebih tertarik 

untuk terjun dalam dunia pasar modal. Indonesia memiliki jumlah penduduk 

yang besar, Badan Pusat Statistik (BPS, 2024), mencatat jumlah penduduk 

Indonesia di pertengahan tahun 2023 berjumlah 278,696 juta jiwa. 

Berdasarkan data terbaru dari Kustodian Sentral Efek Indonesia atau KSEI 

(2023), jumlah investor di pasar modal Indonesia meningkat sebesar 17,6% 

dari 10,31 juta investor di tahun 2022 menjadi 12,31 juta investor di tahun 

2023. Dengan 12,31 juta investor dari total 278,696  juta jiwa, presentase 

penduduk yang sudah menjadi investor di pasar modal Indonesia saat ini 

sekitar 4,42%. Meskipun jumlah investor sudah mencapai jutaan, tetapi 

masih ada 95,58%  penduduk yang belum terlibat dalam pasar modal. Hal ini 

menunjukkan masih ada ruang yang sangat besar untuk meningkatkan 

partisipasi masyarakat Indonesia dalam berinvestasi. 

Herlianto (2013) mengungkapkan bahwa pasar modal (capital market) 

merupakan tempat bertemunya penjual dan pembeli modal, didalamnya 

terjadi perdagangan berbagai instrumen keuangan jangka panjang berupa 

modal sendiri ataupun hutang, baik itu diterbitkan oleh pemerintah, public 

authorities, ataupun perusahan swasta. Kategori instrumen keuangan dalam 

pasar modal menurut Undang-Undang Pasar Modal Nomor 8 Tahun 1995 

diantaranya yaitu saham, obligasi, reksadana, surat berharga komersial, unit 

penyertaan investasi kolektif, kontrak berjangka komoditi serta instrumen 

derivatif. 

Pasar modal memiliki peran penting dalam perekonomian dan 

keuangan suatu negara, karena pasar modal memiliki dua fungsi sekaligus, 

yaitu fungsi ekonomi dan fungsi keuangan. Pada fungsi ekonomi, pasar modal 

menyediakan fasilitas untuk mempertemukan pihak yang memiliki kelebihan 
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dana (investor) dengan pihak yang memerlukan dana (pada hal ini adalah 

perusahaan). Pada fungsi keuangan, pasar modal menawarkan peluang dan 

kesempatan bagi pemilik modal untuk memperoleh return sesuai dengan jenis 

investasi yang dipilih, sedangkan bagi pihak yang memerlukan modal, pasar 

modal merupakan sumber alternatif pendanaan selain bank bagi perusahaan 

agar dapat beroperasi tanpa harus menunggu dana dari hasil operasional 

perusahaan.  

Para investor harus cermat dalam memilih investasi dan memperhatikan 

risiko yang akan dialami sebelum mengambil keputusan agar tidak 

mengalami kerugian, contoh risiko yang mungkin dialami oleh perusahaan 

adalah risiko sekuritas utama tidak terjual, penurunan harga efek utama, dan 

fluktasi harga. Hubungan antara keuntungan dan risiko pada berbagai aset 

dapat dilihat gambar berikut: 

 

Gambar 1. 1. Hubungan antara keuntungan dan risiko 
Sumber: Alteza (2010) 

Investor dapat berinvestasi pada saham, obligasi, instrumen derivatif 

dan lain sebagainya. Semua jenis investasi yang dilakukan oleh investor pasti 

memiliki risiko untuk mengalami kerugian, semakin tinggi risiko yang berani 

diambil, maka potensi keuntungan yang didapat juga akan tinggi (Enny, 

2012). Dalam berinvestasi risiko tidak bisa dihindari, tetapi bisa diminimalisir 

dengan cara melakukan manajemen risiko. Salah satu alat yang digunakan 

dalam manajemen risiko adalah dengan berinvestasi pada instrumen derivatif. 

Instrumen derivatif 

saham 
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Jika dilihat pada Gambar 1.1. instrumen derivatif termasuk aset yang 

memiliki risiko yang tinggi, meskipun begitu instrumen derivatif merupakan 

salah satu alat yang efektif dalam meminimalisir risiko, sarana spekulasi, dan 

sebagia langkah arbitrase.(Niansyah dkk., 2018). 

