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ABSTRAK

Wahyudi. 2014. Analisis Metode Beda Hingga Implisit, Eksplisit, dan Crank-
Nicholson pada Perhitungan Harga Opsi Asia. Skripsi. Jurusan Matematika
Fakultas Sains dan Teknologi. Universitas Islam Negeri Maulana Malik Ibrahim
Malang. Pembimbing (I) Abdul Aziz, M.Si. (II) Achmad Nashichuddin, M.A.

Kata Kunci: Kontrak opsi, Implisit, Eksplisit, Crank-Nicholson

Kontrak opsi adalah suatu kontrak antara dua pihak, satu pihak memberikan hak
kepada pihak lain untuk membeli atau menjual suatu aset dengan harga dan waktu yang
telah disepakati sebelumya. Ada dua macam kontrak opsi yaitu opsi call dan opsi put.
Opsi call adalah hak untuk membeli suatu aset dengan harga dan waktu tertentu
sedangkan opsi put adalah hak untuk menjual suatu aset dengan harga dan waktu tertentu.
Berdasarkan penggunaan waktu, ada dua macam opsi yaitu opsi Eropa dan opsi Amerika.
Opsi Eropa adalah opsi yang digunakan hanya pada jatuh tempo. Sedangkan opsi
Amerika adalah opsi yang digunakan hanya pada sebelum jatuh tempo. Gabungan dari
opsi Eropa dan Opsi Amerika disebut Opsi Asia.

Metode beda hingga adalah metode yang digunakan untuk mengaproksimasi
suatu persamaan diferensial. Metode yang digunakan dalam penelitian ini adalah implisit,
eksplisit dan Crank-Nicholson. Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui hasil analisis
perbandingan metode beda hingga implisit, eksplisit dan Crank-Nicholson pada
perhitungan harga opsi Asia.

Dari hasil penelitian yang telah dilakukan, dapat diketahui bahwa dalam kasus ini
yang dapat digunakan untuk menentukan harga opsi Asia adalah metode beda hingga
implisit dan Crank-Nicholson. Dari kedua metode tersebut yang lebih efektif dalam
menentukan harga opsi Asia adalah metode beda hingga Crank-Nicholson, karena metode
ini memberikan hasil yang optimal dibanding dengan metode beda hingga implisit.
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ABSTRACT

Wahyudi. 2014. Analysis of Implicit Finite Different Methods, Explicit, and Crank-
Nicholson on Asian Option Price Calculation. Thesis. Department of
Mathematics Faculty of Science and Technology. State Islamic University of
Maulana Malik Ibrahim Malang. Supervisor (I) Abdul Aziz, M.Si. (I) Achmad
Nashichuddin, M. A.

Keywords: Option, Implicit, Explicit, Crank-Nicholson

Option is a contract between two parties, one party entitles the other party to buy
or sell an asset at a price and time that has been agreed previously. There are two types of
option, namely call option and put option. Call option is the right to buy an asset at a
certain price and time while a put option is the right to sell an asset at a specific price and
time. Based on the use of time, there are two kinds of options, these are European options
and American options. European options are options exercised only at maturity. While
the American option is an option that is exercised before maturity. Combination of
European and American Options are called Asian options.

Finite difference methods are methods that are used to approximate a differential
equation. The method used in this study is the implicit, explicit and Crank-Nicholson.
This study aims to determine the results of a comparative analysis of implicit finite
difference methods, explicit and Crank-Nicholson at the Asian option price calculation.

From the research that has been done, it can be seen that in this case the methods
that can be used to determine the price of the Asian option are an implicit finite difference
method and Crank-Nicholson. The more effective in determining the price of the Asean
option is a finite difference method of Crank-Nicholson, because this method provides
optimal results compared with the implicit finite difference method.
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BAB I

PENDAHULUAN

1.1 Latar Belakang

Matematika merupakan cabang ilmu pengetahuan yang eksak dan
terorganisasi secara sistematik (Sujono, 1988). Dalam cabang ilmu matematika
terdapat suatu metode numerik. Metode ini adalah metode yang digunakan untuk
mengaproksimasi solusi analitik pada suatu persamaan diferensial. Ada beberapa
metode yang digunakan untuk menyelesaikan suatu persamaan diferensial. Untuk
persamaan deferensial biasa, metode yang biasa digunakan adalah metode deret
Taylor, Euler, Heun, dan sebagainya. Sedangkan untuk persamaan diferensial
parsial, metode yang sering digunakan adalah metode beda hingga implisit,
eksplisit, Crank-Nicholson, dan sebagainya.

Pada umumnya metode numerik tidak mengutamakan diperolehnya
jawaban yang eksak, tetapi mengusahakan perumusan metode yang menghasilkan
jawaban pendekatan yang berbeda dari jawaban yang eksak sebesar suatu nilai
yang dapat diterima berdasarkan pertimbangan praktis, tetapi cukup dapat
memberikan penghayatan persoalan yang dihadapi (Mutholi’ah, 2008).

Hull (2002) menyatakan bahwa derivatif adalah instrumen keuangan yang
nilainya didasarkan atau diturunkan dari aset yang mendasarinya. Beberapa
produk derivatif antara lain: kontrak berjangka (future contract), kontrak forward,
dan kontrak opsi. Kontrak berjangka merupakan suatu kewajiban untuk membeli

atau menjual suatu aset pada harga yang telah ditentukan pada saat jatuh tempo.



2
Kontrak forward merupakan perjanjian untuk melakukan penyerahan aset di masa
mendatang pada harga yang disepakati.

Pada abad ke-21 option (opsi) menjadi instrumen keuangan yang sangat
penting. Seorang investor yang ingin melindungi investasinya, harus mengadakan
transaksi jual-beli opsi, disamping jual-beli saham. Oleh karena itu, harga yang
akurat pada sebuah opsi sangat menentukan investor dalam membuat dan
memutuskan strategi perdagangannya. Dia harus cermat dalam menentukan nilai
atau harga sebuah opsi yang dapat digunakan dalam persaingan dan strategi pasar
saham (Aziz, 2005).

Kontrak opsi (selanjutnya disebut opsi) adalah suatu jenis kontrak antara
dua pihak, satu pihak memberi hak kepada pihak lain untuk menjual atau
membeli aset tertentu pada harga dan periode waktu tertentu (Niwiga, 2005).
Terdapat dua jenis kontrak opsi yang paling mendasar, yaitu opsi call dan opsi
put. Opsi call memberikan hak kepada pembeli untuk membeli suatu aset tertentu
dengan jumlah tertentu pada harga yang telah ditentukan selama periode waktu
tertentu pula. Sedangkan opsi put memberikan hak kepada penjual untuk menjual
suatu aset tertentu dengan jumlah tertentu pada harga yang telah ditentukan
selama periode waktu tertentu pula. Penggunaan hak untuk menjual atau membeli
aset dalam kontrak opsi dikatakan sebagai tindakan eksekusi. Berdasarkan waktu
eksekusi terdapat beberapa tipe opsi, yaitu opsi Eropa, opsi Amerika, dan opsi
Asia (Suritno, 2008).

Hull (2002) menyatakan bahwa pada tahun 1970-an, Fisher Black, Myron

Sholes, dan Robert Merton menemukan solusi analitik untuk harga opsi saham.



Dari solusi analitik tersebut dikembangkan sehingga didapatkan suatu persamaan
yang dikenal sebagai model persamaan Black-Scholes. Model persamaan Black-
Scholes ini digunakan untuk menentukan harga opsi call dan put Eropa pada
saham non-dividen.

Opsi Asia adalah opsi yang payoff-nya tergantung pada rata-rata harga aset
dasar selama periode yang telah ditentukan terlebih dahulu (Seydel, 2002). Ada
dua tipe dasar rata-rata harga saham, yaitu rata-rata aritmetika dan rata-rata
geometrik. Rata-rata ini dapat dibentuk secara diskrit (Kangro, 2011). Pada opsi
Asia tidak terdapat solusi analitik dalam perhitungan harga opsi. Akan tetapi,
terdapat rumus pendekatan atau aproksimasi yang digunakan untuk mencari harga
opsi ini (Wiklund, 2012).

Dengan adanya penciptaan dunia yang sangat sempurna dan setiap umat
manusia dibekali berbagai ilmu pengetahuan, diharapkan dapat memikirkan dan
mengkaji segala sesuatu yang ada di dunia ini. Dengan demikian segala
permasalahan yang ada di dunia dapat dicari solusinya, namun dalam pencarian
solusi ini diharapkan menghasilkan sesuatu yang dapat memudahkan segala
bentuk permasalahan yang ada. Sebagaimana firman Allah dalam Al-Quran surat
Al-Bagarah ayat 185 yang berbunyi:

o el ey B N R T e T
Artinya: “Allah menghendaki kemudahan bagimu dan/tidak menghendaki kesuk;ran
bagimu” (Q.S. Al-Bagarah: 185).

