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Black dan Scholes (1973) mengembangkan suatu metode penentuan harga
opsi yang telah banyak diterapkan baik dalam konteks akademik maupun praktis.
Asumsi praktis dalam metode Black-Scholes adalah return saham mengikuti
distribusi normal dengan volatilitas konstan. Pada kenyataannya, bursa seringkali
melakukan pembatasan terhadap pergerakan perubahan harga harian suatu aset.
Sebagai akibat dari adanya pembatasan ini, range return (dalam bentuk logaritma)
dari aset-aset yang diperdagangkan tersebut tidak lagi berada dalam interval
(—o0, ), akan tetapi terpotong di atas dan di bawah.

Adanya pembatasan pada perubahan harga harian aset tersebut akan
berakibat pada kurang tepatnya metode Black-Scholes, sehingga dikembangkan
suatu metode baru yaitu Truncated Black-Scholes. Selanjutnya, dilakukan
perbandingan antara harga opsi yang diperoleh dengan metode Truncated Black-
Scholes dan metode Black-Scholes terhadap harga opsi di pasar. Dengan
menggunakan SRPE (Squared Relative Price Error) sebagai kriteria penentuan
harga opsi, hasil menunjukkan bahwa metode Truncated Black-Scholes lebih baik

dibandingkan metode Black-Scholes.
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Black and Scholes (1973) developed an option pricing method which has
been widely applied in both academic and practical contexts. Impractical
assumptions made by the Black-Scholes method including constant volatility of
stock return and normal distribution of return. In fact, daily price limits are
implemented in many stock exchanges. As a result of the limitation, the range
returns (in the form of logarithms) of the assets traded are no longer be in the
interval (—oo, ), but truncated up and low.

With the limitation on daily price changes of these assets, Black-Scholes
method is considered less precise. Therefore, a new method called Truncated
Black-Scholes is developed. Furthermore, we compare the option price obtained
by Truncated Black-Scholes method and the Black-Scholes method with option
market price. Using SRPE (Squared Relative Pricing Error) as the criterion of
option pricing, the result demonstrates that Truncated Black-Scholes method

performs better than Black- Scholes method.

Keyword: Option pricing, Black-Scholes, Truncated Black-Scholes, Truncated

Distribution

Xiii



	HALAMAN JUDUL
	HALAMAN PENGESAHAN
	PERNYATAAN
	HALAMAN PERSEMBAHAN
	KATA PENGANTAR
	DAFTAR ISI
	DAFTAR TABEL
	DAFTAR GAMBAR
	DAFTAR LAMPIRAN
	INTISARI 
	ABSTRACT
	BAB I PENDAHULUAN
	1.1  Latar Belakang Masalah
	1.2  Perumusan dan Batasan Masalah
	1.3  Tujuan Penulisan
	1.4  Metode Penulisan
	1.5  Tinjauan Pustaka
	1.6  Sistematika Penulisan

	BAB II LANDASAN TEORI
	2.1  Opsi
	2.1.1  Nilai Intrinsik
	2.1.2  Nilai Waktu
	2.1.3  Sifat-sifat Harga Opsi
	2.1.4  Faktor-faktor yang Mempengaruhi Harga Opsi
	2.1.5  Arbitrase

	2.2  Variabel Random
	2.3  Ekspektasi dan Variansi
	2.4  Distribusi Normal
	2.5  Distribusi Lognormal
	2.6  Distribusi Terpotong
	2.7  Proses Stokastik
	2.8  Gerak Brown
	2.9  Lemma Ito
	2.10  Proses Harga Saham
	2.11  Volatilitas
	2.12  Return dalam Investasi

	BAB III PENENTUAN HARGA OPSI BELI TIPE EROPA MENGGUNAKAN METODE BLACK-SCHOLES, DAN TRUNCATED BLACK-SCHOLES
	3.1  Harga Opsi Beli Tipe Eropa Metode Black-Scholes
	3.2  Metode Truncated Black-Scholes
	3.3  Evaluasi Harga Opsi

	BAB IV 

STUDI KASUS
	4.1  Data
	4.2  Volatilitas
	4.3  Tingkat Suku Bunga Bebas Risiko
	4.4  Perbandingan Harga Opsi Beli Tipe Eropa  Menggunakan Metode 

Truncated Black-Scholes, Black-Scholes dengan Harga Pasar
	4.5  Pertimbangan Membeli / Menjual Opsi Beli Tipe Eropa

	BAB V PENUTUP
	5.1  Kesimpulan
	5.2  Saran

	DAFTAR PUSTAKA
	LAMPIRAN
	Lampiran 1. Harga Penutupan dan Log Return Saham
	Lampiran 2. Uji Normalitas Return Saham
	Lampiran 3. Gambar Tabel Persentase Suku Bunga Bebas Risiko Bank Sentral Amerika
	Lampiran 4. Syntax Penentuan Harga Opsi Metode Black-Scholes dan 

Truncated Black Scholes