Instrumen derivatif adalah suatu instrumen keuangan dimana nilainya 

diturunkan atau didasarkan pada nilai aktiva atau komoditas lain sebagai 

instrumen utamanya. Berdasarkan sifatnya, instrumen derivatif dapat dibagi 

menjadi dua, yaitu derivatif komoditas dan derivatif keuangan (Madura, 

2009). Pada derivatif komoditas, instrumen utamanya terdiri dari barang-

barang komoditi seperti hasil pertambangan, hasil perkebunan, hasil pertanian 

dan lain-lain. Sedangkan, pada derivatif keuangan instrumen utama terdiri 

dari instrumen keuangan, seperti saham, obligasi, suku bunga dan lainnya. 

Instrumen derivatif yang diperjual-belikan di pasar modal meliputi opsi, 

waran, future, forward, swap, dan right.  

Opsi merupakan suatu efek derivatif yang memberikan hak (bukan 

kewajiban) kepada pemiliknya untuk membeli atau menjual sejumlah aset 

tertentu pada harga yang telah ditentukan dalam jangka waktu tertentu 

(Herlianto, 2013). Djou dkk. (2021), tempat perdagangan opsi ada dua yaitu, 

opsi yang diperdagangkan di bursa (listed option) dan opsi yang 

diperdagangkan di luar bursa (over the counter). Opsi yang diperdagangkan 

di bursa meliputi opsi saham, indek saham, komoditi, obligasi dan kontrak 

Waran  

Instrumen derivatif 

Derivatif komoditas Derivatif keuangan 

Forwar

d 

Future  Opsi  Right Swa

Gambar 1. 2. Klasifikasi instrumen derivarif 
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berjangka, listed option ini memiliki kontrak yang baku dan penyelesaian 

dalam pelaksanaan kontraknya dijamin oleh bursa. Opsi yang 

diperdagangkan di luar bursa meliputi opsi suku bunga, dan valuta asing. 

Pelaksanaan opsi ini tidak terlarang dan jenisnya disesuaikan dengan 

kebutuhan bisnis pihak yang terlibat.  

Terdapat dua pihak yang terlibat dalam opsi, yaitu penulis opsi (writer) 

dan pemegang opsi (holder). Apabila pada saat waktu jatuh tempo (expiration 

date) hak opsi tidak digunakan oleh pemegang kontrak, maka hak tersebut 

akan hilang dan opsi yang dimiliki sudah tidak memiliki nilai lagi (Bodie 

dkk., 2013). Jones (2019) menyatakan bahwa jika dibandingkan dengan 

sekuritas derivatif lain opsi memiliki fleksibelitas yang sangat tinggi, karena 

pada kontrak opsi, pembeli kontrak mempunyai hak untuk membeli atau 

menjual aset pada harga kesepakatan dalam jangka waktu tertentu, tetapi tidak 

mempunyai kewajiban untuk melaksanakan hak tersebut.  

Pasar opsi dunia pertama kali dibuka pada tanggal 26 April 1973 di 

Chicago Board Option Exchange (CBOE). Pada saat itu, CBOE mulai 

memperdagangkan opsi yang terdaftar atas 16 saham yang berbeda (Keown 

dkk., 2000). Negara-negara yang memiliki kondisi pasar modal yang maju 

banyak memperdagangkan opsi saham, hal ini dikarenakan opsi saham 

memiliki banyak manfaat bagi investor ditengah gejolak naik turunnya harga 

saham, manfaat-manfaat tersebut yaitu (Dewi & Ramli, 2018): 

1. Alat manjemen risiko, investor yang memiliki opsi jual atas 

underlying asset dapat melakukan hedging dengan menunda 

penjualan saham yang dimilkinya jika harga underlying asset tiba-

tiba turun secara drastis, sehingga dapat menghindari risiko 

kerugian. Sedangkan, investor yang memiliki opsi beli memiliki 

hak untuk tidak menggunakan opsi tersebut jika harga underlying 

asset jatuh dibawah harga kesepakatan, sehingga kerugian yang 

didapat hanya terbatas pada premi yang telah dibayar. 
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2. Sarana spekulasi, investor dapat memperoleh keuntungan jika dapat 

memprediksi harga saham naik dengan mempertimbangkan 

membeli opsi beli dan jika dapat memprediksi harga turun dengan 

mempertimbangkan membeli opsi jual. 