Pada ayat di atas diterangkan bahwa sesungguhnya Allah menghendaki

suatu kemudahan bagi umat manusia. Hal ini menjelaskan bahwa dalam

menyelesaikan suatu permasalahan yang tengah terjadi di dalam kehidupan,
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hendaklah menggunakan suatu solusi yang tidak menyulitkan, sehingga mudah
untuk diterapkan. Begitu juga penggunaan solusi dalam menyelesaikan suatu
model matematika. Jika solusi analitik dari suatu persamaan belum ditemukan
penyelesaiannya maka dapat digunakan suatu metode numerik dengan pendekatan
tertentu sehingga didapatkan suatu solusi numeriknya.

Harga opsi Eropa dapat ditentukan dengan menemukan solusi analitik dari
model persamaan Black-Scholes. Sedangkan untuk opsi Asia hingga saat ini
belum diketahui solusi analitiknya, sehingga dalam penyelesaiannya digunakan
metode numerik untuk mendapatkan solusi numeriknya. Oleh karena itu, peneliti
tertarik untuk mengkaji suatu penelitian yang berjudul “Analisis Metode Beda
Hingga Implisit, Eksplisit, dan Crank-Nicholson pada Perhitungan Harga Opsi

Asia’”.

1.2 Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah dalam
penelitian ini adalah bagaimana hasil analisis metode beda hingga implisit,

eksplisit, dan Crank-Nicholson pada perhitungan harga opsi Asia.

1.3 Tujuan Penelitian
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui hasil analisis metode beda

hingga implisit, eksplisit, dan Crank-Nicholson pada perhitungan harga opsi Asia.



1.4 Batasan Masalah

Agar tidak terjadi kerancuan terhadap maksud dan isi dari penelitian ini,
maka perlu adanya pembatasan masalah. Pada penelitian ini hanya membahas
perhitungan harga opsi Asia tipe aritmetika yang mempertimbangkan faktor-

faktor deterministik.

1.5 Manfaat Penelitian
Manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah:

1. Bagi peneliti, penelitian ini merupakan kesempatan bagi peneliti untuk
mengaplikasikan pengetahuan tentang perhitungan nilai opsi Asia dengan
metode beda hingga implisit, eksplisit, dan Crank-Nicholson.

2. Bagi ilmuan, penelitian ini dapat dijadikan sebagai bahan rujukan dan
pengembangan pembelajaran komputasi keuangan.

3. Bagi praktisi keuangan, penelitian ini dapat memberikan metode alternatif
untuk membuat prediksi atau perkiraan dalam penentuan harga opsi saham.

4. Bagi pihak Instansi, penelitian ini dapat meningkatkan pengembangan

wawasan keilmuan matematika.

1.6 Metode Penelitian

Sehubungan dengan latar belakang dan permasalahan di atas, dalam
penelitian ini akan dibahas penyelesaian dari permasalahan tersebut, yaitu dengan
metode literatur, baik dari buku-buku pustaka maupun jurnal-jurnal yang di-

download dari internet, guna mengetahui perkembangan dan perbaikan metode
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perhitungan harga opsi Asia dengan menggunakan metode beda hingga implisit,
eksplisit, dan Crank-Nicholson.

Adapun langkah-langkah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:

1. Mengkaji perhitungan harga opsi Asia dengan menggunakan metode beda
hingga implisit, eksplisit, dan Crank-Nicholson.

2. Membuat simulasi komputasi metode beda hingga implisit, eksplisit, dan
Crank-Nicholson dengan mengambil suatu kasus tertentu. Dalam penelitian
ini variabel yang diambil adalah harga saham untuk menentukan harga opsi
saham. Adapun langkah-langkah yang dilakukan untuk mengkaji metode
beda hingga implisit, eksplisit, dan Crank-Nicholson dengan simulasi
program Matlab R2010a sebagai berikut:

a. Menentukan parameter rata-rata dan standar deviasi dari suatu harga
saham tertentu.

b. Membangkitkan harga saham pada masa tertentu.

¢. Menentukan harga opsi call dan put Asia pada langkah b, dengan model
harga opsi Asia.

d. Mengulangi langkah b dan ¢ sebanyak N (misalkan N berulang untuk 8,
16, 32, 64, 128, dan 256).

e. Menentukan interval nilai opsi.

3. Menganalisis hasil komputasi metode beda hingga implisit, eksplisit, dan

Crank-Nicholson pada perhitungan harga opsi Asia.



1.7 Sistematika Penulisan
Untuk mempermudah pembaca memahami tulisan ini, peneliti membagi

tulisan ini ke dalam empat bab, vaitu:

Bab I Pendahuluan
Dalam bab ini dijelaskan tentang latar belakang masalah, rumusan
masalah, tujuan penelitian, batasan masalah, manfaat penelitian, metode
penelitian, dan sistematika penulisan.

Bab II Tinjauan Pustaka
Dalam bab ini dipaparkan tentang hal-hal yang mendasari dalam masalah
yang dikaji oleh peneliti, di antaranya adalah tentang metode beda hingga,
skema implisit, eksplisit, dan Crank-Nicholson, opsi Asia serta pengertian
opsi itu sendiri.

Bab III Pembahasan
Dalam bab ini dipaparkan hasil kajian dan analisis dari simulasi yang
sudah dilakukan oleh peneliti dalam mengkaji permasalahan yang telah
diangkat, vyaitu: mengkaji perhitungan harga opsi Asia dengan
menggunakan metode beda hingga implisit, eksplisit, dan Crank-
Nicholson, membuat simulasi komputasi metode beda hingga implisit,
eksplisit, dan Crank-Nicholson dengan mengambil suatu kasus tertentu
serta menganalisis hasil simulasi tersebut.

Bab IV Penutup
Dalam bab ini dijelaskan tentang kesimpulan akhir dan saran dari

pembahasan yang sudah dilakukan.



BABII

TINJAUAN PUSTAKA

2.1 Deret Taylor
Andaikan f dan semua turunannya, 1, /', f , ..., kontinu di dalam selang

[a,b]. Misalkan x, €[a,b], maka untuk nilai-nilai x disekitar x, dan xe[a,b],

)’ (x) dapat diperluas (diekspansi) ke dalam deret Taylor berikut

(x=x)" .

- (%) +- @)

Munir (2010) menyatakan bahwa persamaan (2.1) merupakan penjumlahan
dari suku-suku (ferm) yang disebut deret. Perhatikanlah bahwa deret Taylor ini

panjangnya tidak berhingga sehingga untuk memudahkan penulisan suku-suku

selanjutnya menggunakan tanda elipsis (...). Jika dimisalkan (x—xo) =h, maka

f (x) dapat juga ditulis sebagai

2 m

ﬁf'(xo)—kh—f"(xo)—k...—i- m'f(m) (x0)+... (2.2)

I! 2!

f(x)=1(x)+

Nugroho (2009) menyatakan bahwa suatu teori sederhana mengenai

hampiran numerik untuk turunan dapat diperoleh melalui ekspansi deret Taylor

dari f (x+h) di sekitar x yaitu

h—zf"(x)+...+ﬂfw (¥)+.. 23)

2! m!

f(x+h)=f(x)+—f'(x)+
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Djojodiharjo (2000) menyatakan bahwa bila persamaan (2.3) dipangkas
setelah suku turunan pertama, maka akan diperoleh bentuk

f(x+h)=f(x)+1h!f'(x)+0(h). (2.4)

Persamaan (2.4) dapat digunakan untuk meramalkan nilai turunan [ di

X, = f‘(xo)
x+h)—f(x O(h’
pendekatan orde pertama galat pemangkasan

Dengan demikian turunan suatu fungsi f° (x) untuk beda maju pada x =x,

didefinisikan sebagai

(3) = tim L2 2.6)
f'(x)zf(x+h)_f(x). 2.7)

Djojodiharjo (2000) menyatakan bahwa deret Taylor dapat diekspansikan
ke belakang untuk menghitung nilai turunan fungsi f (x) berdasarkan nilainya
pada titik yang diketahui.

Fx—h)=7(x)- f'(x)h+%x)h2—.... 2.8)

Bila persamaan (2.8) dipangkas setelah turunan yang pertama dan disusun

kembali, maka diperoleh beda mundur

f(x)= ~0(h). 2.9)
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Djojodiharjo (2000) menyatakan bahwa cara ketiga untuk menghitung
turunan pertama adalah dengan mengurangkan rumus beda ke belakang (2.8) dari
rumus beda hingga ke depan berdasarkan ekspansi deret Taylor pada persamaan

(2.3). Dengan demikian dihasilkan

h+M+... (2.10)

f(x+h)—f(x—h)=2f’(x) :

Dari persamaan (2.10) diperoleh

7o) < LEHAS G SRR, Sy
atau

LU (”h)z_hf(x_h) —o(n) @)
atau

() f(x+h)2—hf(x‘h) (2.13)
atau

f(x+h/2)-f(x-h/2)
; {

f(x)= (2.14)

Untuk memperkirakan turunan kedua f(x) pada x=x, adalah dengan
mengulangi prosedur untuk memperoleh turunan pertama, tetapi dengan

menggunakan f '(x) sebagai fungsi awal.

f"(x)zf'(x+h/2);f'(x—h/2). 215)
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Dengan menggunakan persamaan (2.13), maka diperoleh

f'(x+h/2)zf(x+h2_f(x) (2.16)
f'(x—h/2)zf(x)_£(x_h). (2.17)

Kemudian mensubstitusikan persamaan (2.16) dan (2.17) ke dalam persamaan

(2.15) diperoleh

. (2.18)

Persamaan (2.18) merupakan persamaan turunan kedua aproksimasi dengan deret

Taylor.

