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ABSTRAK

Arief Firmansyah: Penentuan Harga Opsi Eropa Dengan Menggunakan Metode
Binomial

Investasi merupakan hal yang menarik untuk dilakukan, karena dapat
membantu meringankan beban finansial ketika hal tak terduga terjadi. Dalam berinvestasi
ada banyak sekali instrumen yang dapat digunakan. Salah satu instrumen turunan adalah
opsi Eropa. Opsi eropa adalah opsi yang hanya dapat dieksekusi pada saat jatuh tempo.
Dalam proses jual beli opsi Eropa, ada resiko kerugian yang harus dihindari, beberapa hal
yang mempengaruhi harga opsi ialah harga saham awal, strike price, waktu jatuh tempo,
volatilitas, dan tingkat suku bunga bebas risiko. Untuk mendapatkan solusi dari
permasalahan di atas, maka perlu dibentuk model matematika guna mempermudah
perhitungan, setelah mendapatkan model, selanjutnya di interpretasikan kepada suatu
contoh permasalahan harga saham. Selanjutnya dengan merubah nilai parameter pada
permasalahan tersebut maka didapat pengaruh parameter terhadap harga opsi Eropa.

Penelitian ini adalah penelitian teoritis. Metode yang digunakan adalah analisis
teori-teori yang relevan dengan permasalahan yang dibahas dengan berlandaskan pada
kajian kepustakaan.

Hasil penelitian ini diperoleh Model Binomial untuk menentukan harga opsi
Eropa adalah := ∆ , + (1 − ) , ; = 0,1, … , ; = − 1, − 1,… ,1,0

dan untuk opsi put diperoleh= ∆ , + (1 − ) , ; = 0,1,… , ; = − 1, − 1,… ,1,0.
peningkatan nilai pada setiap parameter memberikan pengaruh terhadap harga opsi.
Saham awal dan suku bunga menurunkan harga opsi put dan meningkatkan harga opsi
call, berbanding terbalik dengan trike price, sedangkan waktu jatuh tempo dan volatilitas
meningkatkan harga opsi put dan harga opsi call.
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BAB I
PENDAHULUAN

A. Latar Belakang

Investasi merupakan hal yang menarik untuk dilakukan Begitu

banyaknya perdagangan sekuritas di pasar modal mencerminkan minat

investasi yang besar dari masyarakat. Sekuritas merupakan selembar kertas

yang menunjukkan hak pemegang surat (pemodal) untuk memperoleh bagian

dari prospek atau kekayaan lembaga yang menerbitkan sekuritas tersebut.

Investasi di dalam efek atau sekuritas merupakan hal yang menarik karena

menjanjikan keuntungan yang cukup besar. Di samping itu, investasi pada

sekuritas mempunyai daya tarik lain, yaitu pada kemudahan yang diperoleh

dari menanamkan dana di pasar modal. Investor dapat menginvestasikan

sejumlah dana pada aset riil (tanah, emas, bangunan, dll) maupun aset

financial (Deposito, Saham, Obligasi, dll). Bagi investor yang berani

menanggung resiko yang tinggi dengan tingkat keuntungan investasi yang

tinggi pula, mereka dapat berinvestasi pada aset-aset finansial lainnya seperti

pada instrumen turunan (Derivative Instrument).

Derivatif adalah sebuah kontrak bilateral atau perjanjian penukaran

pembayaran yang nilainya diturunkan atau berasal dari produk yang menjadi

"acuan pokok" atau juga disebut "produk turunan" (underlying product)

daripada memperdagangkan atau menukarkan secara fisik suatu aset, pelaku

pasar membuat suatu perjanjian untuk saling mempertukarkan uang, aset atau

suatu nilai disuatu masa yang akan datang dengan mengacu pada aset yang
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menjadi acuan pokok. Dalam menjalankan haknya, perbedaan antara opsi

dengan saham adalah adanya asumsi menurut akuntansi yang mana transaksi

yang lebih menguntungkan adalah opsi serta biaya resiko yang lebih rendah

dibandingkan dengan saham.

Kerugian berinvestasi saham, diantaranya adalah Capital Loss,  yaitu

suatu  kondisi dimana pemegang saham menjual saham yang dipegangnya

dibawah harga belinya. Hak pembeli opsi saham biasanya berupa hak untuk

membeli suatu aset sering disebut opsi beli (call option) dan hak untuk

menjual aset kepada pemegang opsi saham dengan harga yang disepakati

disebut opsi jual (put option).

Berdasarkan waktu pelaksanaannya opsi dibedakan menjadi dua yaitu

opsi Eropa dan opsi  Amerika. Opsi Amerika adalah opsi yang dapat dilak-

sanakan kapan saja sampai dengan batas waktu jatuh tempo. Sedangkan opsi

Eropa adalah opsi yang dilaksanakan hanya pada saat jatuh tempo.

Ada beberapa manfaat yang dapat diperoleh investor dalam berinvestasi

di opsi saham. Opsi saham memberikan prediksi harga saham acuan. Dengan

dana investasi yang sama atau relatif kecil, persentase keuntungan yang

diperoleh relatif lebih besar dibandingkan dengan saham. Dengan adanya

produk opsi saham ini, investor mempunyai pilihan untuk menempatkan

dananya dalam berbagai jenis instrumen yang bertujuan mengurangi tingkat

risiko.