3. Leverage, dapat menghasilkan keuntungan yang lebih besar jika 

dibandingkan dengan berinvestasi pada saham. 

4. Diversifikasi, melalui perdagangan opsi, investor dapat melakukan 

diversifikasi portofolio untuk mengurangi risiko investasi. 

5. Tambahan pendapatan, dengan menerbitkan opsi beli atas saham 

yang dimiliki, investor bisa mendapatkan pemasukan tambahan 

selain dari deviden.   

Hull (2014) mengklasifikasikan bahwa jika dilihat dari jenisnya, opsi 

dibagi menjadi dua macam, yaitu, opsi beli (call option) dan opsi jual (put 

option). Opsi beli memberikan hak (bukan kewajiban) kepala pemilikya 

untuk membeli aset pada harga tertentu yang disebut harga kesepakatan 

(strike price) pada saat jatuh tempo (expiration date). Sebaliknya, pada opsi 

jual, pemegang opsi memiliki hak (bukan kewajiban) untuk menjual aset pada 

harga kesepakatan pada saat jatuh tempo. Dilihat dari waktu jatuh temponya 

opsi dibedakan menjadi dua yaitu opsi Eropa dan opsi Amerika. Opsi eropa 

merupakan opsi yang hanya dapat dilaksanakan pada saat waktu jatuh tempo, 

sedangkan opsi Amerika merupakan opsi yang dapat dilaksanakan kapan saja 

baik sebelum masa waktu jatuh tempo ataupun pada saat masa jatuh tempo.  

Pada perkembangannya, terdapat banyak metode untuk menentukan 

harga opsi, diantaranya adalah metode Black-Scholes, metode Binomial dan 

metode simulasi Monte Carlo. Secara umum penentuan harga opsi dapat 

dibedakan menjadi dua yaitu, metode analitik dan metode numerik. Metode 

analitik merupakan proses perhitungan dengan nilai eksak sebagai hasil 

tujuan akhirnya. Model Black-Scholes merupakan metode analitik yang 

sering digunakan untuk menghitung harga opsi. Model Black-Scholes 

dikembangkan pada tahun 1973 oleh Fisher Black dan Myron Scholes.  
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Model ini hanya dapat digunakan untuk menghitung opsi tipe Eropa dengan 

asumsi tidak adanya pembayaran dividen, suku bunga bebas risiko konstan, 

tidak ada biaya transaksi, dan perubahan harga saham mengikuti pola acak. 

Keterbatasan yang dimiliki model Black-Scholes terdapat pada model yang 

tidak dapat menentukan opsi yang bersifat path-dependent. Oleh karena itu, 

opsi dengan sifat tersebut perlu menggunakan metode lain untuk menentukan 

harga opsinya, yaitu, dengan menggunakan metode numerik. 

Metode numerik merupakan metode yang menghasilkan nilai 

aproksimasi atau pendekatan sehingga akan terdapat nilai error di dalamnya. 

Metode simulasi Monte Carlo merupakan merupakan suatu teknik penentuan 

harga opsi dengan melakukan iterasi. Metode ini menggunakan “strong law 

of large number” dalam melakukan perhitungannya, yang berarti semakin 

banyak iterasi yang dilakukan, maka akan semakin akurat nilai pendekatan 

yang didapat. 

Berdasarkan uraian di atas, pada penelitian ini akan dikakukan 

penentuan harga opsi beli Eropa menggunakan model Black-Scholes dan 

simulasi Monte Carlo pada saham Honda Motor Co.,Ltd. (HMC) periode 18 

Juni 2023 – 18 Juni 2024. 