2.2 Metode Beda Hingga
Kwok (1998) menyatakan bahwa metode beda hingga adalah salah satu
metode numerik yang digunakan untuk menyelesaikan suatu persamaan

diferensial parsial. Salah satu contoh persamaan diferensial parsial, yaitu

I s, oS’ 62f=

]
o AS 2 AS>

rf (2.19)
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2.2.1 Metode Beda Hingga Implisit

Hull (2002) menyatakan bahwa untuk mengaproksimasi turunan parsial

2{; pada persamaan (2.19) dengan indeks (z', j) dapat menggunakan persamaan
berikut
I . Jijn =iy (2.20)
oS AS
I Jij =i j (2.21)
oS AS

Persamaan (2.20) merupakan aproksimasi beda maju dan persamaan (2.21)
merupakan aproksimasi beda mundur. Untuk mengaproksimasi beda pusat

menggunakan persamaan berikut

g ~ f;.m _][i._/'—l ' (2'22)
oS 2AS
o

Sedangkan untuk mengaproksimasi = menggunakan aproksimasi beda maju,
t

yaitu

o St (2.23)
ot At
o o' f .
Untuk mengaproksimasi persamaan <2 menggunakan persamaan berikut
azf ~ f;,j+l +~fi,j—l_2fl',j ) (2.24)

as? AS?

Kemudian persamaan (2.22), (2.23), dan (2.24) disubstitusikan ke dalam

persamaaan (2.19) serta untuk S = jAS, sehingga diperoleh persamaan



13

s iy g T S Lz g2 2
Af 208 2 AS

ot =2
fz,j+l fl,j_l f;’] :rfl’](225)

untuk  ;=12,..M -1 dan i=0,1,2,..,N—1. Persamaan (2.25) dapat

disederhanakan menjadi

a,fija¥0 S+ a = f (2.26)

dengan

1 R 1 ) 2 .2 . 1 . 1 2 .2
a. =—rjiAt——o" j°At, b. =1+0"j"At+rjAt, c.=——rjAt——0"j At
TS 7 > J s J 7 i > ] ) )/

Persamaan (2.26) merupakan solusi numerik dengan menggunakan metode beda
hingga implisit.
2.2.2 Metode Beda Hingga Eksplisit

Hull (2002) menyatakan bahwa untuk mengaproksimasi turunan parsial

2
gdanaf

oS oS>

dengan metode beda hingga eksplisit menggunakan langkah seperti

metode beda hingga implisit. Perbedaannya hanya pada indeksnya yaitu (z' +1,j ) .

g e f;+l,j+l _f;+l,j—1

2.27
oS AS (2.27)

82]: = fi+1,j+1 +.fi+],2j—] _2fi,j ' (2.28)
oS AS

Dengan cara yang sama pada metode beda hingga implisit, maka diperoleh solusi

numerik metode beda hingga eksplisit

fi+1,j+1 - fi+1,_/—1 " lO'2j2AS2 fi+1,_/+1 + fi+1,_/—1 - 2fi+1,_/

+7jAS >
2AS 2 AS

f' 1.j _f'/
i+, i, =rf.. (2.29
At iy (2:29)

atau
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fi,j =a; /i1 +bjfi+1,j +iji+1,j+1 (2.30)

dengan

1 1 1
(—rjAt +202A/'2Azj, b =

Y a2 L-otiar). <

| VO S
= —1jAt+—0" j°At
J l+rAt( IR j

1+rAt 2

2.2.3 Metode Beda Hingga Crank-Nicholson

Hull (2002) menyatakan bahwa metode beda hingga Crank-Nicholson
adalah rata-rata dari metode beda hingga eksplisit dan implisit. Untuk persamaan
metode beda hingga implisit diberikan persamaan (2.26) dan untuk persamaan
metode beda hingga eksplisit diberikan persamaan (2.30). Sehingga solusi

numerik metode beda hingga Crank-Nicholson, yaitu
St =i jm t0f o ja YA 0t 0 €S (2.31)

* * *
S =S =0y —C S =t O S — (2.32)

2.3 Pengertian Opsi

Option (opsi) adalah sebuah hak, tetapi bukan obligasi atau surat berharga,
untuk membeli atau menjual sebuah aset yang berisiko pada suatu harga tertentu
yang ditentukan selama periode tertentu. Opsi merupakan sebuah instrumen
keuangan yang di antaranya memungkinkan seseorang untuk melakukan spekulasi
berkaitan dengan naik atau turunnya harga dari suatu aset yang mendasari
(underlying asset), misalnya saham perusahaan, mata uang, komoditas pertanian,
dan sebagainya. Opsi merupakan suatu perjanjian antara dua pihak yaitu writer,
sebagai penyusun kontrak opsi yang seringkali adalah sebuah bank, dan holder,

sebagai pembeli atau menjual opsi dengan harga pasar yang telah disepakati
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(premium). Karena nilai (harga) sebuah opsi tergantung pada nilai underlying
asset, maka opsi-opsi dan lainnya yang berkaitan dengan instrumen keuangan
dinamakan sebagai derivatives (Seydel, 2002).

Aziz (2005) menyatakan bahwa ada dua tipe dasar opsi yaitu call dan put.
Opsi call adalah hak untuk membeli sejumlah tertentu suatu wunderlying asset
dengan harga sebesar strike (exercise) price, pada waktu expiration (maturity)
date atau sebelumnya. Sedangkan opsi put adalah hak untuk menjual sejumlah
tertentu suatu underlying asset dengan harga sebesar strike (exercise) price, pada
waktu expiration (maturity) date atau sebelumnya.

Seorang holder suatu opsi harus membuat suatu keputusan apa yang akan
ia lakukan terhadap tanggungan kontrak hak opsi ini. Keputusannya akan
ditentukan pada situasi pasar, dan tipe opsi ini. Misalkan pada opsi call Eropa, dia
dapat mengabaikan opsi ini bila harga saham (stock price) di pasar pada waktu
jatuh tempo (maturity date) lebih rendah daripada harga pada opsi call (exercise
atau strike price), karena tidak dapat memberikan keuntungan. la lebih baik
membeli saham serupa di pasar dengan harga yang lebih rendah daripada
membelinya pada writer dengan harga strike price. Sebaliknya, holder tentu akan
menjadikan kontrak (exercise) pada opsi put bila situasi harga pasar seperti di
atas. Dengan menjual saham seharga exercise price yang lebih tinggi dari harga
pasar, ia akan mendapatkan keuntungan dengan membeli saham di pasar
kemudian menjualnya pada writer. Writer harus bersedia untuk membeli saham

dari holder yang telah membeli opsi put-nya sebagai risiko transaksi (Aziz, 2005).
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Aziz (2005) menyatakan bahwa opsi yang hanya dapat digagalkan (expire)

atau dijadikan (exercise) kontraknya pada waktu jatuh tempo seperti di atas
dinamakan sebagai opsi Eropa. Sedangkan opsi Amerika dapat digagalkan atau
dijadikan kontraknya sebelum waktu jatuh tempo selama masih dalam periode
opsi, yaitu sejak terjadinya transaksi kontrak hingga masa jatuh tempo kontrak.
Jadi holder dapat meng-exercise opsi kapanpun selama periode tersebut pada saat
harga pasar dirasa lebih menguntungkan daripada waktu lainnya. Exercise seperti
ini dikenal sebagai exercise lebih awal (early exercise). Jika Sy adalah harga
saham di pasar pada waktu 7, dan K adalah exercise price maka keuntungan atau
nilai payoff untuk kedua jenis plain vanilla options di atas diberikan sebagai

berikut.
C(ST,T) =S, — K, jika S, 2 K (opsi di-exercise), atau (2.33)
=0, jika S, <K (opsi di-exercise) (2.34)
untuk opsi call. Sedangkan untuk opsi put diberikan
P(ST,T) =K -S,, jika §; <K (opsi di-exercise), atau (2.35)
=0, jika S; 2K (opsi di-exercise) (2.36)
Berikut ini adalah gambar kurva fungsi payoff dan profit untuk opsi call

dan put. Profit diperoleh dari pengurangan biaya transaksi pada saat membeli opsi

terhadap nilai payoff yang diperoleh (Aziz, 2005).
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Gambar 2.1 Kurva Payoff (Garis Tebal) dan Profit (Garis Putus-Putus)
untuk Opsi Call dan Put

2.4 Macam-Macam Opsi

Halim (2003) menyatakan bahwa berdasarkan periode penggunaan waktu,
opsi dibedakan menjadi dua, yaitu:

1. Opsi Eropa adalah opsi yang dapat digunakan hanya pada waktu jatuh tempo.
2. Opsi Amerika adalah opsi yang dapat digunakan sebelum waktu atau pada
jatuh tempo.