Di samping opsi menawarkan manfaat yang besar, tentu saja resiko

kerugian dalam berinfestasi perlu diperhatian oleh investor. Meskipun opsi
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memberian resiko kerugian yang kecil, bukan berarti berinvestasi

menggunakan opsi merupakan suatu hal yang mudah. Banyak hal yang harus

diperhatikan oleh investor dalam menjalankan bisnis opsi, seperti kapan saat

membeli atau menjual opsi, bagaimana perkembangannya, tingkat harganya,

serta strategi yang digunakan untuk mendapatkan keuntungan yang besar

dalam bertransaksi opsi.

Hal yang paling  utama diperhatikan dalam bertransaksi opsi adalah

harga opsi. Harga opsi adalah biaya yang harus dibayar investor untuk

mendapatkan kontrak opsi. Harga opsi dipengaruhi oleh harga saham.

Pergerakan harga saham sulit ditebak karena harga saham bergerak secara

acak setiap saat bisa saja naik atau turun. Pembeli opsi akan memperoleh

keuntungan yang tidak tertentu dan kerugiannya hanya sebesar harga opsi.

Namun sebaliknya, bagi penjual opsi akan menderita kerugian yang tidak

tertentu dan keuntungannya hanya sebesar harga opsi. Pembeli opsi call akan

memperoleh keuntungan jika harga saham naik, sedangkan pembeli opsi put

akan memperoleh keuntungan jika harga saham turun. Oleh karena itu

investor memerlukan suatu alat untuk  memperkirakan harga opsi tersebut.

Alat yang dimaksud adalah model penetapaan harga opsi. Cara yang

dilakukan untuk mengambil keputusan tersebut yaitu dengan membandingkan

harga opsi di bursa dengan harga opsi yang didapat dari model penentuan

harga opsi tersebut.

Salah satu model penentuan harga opsi adalah menggunakan model

diskrit Binomial. Pada model diskrit Binomial, diasumsikan bahwa harga
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saham awal hanya memiliki dua kemungkinan pada selang waktu tertentu,

yaitu harga saham dapat mengalami kenaikan atau penurunan dengan peluang

tertentu. Penelitian ini bertujuan untuk membentuk model penentuan harga

opsi Eropa dengan menggunakan metode Binomial. Model ini akan

diterapkan pada opsi Eropa, yaitu opsi hanya dapat dilaksanakan pada saat

jatuh tempo saja. Harga opsi saham dipengaruhi oleh beberapa hal

diantaranya harga saham pasar, harga pelaksanaan, waktu jatuh tempo, suku

bunga bebas risiko, volatilitas return saham.

Berdasarkan uraian di atas, peneliti tertarik untuk meneliti tentang

penentuan harga opsi dengan menggunakan metode Binomial. Untuk itu

penelitian ini diberi judul “Penentuan Harga Opsi Eropa dengan

Menggunakan Metode Binomial”.

B. Perumusan Masalah

Berdasarkan latar belakang di atas maka rumusan masalah dalam

penelitian ini adalah:

1. Bagaimanakah model penentuan harga opsi call dan harga opsi put

pada opsi Eropa dengan menggunakan metode Binomial?

2. Bagaimana pengaruh parameter harga saham awal, strike price,

waktu jatuh tempo, volatilitas, dan tingkat suku bunga bebas risiko

terhadap nilai opsi Eropa?
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C. Pertanyaan Penelitian

Adapun pertanyaan penelitian pada penelitian ini adalah:

Bagaimanakah model menentukan harga opsi call dan harga opsi put pada

opsi Eropa dengan menggunakan metode Binomial?

Bagaimana pengaruh parameter harga saham awal, strike price, waktu

jatuh tempo, volatilitas, dan tingkat suku bunga bebas risiko terhadap nilai

opsi Eropa?

D. Tujuan Penelitian

Tujuan yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Menentukan nilai opsi Eropa dengan menggunakan metode Binomial.

2. Melihat pengaruh parameter harga saham awal, strike price, waktu

jatuh tempo, volatilitas, dan tingkat suku bunga bebas risiko terhadap

nilai opsi Eropa.

E. Manfaat Penelitian

Adapun manfaat penelitian ini adalah:

1. Manambah wawasan dan ilmu pengetahuan bagi penulis tentang

penentuan harga opsi menggunakan model Binomial.

2. Sebagai referensi untuk peneliti selanjutnya dalam mengembangkan

dan memperluas cakupan mengenai opsi.

3. Sebagai masukan bagi para investor atau pihak lain yang

berkepentingan untuk mengambil keputusan apakah akan membeli

atau menjual opsi.
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F. Metodologi Penelitian

Penelitian ini merupakan penelitian dasar (teoritis) dengan

menggunakan analisis teori yang relevan dengan permasalahan yang dibahas

dan berdasarkan studi kepustakaan. Dalam melakukan penelitian ini, dimulai

dengan meninjau permasalahan, mengumpulkan dan mengaitkan teori-teori

yang didapat dengan permasalahan yang dihadapi sebagai penunjang untuk

menjawab permasalahan.

Adapun langkah-langkah yang dilakukan:

1. Mempelajari fenomena pergerakan harga saham.

2. Membentuk  model penentuan harga opsi Eropa dengan

menggunakan metode Binomial.

3. Menginterpretasikan model penentuan harga opsi yang didapat

4. Menarik kesimpulan.