1.2. Batasan Masalah 

Dikarenakan ruang lingkup masalah yang luas, maka untuk 

mendekatkan pada inti permasalahan akan diberikan batasan-batasan masalah 

dalam penelitian ini, yaitu sebagai berikut: 

1. Jenis opsi yang digunakan dalam penelitian ini yaitu, opsi beli 

Eropa.  

2. Penelitian ini mengggunakan model Black-Scholes dan 

Simulasi Monte Carlo untuk menentukan harga opsi beli tipe 

Eropa.  

3. Objek pada penelitian ini yaitu saham Honda Motor Co.,Ltd. 

(HMC) periode 18 Juni 2023 – 18 Juni 2024. 
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4. Penelitian ini menggunakan Microsoft Excel 2019 dan R. Studio 

4.2.2 

1.3. Rumusan Masalah 

Berdasarkan latar belakang dan batasan masalah di atas, maka pada 

penelitian ini penulis merumuskan masalah sebagai berikut: 

1. Bagaimana penentuan harga opsi beli tipe Eropa dengan 

menggunakan model Black-Scholes? 

2. Bagaimana penentuan dalam menentukan harga opsi beli tipe 

Eropa dengan menggunakan simulasi Monte Carlo? 

3. Bagaimana perbandingan antara harga opsi beli tipe Eropa pada 

saham Honda Motor Co.,Ltd. (HMC) periode 18 Juni 2023 – 18 

Juni 2024 menggunakan model Black-Scholes dan simulasi 

Monte Carlo terhadap harga opsi pasar? 

4. Diantara model Black-Scholes dan simulasi Monte Carlo 

manakah metode terbaik yang dapat digunakan untuk 

menentukan harga opsi beli tipe Eropa pada saham Honda 

Motor Co.,Ltd. (HMC) periode 18 Juni 2023 – 18 Juni 2024? 

1.4. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan perumusan masalah yang telah dipaparkan, tujuan dari 

penelitian ini adalah sebagai berikut: 

1. Dapat mengetahui cara menentukan harga opsi beli tipe Eropa 

dengan menggunakan model Black-Scholes. 

2. Dapat mengetahui cara menentukan harga opsi beli tipe Eropa 

dengan menggunakan simulasi Monte Carlo. 

3. Dapat mengetahui perbandingan antara harga opsi beli tipe 

Eropa saham Honda Motor Co.,Ltd. (HMC) periode 18 Juni 

2023 – 18 Juni 2024 menggunakan model Black-Scholes dan 

simulasi Monte Carlo dengan harga pasar. 
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4. Mengetahui antara model Black-Scholes dan simulasi Monte 

Carlo mana metode terbaik yang dapat digunakan untuk 

menentukan harga opsi beli tipe Eropa pada saham Honda 

Motor Co.,Ltd. (HMC) periode 18 Juni 2023 – 18 Juni 2024.   

1.5. Manfaat Penelitian  

Dari hasil penyusunan penelitian ini diharapkan dapat memberikan 

manfaat kepada beberapa pihak, yaitu sebagai berikut: 

1. Bagi Penulis 

Penelitian ini dapat memberikan tambahan wawasan dan 

pengetahuan mengenai cara menentukan harga opsi beli tipe 

Eropa menggunakan model Black-Scholes dan simulasi Monte 

Carlo. 

2. Bagi Pembaca 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat membatu memberikan 

tambahan informasi dan bahan referensi bagi pembaca 

mengenai penentuan harga opsi beli tipe Eropa dengan model 

Black-Scholes dan simulasi Monte Carlo. 

3. Bagi Perpustakaan UIN Sunan Kalijaga 

Diharapkan dapat membantu menambah referensi pengetahuan 

mengenai penerapan ilmu matematika dalam bidang ekonomi 

terutama pada masalah penentuan harga opsi. 

4. Bagi Investor 

Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat membantu para 

investor dalam membuat keputusan ketika ingin melakukan 

investasi pada opsi saham tipe Eropa. 