Muniroh (2008) menyatakan bahwa opsi Asia merupakan gabungan dari
opsi Amerika dan Eropa. Opsi Asia dapat berlaku seperti opsi Eropa atau opsi
Amerika. Hal yang membedakan opsi Asia dengan opsi Eropa dan opsi Amerika
adalah harga pada saat pelaksanaan opsi. Harga saham yang digunakan sebagai
acuan dalam opsi Asia adalah rata-rata harga saham pada waktu 7. Opsi Asia

lebih cenderung pada opsi Eropa karena pelaksanaan opsi tersebut pada waktu 7.

2.5 Model Opsi Asia
Seydel (2002) menyatakan bahwa ada beberapa cara untuk menentukan

rata-rata nilai dari S, . Jika harga S, diamati pada waktu diskrit contoh 7, dengan
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T . . . .
interval waktu 7 =—, maka diperoleh S, ,S, ,...,S, . Sehingga rata-rata aritmetika
n g

629t

(mean aritmetic), yaitu
S, =—h>.S, (2.37)

Jika hasil observasi sampel dalam periode 0 < ¢ < 7, maka rata-rata di atas

berkorespondensi dengan
— 1%
S==\8.dt 2.38
; I , (2.38)

Rata-rata aritmetika ini paling banyak digunakan untuk suatu perhitungan, akan
tetapi rata-rata geometrik terkadang juga dapat digunakan dalam perhitungan.

Rata-rata geometrik, yaitu

1

_ n 3 1 n 1

S:(HS,) :exp(lnHSt j:exp(zm S[) (2.39)
&5 L n g '

2.6 Proses Stokastik

Proses stokastik X ={X (t);teT} adalah himpunan variabel random

X (t) yang dapat diindeks dengan parameter ¢, dalam himpunan indeks 7' yang
mempunyai urutan. Jika 7 diskrit, maka himpunan indeks 7 dapat ditulis
T= {O,l, 2,...} .Jika T kontinu, maka himpunan indeks 7" dapat ditulis 7 :[0,00)
(Khuriyanti, 2009).

Nilai yang mungkin dari X(?) disebut state. Himpunan nilai yang mungkin

dari X(z) adalah state space. Berdasarkan state space-nya, proses stokastik dapat
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dibedakan menjadi state space diskrit dan state space kontinu. Karena harga
saham adalah variabel random yang pergerakannya tidak diketahui secara pasti,

maka dapat dikatakan bahwa pergerakan harga saham merupakan sebuah proses

stokastik (Khuriyanti, 2009).

2.7 Gerak Brown
Khuriyanti (2009) menyatakan bahwa gerak Brown dengan variansi o

merupakan proses stokastik {W(t);t = 0} dengan sifat-sifat sebagai berikut:

1. Setiap kenaikan W(s+t)—W(s) adalah berdistribusi normal dengan mean 0

dan variansi ot .

2. Untuk setiap pasang interval waktu yang saling lepas (u,v],(w, y] dengan

0<u<v<w<y, maka kenaikan W(y)— W(w) dan W(v)— W(u) adalah
variabel random yang independen.

3. W(t) kontinu sebagai fungsi dari # dan W(O) =0

2.8 It 0 Process
Niwiga (2005) menyatakan proses stokastik X = {X (¢);¢> O} yang

memiliki selesaian

t t
X =X, +[a(X,,t)ds+[b(X,,t)aW, (2.40)
0 0

disebut [70 process. Persamaan diferensial stokastik yang sesuai dengan [70

process, yaitu
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dX,=a(X,,t)dt+b(X,.t)dW, (2.41)
dengan a(X,,t) adalah bentuk drift, b(X,,t) adalah bentuk difusi dan W, adalah

proses Wiener.

Khuriyanti (2009) menyatakan bahwa proses Wiener disebut juga proses

gerak Brown standar, yaitu jika {W(t)\OStSoo} dengan variansi o, maka

{B (t) = ~ w (t);O <t< oo} adalah gerak Brown dengan variansi 1.
o
2.9 Tabel Perkalian 176 Process

Kwok  (1998) menyatakan = bahwa  untuk E ((d W)2 ) =dt,
var((dW)z) = O(dt) 3 E(dtdW) =0, dan Var(dtdW) = O(dt) . Misalkan syarat-

syarat order O(dt) yang diperlakukan = 0, maka dapat diamati bahwa (d W)2 dan
dtdW adalah bebas stokastik, karena variansi dari keduanya adalah 0.
Oleh karena itu (dW)2 =dt dan dtdW =0 tidak hanya pada ekspektasi

tetapi juga pada eksaknya. Untuk df bernilai sangat kecil, maka lim df=0

t—0
(Wilmott, dkk., 1995). Lyuu (2012) menyatakan bahwa perkalian /0 process
sebagaimana tabel berikut.

Tabel 2.1 Perkalian It O Process

aw | dt
daw | dt 0
dt 0 0
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2.10 Proses Harga Saham
Brewer, dkk. (2012) menyatakan bahwa model harga saham didefinisikan

sebagai berikut
dS, =S, udt +cdW,] (2.42)
Untuk mencari solusi S(?) dengan menggunakan [t6 formula untuk G =1InS (t),

maka diperoleh persamaan

2
e A IS CjazS(t)z dt +25 saw (2.43)
oS ot 208 oS

1 1 4 1
S(Z)MS(t)dt+0+2[—S l)szzS(l‘) dz+%oS(z)dW(z) (2.44)

1

dlnS(z)zdeadW(t)—Eazdz (2.45)
[dins(e)=]pdt +jadW(t)-j;azdt (2.46)
lnS(t)-lnS(O):(,u-;azj(t)+O'W(t) (247)
In g((é)):(ﬂ-;az}mw(z) (2.48)
5(1)=5(0)e Sl (2.49)

Dengan proses Wiener, diperoleh W(t) = 5\/; untuk £ adalah bilangan acak dari

distribusi normal baku. Sehingga persamaan (2.49) menjadi

(,Lk%o‘z)t +o‘§\/;

S(t)=S(0)e (2.50)
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2.11 Model Persamaan Black-Scholes
Hull (2002) menyatakan bahwa untuk proses harga saham diberikan
sebagai berikut.
dS = uSdt + o Sdw (2.51)
dengan u adalah tingkat bunga, o adalah volatilitas dan dW adalah proses
Winner. Misalkan V' adalah harga opsi call atau lainnya dengan saham S pada

waktu ¢ dengan menggunakan ¢ 0 process, maka diperoleh

2
dV = a—V,quLa—VleaIZO'ZSZ dt+alanW (2.52)
oS Ol | Hos oS

Persamaan diskrit dari persamaan (2.51) dan (2.52) adalah

58S = uSot+oSW (2.53)
dan
2)
5v=| ¥ s+ X 1OV g2 15 o5 ow (2.54)
os™ e 208 &s

Proses Wiener yang mendasari V' dan S dapat dihilangkan dengan memilih
portofolio yang sesuai dengan saham dan derivatif. Untuk portofolio dipilih

—1: derivatif
+ 8_V : saham
oS

Nilai portofolio 7 yang terdiri dari opsi V" dengan perubahan saham pada jangka
pendek, yaitu

r=v+s (2.55)
oS
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Perubahan nilai portofolio o pada interval waktu singkat d¢ diberikan

or=—ov+ 55 (2.56)
oS

Kemudian persamaan (2.53) dan (2.54) disubstitusikan ke dalam persamaan

(2.56), yaitu

57r=(—————02S2j5t (2.57)

Portofolio merupakan gabungan dari aset-aset. Portofolio ini dikatakan tidak
berisiko, karena tidak ada gerak ramdom Brown. Gerak Brown menyebabkan
terjadinya perubahan harga saham. Portofolio ini dikatakan konstan sehingga
portofolio ini mempunyai pendapatan yang sama dengan saham jangka pendek
lainnya yang bebas risiko. Portofolio bebas risiko dapat dinyatakan sebagai
berikut.

or=rrx ot (2.58)

dengan r adalah suku bunga bebas risiko. Dengan mensubstitusikan persamaan

(2.55) dan (2.57) ke dalam persamaan (2.58), maka diperoleh persamaan

2
_a_V—la—Ifazsz St=r —V+8—VS ot (2.59)
ot 268 oS
2
LS A LAy, (2.60)
o 2 oS oS

Persamaan (2.60) merupakan persamaan diferensial Black-Scholes yang

digunakan untuk menentukan harga opsi saham tipe Eropa.