1.6. Tinjauan Pustaka 

Tinjaun pustaka yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian-

penelitian terdahulu yang relevan dengan tema yang diambil oleh penulis, 

antara lain: 
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1. Penelitian berjudul “Penentuan Harga Call Opsi Eropa 

Menggunakan Model Black-Scholes, Antithetic Variate dan 

Binomial” yang dilakukan oleh Fahrezal Zubedi, Franky Alfrits 

Oroh dan Muftih Alwi Aliu. Penelitian ini menggunakan tiga 

metode dalam menentukan harga opsi beli Eropa untuk saham PT 

Astra Agro Lestari TBK pada periode 1 Mei 2019 – 30 April 2020.  

Harga opsi dengan menggunakan model Black-Sholes pada 

penelitian ini dijadikan sebagai tolak ukur dalam menganalisis 

harga opsi beli Eropa dengan Teknik Antithetic Variate dan 

Binomial. Hasil penelitian menunjukkan bahwa harga opsi yang 

dihasilkan oleh Teknik Antithetic Variate dan Binomial 

menunjukkan hasil yang konvergen dengan harga opsi beli Eropa 

yang dihasilkan oleh model Black-Scholes. Semakin banyak 

simulasi yang dilakukan pada Antithetic Variate dan semakin 

banyak langkah yang dilakukan pada metode Binomial akan 

menghasilkan harga opsi yang konvergen ke harga opsi yang 

dihasilkan oleh model Black-Sholes. 

2. Penelitian berjudul “Analisis Perbandingan Penentuan Harga Call 

Option dengan Menggunakan Metode Black-Sholes dan Simulasi 

Monte Carlo” yang dilakukan oleh Khrisna Kusumahadi dan Widya 

Sastika. Penelitian ini menggunakan data indeks saham Kompas 

100 pada periode September 2010 – Desember 2012. Hasil 

penelitian ini menunjukkan bahwa simulasi Monte Carlo lebih 

akurat dalam mengestimasi harga opsi beli dibandingkan dengan 

model Black-Sholes. 

3. Penelitian berjudul “Metode Black-Sholes Dalam Menghitung 

Harga Opsi Asia (Studi Kasus Pada Saham HMS Holdings Crop)” 

yang dilakukan oleh Al Izhar Iqrami, Nelson Nainggolan dan Tohap 

Manurung. Penelitian ini menghitung harga Opsi beli dan jual dari 

opsi Asia dengan menggunakan model Black-Sholes. Data yang 

digunakan adalah data saham HMS Holding Corp periode 1 
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November 2019 – 1 November 2020. Dari penelitian ini diperoleh 

harga opsi beli dan opsi jual saham HMS Holding Corp, yang mana 

perbedaaan harga tersebut dapat menjadi acuan investor dalam 

pengambilan keputusan apakah akan membeli atau menjual opsi.  

4. Penelitian berjudul “Penentuan Harga Opsi Asia dengan Metode 

Monte Carlo” yang dilakukan oleh Surya Amami Pramuditya. Hasil 

dari penelitian ini adalah semakin banyak simulasi yang dilakukan 

maka akan semakin memperkecil selang kepercayaan 95% dan 

teknik reduksi varians lebih cepat memperkecil selang kepercayaan 

dibandingkan dengan metode standar.  

Rincian dari tinjaun pustaka serta persamaan dan perbedaan penelitian 

ini dengan penelitian yang dipaparkan diatas dapat dilihat pada tabel berikut: 

Tabel 1.1. Posisi penelitian 

No. Penulis Hasil  Persamaan Perbedaan 

1. (Zubedi et 

al., 2020) 

Hasil penelitian dari 

penentuan opsi beli 

Eropa dengan model 

Black-Scholes, 

Antithetic Variate dan 

Binomial pada saham 

PT Astra Agro Lestari 

TBK periode 1 Mei 

2019 – 30 April 2020 

menunjukkan bahwa 

harga opsi yang 

dihasilkan oleh Teknik 

Antithetic Variate dan 

Binomial konvergen 

dengan harga opsi beli 

Eropa yang dihasilkan 

oleh model Black-

Scholes 

Penelitian 

penentuan 

harga opsi beli 

Eropa 

menggunakan 

model Black-

Scholes 

Penelitian ini 

melakukan 

perbandingan 

harga opsi 

beli Eropa 

dengan 

metode   

Simulasi 

Monte Carlo 

Antithetic 

Variate dan 

Binomial 
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2. (Kusumahadi 

& Sastika, 

2015) 