2.12 Jual Beli dalam Islam
2.12.1 Hukum Jual Beli menurut Islam
Jual beli merupakan aktifitas yang diperbolehkan dalam ajaran Islam.
Sebagaimana yang telah dijelaskan dalam Al-Quran surat Al-Bagarah ayat 275:
R Y oy 5. 2 & . g S <. . o 88 Z_ o
G ool alatss Sl sas LS| (ge s Y o=t el

/C; ,.‘; 2 2% 95 Ly }.ﬂ;

Aedn | T ’tyJJ\VLJC,J\LMH}JuV.@JL,JJ;M

?

A 2 g .~
7 — - \ T -8 f A y a4
S NEBTE L«épﬁgu‘w
Artinya: “orang-orang yang Makan (mengambil) riba tidak dapat berdiri melainkan
seperti berdirinya orang yang kemasukan syaitan lantaran (tekanan) penyakit
gila. Keadaan mereka yang demikian itu, adalah disebabkan mereka berkata
(berpendapat), Sesungguhnya jual beli itu sama dengan riba, Padahal Allah
telah menghalalkan jual beli dan mengharamkan riba. orang-orang yang telah
sampai kepadanya larangan dari Tuhannya, lalu terus berhenti (dari
mengambil riba), Maka baginya apa yang telah diambilnya dahulu (sebelum
datang larangan); dan urusannya (terserah) kepada Allah. orang yang kembali
(mengambil riba), Maka orang itu adalah penghuni-penghuni neraka, mereka
kekal di dalamnya” (Q.S. Al-Baqarah:275).

Pada ayat di atas ditekankan bahwa dalam ajaran Islam jual beli dihalalkan
dan riba diharamkan. Karena mengingat bahwa manusia adalah makhluk sosial
yang tidak dapat hidup sendiri tanpa berinteraksi dan pertolongan orang lain.
2.12.2 Beberapa Rukun Jual Beli

Rasyid (1976) menyatakan bahwa ada beberapa rukun dalam jual beli, di
antaranya yaitu:

1. Terdapat penjual dan pembeli
2. Uang dan benda yang dibeli

3. Lafadz (kalimat ijab dan gabul)



25
2.12.3 Khiyar dalam Jual Beli

Sahrani dan Abdullah (2011) menyatakan bahwa makna khiyar berarti
boleh memilih antara dua, apakah akan meneruskan jual beli atau mau
membatalkannya. Menurut ulama figih seperti dikutip oleh Rachmat Syafi’i,
pengertian khiyar adalah suatu keadaan yang menyebabkan agid memilih hak
untuk memutuskan akadnya (menjadikan atau membatalkannya) jika khiyar
tersebut berupa khiyar syarat, aib, atau hendaklah memilih di antara dua barang
jika khiyar ta’yin.

Fungsi khiyar menurut syara’ adalah agar kedua orang yang melakukan
jual beli dapat memikirkan dampak positif negatif masing-masing dengan
pandangan ke depan, supaya tidak terjadi kecocokan dalam membeli barang yang
telah dipilih (Sahrani & Abdullah, 2011).

Huda (2011) menyatakan bahwa ada tujuh belas macam khiyar, namun di
dalam kitabnya dia hanya menyebutkan enam macam khiyar yang popular,
sebagaimana yang akan diterangkan sebagai berikut:

1. Khiyar Majlis
Khiyar Majlis adalah setiap ‘agidain mempunyai hak untuk memilih antara
meneruskan akad atau mengurungkannya sepanjang keduanya belum berpisah.
Artinya suatu akad belum bersifat /azim (pasti) sebelum berakhirnya majlis
akad yang ditandai dengan berpisahnya ‘agdain atau dengan timbulnya
pilihan. Namun khiyar majlis ini tidak berlaku pada setiap akad, melainkan
hanya berlaku pada akad al-mu’awadhah al-maliyah, seperti akad jual beli dan

ijarah.
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2. Khiyar Ta’yin

Khiyar ta’yin adalah hak yang memilih oleh pembeli untuk memastikan

pilihan atas sejumlah benda sejenis atau setara sifat atau harganya. Khivar ini

hanya berlaku pada akad al-mu’awadhah al-maliyah yang mengakibatkan
perpindahan hak milik, seperti jual beli. Keabsahan khiyar ta’yin menurut
madzhab Hanafi harus memenuhi tiga syarat sebagai berikut:

a. Maksimal berlaku pada tiga pilihan obyek akad.

b. Sifat dan nilai benda yang menjadi obyek pilihan harus setara dan
harganya harus jelas. Jika nilai dan sifat masing-masing benda berbeda
jauh, maka khiyar ta’yin ini menjadi tidak berarti.

c. Tengggang waktu khiyar ini tidak lebih dari tiga hari.

3. Khiyar Syarat

Khiyar syarat adalah hak ‘agidain untuk melangsungkan atau membatalkan

akad selama batas waktu tertentu yang dipersyaratkan ketika akad

berlangsung.
4. Khiyar ‘Aib

Khiyar ‘aib adalah hak yang dimiliki oleh salah seorang dari ‘agidain untuk

membatalkan atau tetap melangsungkan akad ketika dia menemukan cacat

pada obyek akad yang mana pihak lain tidak memberitahukannya pada saat
akad.

5. Khiyar ru’yah
Khiyar ru’yah adalah hak pembeli untuk membatalkan atau tetap

melangsungkan akad ketika dia melihat obyek akad. Dengan syarat dia belum
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melihatnya ketika berlangsung akad atau sebelumnya dia pernah melihatnya
dalam batas waktu yang memungkinkan telah terjadi perubahan atasnya.
Khiyar Nagd
Khiyar nagd tersebut terjadi apabila dua pihak melakukan jual beli dengan
ketentuan jika pihak pembeli tidak melunasi pembayaran, atau pihak penjual
tidak menyerahkan barang dalam batas waktu tertentu, maka pihak yang

dirugikan mempunyai hak untuk membatalkan atau tetap melangsungkan

akad.



BAB III

PEMBAHASAN

3.1 Metode Beda Hingga

Metode beda hingga adalah suatu metode numerik untuk menyelesaikan
suatu persamaan diferensial dengan mengaproksimasi turunan-turunan persamaan
tersebut menjadi sistem persamaan linier.
3.2 Aproksimasi Metode Beda Hingga

Gagasan yang mendasari metode beda hingga adalah menggantikan

turunan parsial yang didapatkan dari ekspansi deret Taylor. Diasumsikan bahwa

V(1,8) dinyatakan oleh V,,, ekspansi deret Taylor untuk V(z,§+AS) dan

V(2,8 —AS) adalah sebagai berikut

oV 1oV ., 18V  _, .
V(t,S+AS)=V(t,S)+—AS +— AS? +—=—AS*+O(AS 3.1
TSI )+aS +2aS2 +68S3 i ( ) G-

oV 1ov ., 10V  _, .
V(t,S—=AS)=V(t,S)——AS +— AS? ——=—AS*+O(AS 3.2
(s =S oS +2 oS> 6 0S° y ( ) (3-2)

Dengan menggunakan persamaan (3.1) diperoleh persamaan beda maju, yaitu
oV 2
V(t,S+AS)= V(t,S)+gAS+O(AS )

V(t,S+AS)—V(t,S)=Z—?AS+O(AS2)

g—?ASzV(t,S—i-AS)—V(t,S)

28
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ov. _V(LS+1)-V(S)

= 3.3
os AS ()
o V(i j+1)=V(i.j) (3.4)
os AS '

Sedangkan dengan menggunakan persamaan (3.2) diperoleh persamaan beda

mundur, yaitu
V(t,S—-AS)= V(t,S)—a—VAS+O(AS2)
os
V(t,S)—V(t,S—AS):a—VAS+O(AS2)
os

oV
—AS=V(t,S)-V(t,S—AS
L A~V (1,5)- (1,5 45)

oV _V(t,S)-V(1,S-AS)

~ 3.5
oS AS (3-3)
a_Vz V(z,])—V(z,]—l) (3.6)
oS AS

Hasil pengurangan persamaan (3.3) dari (3.5) diperoleh persamaan beda pusat,

yaitu

V(t,S+AS)—V(t,S—AS):V(t,S)+g—ZAS—(V(t,S)—%ASJ+O(ASZ)

ov ov
V(t,S+AS)—V(t,S—AS):V(t,S)+gAS—V(t,S)+gAS+O(ASZ)

V(t,S+AS)—V(t,S—AS):Z—ZzAS+O(AS2)

V(t,S+AS)—V(t,S—AS)z(Z—§2AS



oV _V(t,S+AS)-V(1,S-AS)
oS 2AS

a_VNV(i,j+1)—V(i,j—1)
as 2AS
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(3.7)

Untuk memperoleh turunan kedua V(t,S ) yaitu dengan mengulangi prosedur

untuk memperoleh turunan pertama, tetapi dengan menggunakan Z—Z sebagai

fungsi awal, yaitu

o'V _V (t+AS/2)-V (t-AS/2)
as? AS

Dengan menggunakan persamaan (3.3) dan (3.5), maka diperoleh

oV (t+AS/2) V(t,S+1)-V(z,S)

~
~

oS AS

oV (1 —AS/2) % V(t,8)-V (1,8 -AS)

oS AS

V(t,S+AS)-V(t,S) (V(t,S)-V(t,S—AS)
oV AS AS

~
~

0S? AS

as? AS AS

oV ~(V(t,S+AS)—2V(t,S)+V(t,S—AS)J 1
AS

oV V(t,S+AS)=2V (1,5)+V (1,S—-AS)
as® AS>

O V(i j+1)=2V(i,j)+V (i,j-1)
os? AS*

(3.8)

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG
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Ekspansi deret Taylor untuk ¥ (z+A¢,S) dan V(1 —At,S) adalah sebagai berikut

ov ., 10V
V(+868) =V (1.8)+—- A+ =5 A +O(Ar) (3.9)

o, 18V
V(t=268) =V (6,8) =Mt +—— AP -O(Ar) (3.10)

Dengan menggunakan persamaan (3.9) diperoleh persamaan beda maju, yaitu

V(t+At,S)=V(t,S)+%/At+O(At2)

V(t+At,S)—V(t,S):%At+0(At2)

V(t+At,S)-V(1,5) zaa—rt/At
oV _V(t+ALS)-V(tS)
o At

ov _V(i+l,j)=V(i.j)

| 3.11
ot At ( )

Dengan menggunakan persamaan (3.10) diperoleh persamaan beda mundur, yaitu

V(t-AtS)= V(t,S)—%/AHO(AtZ)

V(r+Ar,S)—V(r,S)=—86’;Ar+0(m2)

V(t+At,S)-V(t,5) z—%—It/At

v V(6,8)-V(t+A1,S)
a At

a_VNV(i,j)—V(iH,j)
a At

(3.12)
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3.1.1 Skema Beda Hingga Implisit
Untuk menentukan harga opsi dengan menggunakan metode beda hingga

implisit yaitu dengan mendiskritisasi persamaan Black-Scholes dengan turunan

parsial o diaproksimasi menggunakan beda maju, sedangkan aproksimasi beda

oV oV
pusat digunakan untuk mengaproksimasi turunan parsial s dan Frel

oV I/;+| i V: J .

— beda maju 3.13
Py v ( ju) (3.13)

8V V: J+l B V: j—1

Y B beda pusat 3.14
* . (beda pusat) (3.14)
2 Vi =2V 4V

O Zem T2 it (heda pusat) (3.15)

0S? AS?

Kemudian mensubstitusikan persamaan (3.13), (3.14), dan (3.15) ke dalam

persamaan (2.60), maka diperoleh

V. =2V .+V . V... -V . V.. -V .
;GZSZE i,j+1 Aslé i,j-1 +I"S[ z,]+12ASl.J—1j+ i+1,j lxlj_rV F 80 (316)

(3.17)

] v, V.
{OZSZV_ 1ﬁV~+ﬁV«4 _{FSV 1LSV.1}- W#}_FV:O
QASZ i,j+ ASQ i,j 2&12 i,J 2,9 i,j+ 2‘Sy i,J At At i

Substitusikan S = jAS ke dalam persamaan (3.17), maka diperoleh

2 2 2 . . V. V.
|:022]A?292 I{iﬂ ozisaASQ ij OZZJA;AQSQ I{j—l} ;gl{,jﬂ%gl{,j—l}{zli}_rﬁj =0 (318)

{ ZJ I/l:j+1_O-ijVi,j—i_TJVi,j—l + %Vi,ﬁl_%Vi,j—l s _rVi,jZO (3.19)
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. 2.2 \ 2 .2 V .
T 9Ty 4 L+02j2+r A0 A A 7T
2 2 | YT LA N 22 Y At

Kemudian kedua ruas dikalikan dengan A¢, maka diperoleh

. 1At o’ At
Vi +|:1 +o’j A+ I’At] Vi + {_7_ > Vi =V,

2 2

{rjAt o jzAt}

Sehingga persamaan di atas dapat disederhanakan menjadi

Vi =4 Vija+ b,V +¢,V, 1 (3.20)
untuk i = N-1,..,1,0dan j =1, 2, ..., M-1
dengan
0 D) . 2 2
a =T8O AL vt ArerAr, e =~ LAl _TTAL o1
¢ 2 2 J J

2 2

Skema beda hingga implisit dapat digambarkan sebagai berikut

g

Tor [
Vit

17 . LT
it

T . .

V=t |,»

Gambar 3.1 Beda Hingga Implisit

Misalkan M = N = 5, maka pada persamaan (3.20) akan diperoleh suatu sistem

persamaan linier, yaitu



34

VS,l = b1V4,1 +01V4,2
Vs,z = a2V4,1 +b2V4,2 + 02V4,3
Vis=aV,, +b3V4,3 +alV,

4.4
V5,4 = a4V:L3 ik b4K1,4 + C4V4,5
V4,1 = b1V3,1 +ClV3,2
V4,3 = a2V3,2 + b2V3,3 + 02V3,4

Vi, =als, + b3V3,2 +6V55

Via=as, +b4V3,4 +c,Vss

Vi = blVZ,l +aV,,
Vio=aV,, + szz,z +6)V5;,
Vis=alV,, + b3V2,3 +ab,,

V3,4 B a4V2,3 3 b4V2,4 + C4V

2,

Vi = blVl,l +ah,
Vio=a, + b2Vl.2 +6, 0,
V2,3 = a3K,2 + b3V1,3 ¥ C3K,4

Vz _— a4V1,3 +b4V1,4 +C4V

1,5

K,I = blVo,l +¢ V;),z
Na=aV, +bV,, +6,Vy;

Va=al,, +b3V0,3 +6V,

Na=aVos+0J +clys
Misalkan untuk opsi call, maka diperoleh
- Nilai payoff pada akhir periode, V; = max(S —K ,O) yang digunakan sebagai
nilai awal.
- Nilai payoff tertinggi pada setiap periode, yaitu
Vis =max(S;—K,0)=5,-K

_ —rot
Vis=Vssxe



_ —rot
Vis =V,sxe

S
=V;sxe " xe”

- —2rot
=V;sxe

_ —rot
V2,5 - I/3,5 RE

e 8 V5 ! % e—2r€t > e—rct

1 —3rot
=V;sxe

o —rot
Vis=Vysxe
—rot

= VS.S % e{irct X e

) —4rot
=V;sxe

= —rot
I/O.S B VI.S xe
—4rd =
:V55 X e 4rot X e rot
i —5rot
=V;sxe

yang dikatakan sebagai batas atas.

- Nilai payoff terendah pada setiap periode, yaitu

Vio =max (S, —K,0)=0
V,o =max (S, —K,0)=0
Vyo =max (S, —K,0)=0
V,o =max (S, —K,0)=0
Vo =max (S, —K,0)=0
V,, =max(S,, —K,0)=0

yang dikatakan sebagai batas bawah.
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Dengan adanya nilai awal, nilai batas atas, dan batas bawah, maka sistem
persamaan linier di atas menjadi lebih sederhana, yaitu

S—K =bV, +cV,,

S,-K = a2V4,1 +b2V4,2 +CzV4,3

S;—K= av,, +b3V4,3 +eV,,
(S,-K)-c¢,(Ss—K)e"™ =aV,,+bV,,

V4,1 = b|V3,1 +C|V3,2
V4,3 = ans,z +b2V3,3 + 02V3,4
Viy = a3V3,1 +bsV3,2 +a,V,

3.3

Via—¢y (Ss — K) o = aV,+ b4V3,4

V3,l = ble,l +clV2,2
Vm = anz,z o b2V2,3 +02V2)4
V3,2 = a3V2,1 +b3V2,2 + C3V2,3

V¢, (Ss B K) e = aV,;+ b4V2,4

Vyi=bV,+ch,

Via=aV+b,V, +6.V
Vis=aV,,+blV s +cl,

V2,4 —C (Ss - K) o a4Vl,3 + b4V|,4

V.= blVO,l +aV;

0.2
Vio=aV,, + szo,z +6,V 5
Vis=aV,, +b3V0,3 +e V.,

V1,4 —C (Ss _K)eisrat = a4V0,3 + b4V0,4
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Sistem persamaan linier tersebut dapat dinyatakan dalam bentuk matriks, yaitu

S
S
S;
(S, —K)=c,(Ss—K)e™

—_

[\

~ N ™

Vi
Via
Vas
Via—¢y (Ss - K)e_zrat ]
Vi
Via
Vis
P 70T

Vo
Via
Vas
Vya=6 (Ss r K) e

M

Via

Vs
Via—ci(Ss—K)e™

Sehingga secara umum matriksnya adalah

I/;+1,1 b ¢ 0

Viaz a, b, ¢

o “ee

V;+1,M72 0 0
V] L0 00

b ¢ 0
a, b, ¢,
0 a b
0 0 a
b ¢ 0
apd D) JL,
0 a, b
U )
b ¢ 0
Y &
Ol "o fwi)
U ¢ G
b ¢ 0
a, b, ¢,
0 a, b
U () Aueh
b ¢ 0
= DN C,
0 a b,
Q=T
0 0
0 0
Ay by
0 a,.,

(3.22)
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Untuk i = N-1,...,1,0 dan j = 1,2,..., M-1, maka matriksnya dapat dinyatakan

dengan V;

i, =AV,, dimana A4 adalah matriks tridiagonal dengan ukuran

(M —1)><(M —1) dan selesaiannya adalah V =(ATA)_1 A",

i+1,j

yang berukuran
(M —1)x1.