Hasil penelitian opsi 

beli dengan model 

Black-Scholes dan 

simulasi Monte Carlo 

pada Indeks saham 

Kompas 100 periode 

September 2010 – 

Desember 2012 

menunjukkan bahwa 

simulasi Monte Carlo 

lebih akurat dalam 

mengestimasi harga opsi 

beli dibandingkan 

dengan model Black-

Sholes 

Penelitian 

penentuan 

harga opsi beli 

dengan model 

Black-Sholes 

dan Simulasi 

Monte Carlo 

Penelitian ini 

menentukan 

harga opsi 

beli pada 

indeks saham 

3. (Iqrami et 

al., 2021) 

Dari penelitian ini, 

diperoleh harga opsi beli 

Asia dan opsi jual Asia 

untuk saham HMS 

Holding Corp periode 1 

November 2019 – 1 

November 2020. 

Perbedaaan harga yang 

dihasilkan antara kedua 

opsi beli dan jual 

tersebut dapat menjadi 

acuan investor dalam 

pengambilan keputusan 

apakah akan membeli 

atau menjual suatu opsi 

Penelitian 

penentuan 

harga opsi beli 

menggunakan 

model Black-

Sholes 

Penelitian ini 

menentukan 

harga opsi 

beli dan jual 

pada opsi 

Asia 

4. (Pramuditya, 

2017) 

Hasil penelitian 

penentuan opsi beli dan 

jual Asia dengan 

Penelitian 

penentuan 

harga opsi beli 

Penelitian ini 

menentukan 

harga opsi 
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simulasi Monte Carlo 

pada data fiktif, yaitu 

semakin banyak 

simulasi yang dilakukan 

maka akan semakin 

memperkecil selang 

kepercayaan 95% dan 

teknik reduksi varians 

lebih cepat memperkecil 

selang kepercayaan 

dibandingkan dengan 

metode standar 

menggunakan 

metode 

simulasi 

Monte Carlo 

jual pada opsi 

Asia 

1.7. Sistematika Penulisan  

Tugas akhir ini disusun dengan sistematika penulisan sebagai berikut: 

BAB I PENDAHULUAN 

Bab ini berisi latar belakang masalah yang mendasari peneliti untuk 

melakukan penelitian ini, kemudian terdapat batasan-batasan masalah, 

rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, tinjauan pustaka, dan 

sistematika penulisan. 

BAB II LANDASAN TEORI 

Bab ini berisi tentang teori-teori pendukung yang digunakan dalam penelitian 

ini.  

BAB III METODE PENELITIAN  

Bab ini membahas metode yang digunakan dalam penelitian ini. Berisi 

penjelasan mengenai jenis penelitian, sumber data, teknik pengumpulan data, 

alat pengolahan data, tahapan analisis data yang terdiri dari langkah-langkah 

dalam melakukan penelitian, serta gambar diagram alir.    
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BAB IV Penentuan Harga Opsi Beli Eropa dengan Model Black-Scholes dan 

Simulasi Monte Carlo  

Bab ini membahas mengenai opsi beli tipe Eropa dan metode yang digunakan 

dalam menentukan harga opsi tersebut, yaitu model Black-Scholes dan 

simulasi Monte Carlo. 

BAB V STUDI KASUS 

Bab ini membahas mengenai penerapan model Black-Scholes dan simulasi 

Monte Carlo untuk menentukan harga opsi beli tipe Eropa pada saham Honda 

Motor Co.,Ltd. (HMC) serta memberikan penjelasan terhadap hasil yang 

diperoleh. 