3.1.2 Skema Beda Hingga Eksplisit
Untuk mendiskritisasi model persamaan Black-Scholes dengan metode

beda hingga eksplisit yaitu menggunakan aproksimasi beda maju dan beda pusat.

8V I/i+1 / V: /] 1

POV BT beda maju 3.23
. r ( ju) (3.23)

oV V;+1 j+l1 _V;+l i

A N u fw beda pusat 3.24

oS 2AS ( pust) | :
2 V.. =2V 4V .

oV ~ i+1,j+1 i+1,j i+l /-1 (beda pusat) (3.25)

as? AS?
Kemudian mensubstitusikan persamaan (3.23), (3.24), dan (3.25) ke dalam

persamaan (2.60), maka diperoleh

{0252 - oS +ﬁ }{FSV = V. }{V'Zt""

V.
IAS I ppg _A;jl_ﬂ/i’j =0 (3.27)

Substitusikan S = jAS ke dalam persamaan (3.27), maka diperoleh

B 2 2 2 . . V ‘ V
02J ASQ II/‘+Lj+1 OZJ ASZ Iz/‘+1,' I 02] ASZ KA, i1 ﬁgl{ﬂ, ‘+1’]—Agl{+y1} e _ﬂ{“ =0 (3-28)
28 AS A T oAS YT oA N N]| Y
Eaa . o i il Vi, Vi,
> I/i+1,j+1_ J2Vi+1,j +TK+1,,>1 + 5K+l,j+1 _5 i | T AI; _EJ _rI/i,j =0 (3.29)
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o’ j o rj | I o’j 1 1+rAt
[T"'E Vi * E_O'J Vi + ) Vi ja= At Vi, (3.30)

Kedua ruas dikalikan dengan Af, maka diperoleh

o’ At TjAt . o’ At rjAt
{_2 T V;+I,j+1+[1_o-2.]2At:|V;+l,j+ 5 9 Vi :(l+rAt)Vi,j (3.31)
1 | &f N ik 1 1 | &N ik
VN A e N=o2 ANl Sl e 2 — T [P 7 (3,32
1+rAt{ pY AN 1+rAt[ g } SNl 2N, (3:32)
Sehingga persamaan (3.32) dapat diperoleh
Vi,j :1+rAt (aj V;+1,j~1 + bj V;H,j +¢; Vi+1,j+1 ) (3.33)
untuk i=N-71,...,1,0dan;j=1,2, ..., M-I
dengan
2 .2 . 2 .2 .
a,=2 JzAt A ”2At  b,=1-0" At dan ¢, =T LB, ”2A’ (3.34)

Skema metode beda hingga eksplisit dapat digambarkan sebagai berikut

5

i AN N
i L Y L

R Th

Gambar 3.2 Beda Hingga Eksplisit

OF MAULANA MALIK IBRAHIM STATE ISLAMIC UNIVERSITY OF MALANG
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Pada persamaan (3.33) untuk i =0, 1, 2, ..., N-I dan j=1, 2, ..., M-1, dimana M =
N =5, dengan cara yang sama pada metode beda hingga implisit, maka diperoleh

suatu sistem persamaan linier yang dapat dinyatakan dalam bentuk matriks, yaitu

V4,1 DENc G, U ] Vs,
Via la b, ¢, O Vs,
Vis C a; by o ||Vss
_I/:M_ i 0 a, b4__V5’4_
_V3,1 1 _b, q 0 ] _V:u ]
Vis la b ¢ O Via
Vis |0 a b c||Vis
Via] LO 0 a bV,
N )AL A
Vs w|a By e 0 Vi,
Vas - a; by ¢ || Vs;
bl 1 0 a, b4__V3‘4_
_KJ 1 - 4 P _qul 1
Vi la b g Vss
Vol |0 ay by o |[Vas
Vel LO 0 a bV,
Vol [b ¢ 0 gard
Voa |a b, q V2
Vs o N A
Voa] LO 0 ap bV, ]|
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Secara umum matriks tridiagonalnya adalah

Vio b ¢ 0 .. O 0 0 Vi
Vi a b, ¢ .. 0 0 0 Viaz
=[ 1 g : : : : (3.35)
Vira 0 0 0 .. ay, by, cys||Viwa
| Vir | LO 0 0 . 0 a,, by, || Viiya]

Untuk i =N-1,...,1,0 dan j = 1,2,..., M-1, maka matriksnya dapat dinyatakan

dengan V, =BV,

i+l,j

dimana B adalah matriks tridiagonal dengan ukuran

(M —l)x(M —1) yang unsur-unsur 7, . telah diketahui dan selesaiannya adalah

Tiis

V.. =BV,

y 1., yang berukuran (M —1)x1.
3.1.3 Skema Beda Hingga Crank-Nicholson
Metode beda hingga Crank-Nicholson adalah rata-rata dari metode beda

hingga implisit dan eksplisit. Sehingga rata-rata dari kedua persamaan tersebut,

yaitu

aV/zj Vo 2
12,j _ i+, L +O At 336
5 " ( ) (3.36)

ov,,. V..-V.
2, i (3.37)
ot At

ov,, Vi Vi,
i12,) =l MNAR +0(AS)
oS 21 AS AS

V... -V .. V.. =V
_l i, j+l i,j-1 n i+1,j+1 i+l,j-1 +0(AS) (338)
2AS 2AS

1 { Visn =Visr Vo =V } (3.39)

2AS 2AS
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0V, 1|0V, 0%,
os* 2

as A;’j }r 0(as?)

1 I{,1 2V +I{j+1 i+,j-1 -2 i /+ i,/
|2 +2 S L O(AS)  (3.40
z{ AS AS ass) - 40
zl Vl}j =l 2V2 +V1/+l + Vi+l,j L, 2Vz+12/ +Vz+l/+l (341)
2 AS AS

Kemudian mensubstitusikan persamaan (3.37), (3.39), dan (3.41) ke dalam

persamaan (2.60), maka diperoleh

V.=V, 1 1{1/11121/”/ Vi =2V +V,

i+l Vi _}_70252 1 : i,j+l i i+1,j-1 z+12/ i+1, j+1
At 2 AS AS

A l Vi,j+1_Vi,j—1 +Vi+1,j+1_Vi+l,j—l zlr(V iV )
2 2AS 2AS o § /1

VHl‘j _V;’j O-ZSZ V:J 1 2V +V:j+l V;+I,j 1 21/;4-1 J +V;+1 Jj+l

At 4 ASZ AS?
_}_ﬁ Vi,j+1 _Vi,_/?l n Vt+l.j+l _Vi+l,j—1 _ _r (VI+1 +V )

2 2AS 2AS 9 J

2

I[V],—V}OJS (V=2 4V, 4V =D 4V |
At L b 4AS2 i,j+ i+ i+l,j i+, j+

S (3.42)

v
+m|:Vi,j+1 _Vi,j -1 +Vt+1 L+ Vt+1,j—1] 2(Vz+lj +V )

Sehingga persamaan (3.42) menjadi

c’S* 1S 1 r o282 o’S? 1S
ans?ans | 5772 Taas )t aas Tans )

o’S? S 1 r o°8? o’S* S
- sH— |V | —+ <+ S Vi + = = V.
4AS* 4AS ) Y At 2 2AS / 4AS* 4AAS )

(3.43)
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Kemudian kedua ruas dikalikan dengan Az, maka diperoleh

o°S’At rSAt At 0’ S* At o°S’At rSAt
2 Ao Vi+1,j—1 l-—- 2 i+1,j+ 2 T Vi+1,j+1 =
4AS°  4AS 2 2AS 4AS°  4AS (3.44)
oS’ At rSAt &t o’ SPAt oSNt rSAt
e T Ve T il VR vl (RN
4AS 4AS ) 2 2AS ‘ 4AS°  4AS )
Substitusikan S = jAS, maka persamaan (3.44) menjadi
O ASN  1ASA N O JFASN NN N
( AT G PR (O W) G s
45
OSSN N N SN OSSN N
]7*’75 Kfl,j—l"' lﬁj* i+l,j+ b "*UAS i+, 4
IS 4AS 2 U IS 4N
Sehingga persamaan (3.45) menjadi
o . 2 2 .
BEEE Ny Tl O N TR, e
4 A N 2 2 1 4 4 !
PN M At N PN M -
T_T Vz‘+1,j—1+ _7_ 9 Vi+],j+ 4 +T Vi+1,j+1