BAB VI PENUTUP  

Bab ini berisi kesimpulan yang diperoleh dari hasil penelitian yang sudah 

dilakukan serta saran-saran untuk peneliti yang akan melakukan penelitian 

pada bidang yang sama di masa depan.  
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BAB VI  

PENUTUP 

6.1. Kesimpulan  

Berdasarkan hasil studi literatur dan pembahasan yang telah dilakukan 

pada data dalam penelitian ini, dapat diambil kesimpulan sebagai berikut: 

1. Model Black-Scholes adalah salah satu metode analitik yang sering 

digunakan untuk penetapan harga opsi saham tipe eropa. Metode ini 

menggunakan pendekatan penilaian risiko netral yang 

mengasumsikan bahwa dalam menganalisis nilai suatu nilai opsi 

investor tidak mempertimbangkan risiko terkait aset yang 

mendasarinya, selain itu terdapat asumsi lain yang dipakai dalam 

model ini yaitu tipe opsi yang bisa digunakan hanyalah opsi Eropa, 

harga saham mengikuti proses acak dengan 𝜇 dan 𝜎 konstan, tingkat 

bunga bebas risiko konstan selama periode kontrak opsi dan tidak ada 

dividen selama kontrak opsi. Solusi analitik dari opsi beli dengan 

model Black-Scholes dapat dicari menggunakan persamaan berikut: 

𝐶 = 𝑆0𝑁(𝑑1) − 𝐾𝑒−𝑟𝑇𝑁(𝑑2) 

2. Metode Simulasi Monte Carlo merupakan metode numerik untuk 

menaksir nilai ekspektasi dari suatu bilangan acak yang biasa 

digunakan dalam bidang keuangan. Simulasi Monte Carlo dalam 

proses stokastik merupakan metode yang secara iterative 

mengevaluasi model stokastik menggunakan bilangan acak sebagai 

input untuk mensimulasikan proses sampling dengan data yang 

aktual. Metode ini menggunakan “strong law of large number”, 

artinya semakin banyak simulasi yang dilakukan maka semakin baik 

juga pendekatan nilai eksaknya. Rata-rata dari nilai opsi yang 

diperoleh pada setiap simulasi dapat dinyatakan sebagai penaksir nilai 

payoff dari harga opsi beli Eropa. Taksiran nilai harga opsi beli eropa 

dengan simulasi Monte Carlo dihitung dengan persamaan berikut:  
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𝐶̂0 = 𝑒−𝑟𝑇
1

𝑀
∑𝐶𝑖

𝑀

𝑖=1

; 𝑖 = 1,2,3, … 

3. Penentuan harga opsi beli Eropa menggunakan model Black-Scholes 

dan simulasi Monte Carlo Carlo pada saham Honda Motor Co.,Ltd. 

(HMC) periode 18 Juni 2023 – 18 Juni 2024 dengan 𝑆0 = 31,65, 𝑟 =

0,015%, 𝜎 = 1,35% dan waktu jatuh tempo selama 211 hari 

menghasilkan harga opsi beli Eropa yang tidak jauh berbeda nilainya 

untuk setiap strike price. Contohnya untuk strike price sebesar $20 

model Black-Scholes menghasilkan harga opsi sebesar $12,28 

sedangkan pada simulasi Monte Carlo sebesar $12,3, bahkan pada 

strike price $50 kedua metode menghasilkan harga opsi yang sama 

nilainya, yaitu sebesar $0,04.  

4. Pada penelitian ini, jika dibandingkan dengan harga opsi di pasar, 

metode simulasi Monte Carlo memiliki nilai RMSE yang lebih kecil 

dibandingkan model Black-Scholes, artinya dalam menentukan harga 

opsi beli Eropa dengan studi kasus saham Honda Motor Co.,Ltd. 

(HMC) periode 18 Juni 2023 – 18 Juni 2024 metode simulasi Monte 

Carlo lebih akurat dalam memprediksi harga opsi beli dibandingkan 

model Black-Scholes. 

6.2. Saran  

Melihat adanya keterbatasan pada penelitian ini, bagi peneliti 

selanjutnya diharapkan dapat mengkaji penentuan harga opsi dengan tipe 

lainnya dengan menentukan harga opsi pada opsi jual atau opsi Amerika. 

Peneliti selanjutnya juga dapat mengembangkan penentuan harga opsi model 

Black-Scholes dengan asumsi adanya pembayaran dividen ataupun mengkaji 

lebih dalam simulasi monte carlo dengan teknik pengurangan varians.  
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