Persamaan (3.46) dapat disederhanakan menjadi
a0V eV =Y bV + T, (34T)
untuk i=0,1,..,N-1danj=1,2, ..., M-1
dengan
PjPAL riA
__ oA M

2 .2 .
= _o j A i

/ 4 4 / 4 4
2 .2 _ 2 22
b=1+780 O T A b o=1-TAL_OTAL 5 g
2 / 2
2 .2 . 2 .2 .
:_O'JAt_r]At E:O']Al‘+7jAt

/ 4 4 / 4 4



44

Skema metode beda hingga Crank-Nicholson dapat digambarkan sebagai berikut

50 To 2 |
Kij-1 X‘V:+J_U'.
_— T

Gambar 3.3 Beda Hingga Crank-Nicholson

Pada persamaan (3.47) untuk i = N-1, ...,1,0danj =1, 2, ..., M-I dimana M = N =
5, dengan cara yang sama pada kedua metode beda hingga implisit dan eksplisit,
maka akan diperoleh suatu sistem persamaan linier yang dapat dinyatakan dalam

bentuk matriks tridiagonal, yaitu

B oc, 00 0¥ 1Bl e 0 0 || V5
iy 10 4 T Vo | |@, b, & 0 ||V,
a; by ¢ ||Vis |0 a 53 G || Vss

L 0 a b4__V4,4_ 10 0 a [;4__V54_

bo¢ 0 __Vll_ _l;l ¢q 0 0 __V4,1_
a, b ¢ Vi, a, b ¢, 0 Via
0 a; by ¢ ||V et a, 53 ¢ || Vs

10 0 a b|[V,| |0 0 g [;4J_V4,4_

b, 0 0 [Vl [ & o o0]V,]
a, b, ¢, 0 V) B a, _2 ¢ 0 Vi,
ay by ¢y ||V R a; 1;3 G || Vs

i 0 a, b] Val L[O 0 a [;4_ | Via ]
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‘b, ¢ 0 0 TVLJ b ¢ 0 0 _Vz,J

a, b, ¢, 0 ||V |la b ¢ 0 Vi

a, b, c; ||V; lo a, 133 ¢ || Vas

0 0 a b |N,| |0 0 @ bV

b ¢ 0 07Vl [B g 0o o|[%]

a, b, ¢, 0 ||[Vos |a 2 c, 0 ||V,

a, by ¢ ||[Vos| |0 @ b ¢ ||V,

[0 00 aisb)|| VP dLolog @, BN P

Secara umum matriks tridiagonalnya adalah
B¢ 0.. 0 0 0+ 1[a3c 0. o0 1Y
a b g.. 0 0 O|+V||lgazhe. O e
e A B R VS Y A R e (F49)

RO, e, NOE (1) [N 6N .0 " of=") ZHSSpas i) S
1000 .. 0 a, by|v,|[000. 0 a, b,|V

Untuk i = N-1,..,1,0 dan j = 1,2,..., M-1, maka matriksnya dapat dinyatakan

dengan Av; = ij.“ , dimana 4 dan B adalah matriks tridiagonal dengan ukuran

(M -1)x(M —1), unsur-unsur V,

i+1,j

diketahui dan selesaiannya adalah

v, = (ATA)_l A"Bv"" yang berukuran (M —1)x1.

3.2 Algoritma Metode Beda Hingga Implisit, Eksplisit dan Crank-Nicholson

Untuk perhitungan menggunakan komputasi, maka dibutuhkan suatu
algoritma. Algoritma untuk ketiga metode beda hingga implisit, eksplisit, dan
Crank-Nicholson, yaitu:

1. Input: S,,r,0,T,K,dan N.

2. Tentukan harga saham maksimal (Smax) dan minimal (Smin).
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. Hitung partisi harga saham, dS$ = Stmax

dan partisi waktu, dt = %

r%oz}t +o‘§«/;

. Hitung harga saham tiap waktu, S :Soe[ untuk r=1273,..N.

_ 1
Hitung harga saham rata-rata dengan ketentuan, S = NZS,.
t=1

Hitung elemen-elemen matriks B dan A4, yaitu a,b danc dengan mengunakan
persamaan (3.20), (3.34), dan (3.48) untuk masing-masing metode beda
hingga (implisit, eksplisit, dan Crank-Nicholson).

. Buat matriks B dan A4 yang diperoleh dari langkah keenam dengan
menggunakan persamaan (3.21), (3.35), dan (3.49) untuk masing-masing
metode beda hingga (implisit, eksplisit, dan Crank-Nicholson).

. Untuk call opsi, hitung nilai batas atas v? = Smax, nilai batas bawah vj.v_l =

Smin, untuk semua j = 1,2,..,M-1, dan nilai awal v}, = maX(E—K,O) untuk
semua i = N-1,...,2,1,0.

Untuk put opsi, hitung nilai batas atas v? = Smin, nilai batas bawah vj.v_l =

Smax, untuk semua j = 1,2,..,M-1, dan nilai awal vjw_l = max(K—S,O) untuk

semua i = N-1,...,2,1,0.

. Hitung nilai opsi untuk setiap vektor

a. Untuk metode beda hingga implisit v, = (ATA)_1 A"V untuk suatu i = N-
1, ..., 2, 1,0 dan masing-masing j = 1, 2, ..., M-1

b. Untuk metode beda hingga eksplisit v, = Bv'" untuk suatu i = N-1, ..., 2, 1,

0 dan masing-masingj =1, 2, ..., M-1, dan
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c. Untuk metode beda hingga Crank-Nicholson v/ :(AT A)i1 A"BV untuk

suatu i = N-1, ..., 2, 1, 0 dan masing-masing j = 1, 2, ..., M-1.
10. Output
a. Harga opsi call dan put Asia
b. Pergerakan harga opsi.

11. Ulangi langkah 1 sampai dengan 9 dengan N yang berbeda.

3.3 Simulasi Komputasi

Simulasi komputasi dengan menggunakan metode beda hingga implisit,
eksplisit dan Crank-Nicholson mengambil beberapa contoh kasus tertentu.
Sebelum ketiga metode beda hingga implisit, eksplisit, dan Crank-Nicholson
digunakan untuk menentukan perhitungan harga opsi Asia, terlebih dahulu
diimplementasikan pada penentuan harga opsi Eropa. Karena pada opsi Eropa
terdapat solusi analitik sedangkan pada opsi Asia tidak ada solusi analitiknya. Jika
ketiga metode beda hingga implisit, eksplisit, dan Crank-Nicholson hasil
perhitungan harga opsi Eropa sesuai dengan solusi analitiknya, maka ketiga
metode tersebut dapat digunakan pada opsi Asia.
3.3.1 Perhitungan Harga Opsi Eropa

Sebagai ilustrasi, misalkan suatu kontrak opsi diberikan harga saham awal,

S, =5 (satuan mata uang) perlembar, harga saham ketentuan, K = 10 (satuan mata

uang) perlembar, waktu jatuh tempo, 7 = 1 tahun, tingkat suku bunga bebas

resiko, » = 6% pertahun dan standar deviasi saham tersebut sebesar , o =0,5.
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Dalam hal ini akan ditampilkan grafik solusi numerik untuk opsi Eropa
dengan menggunakan metode beda hingga implisit, eksplisit dan Crank-Nicholson
berturut-turut sebagaimana yang terlihat pada gambar (3.4), gambar (3.5) dan

gambar (3.6).

Konvergensi Metode Beda Hingga Implisit Opsi Call Eropa

Opsi Call
—¥%— Black-Scholes |i

Harga Opsi (Option Value)

T B 4 6 10 12 14

Banyaknya Partisi, M

Gambar 3.4(a) Grafik Simulasi Metode Beda Hingga Implisit Opsi Call Eropa dengan N = 16

E_ """""" 9 M F & I T O ™ T
& . ‘ . . ‘ Opsi Call :

: : : ! ! | —¥— Black-Scholes |!
Sl wE T 1T e e = ]

Harga Opsi (Option Yalue)
[ %)
|

80
Banyaknya Partisi, N

Gambar 3.4(b) Grafik Simulasi Metode Beda Hingga Implisit Opsi Call Eropa
dengan N =128

Grafik pada gambar 3.4(a) menunjukkan bahwa pergerakan harga opsi call
Eropa menggunakan metode beda hingga implisit dengan partisi waktu N = 16.

Pergerakan harga opsi call tersebut akan mendekati (konvergen) pada harga opsi
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call model persamaan Black-Scholes. Tetapi galat yang dihasilkan masih terlalu
besar. Untuk memperkecil galat yang dihasilkan, maka partisi waktu N akan
diperbanyak. Pada gambar 3.4(b) harga opsi call Eropa dengan menggunakan
metode beda hingga implisit dengan partisi waktu N = 128 akan mendekati
(konvergen) pada harga opsi call model persamaan Black-Scholes dan galat yang
dihasilkan juga akan semakin kecil. Semakin partisi waktu N diperbanyak akan
mendekati harga opsi call pada model persamaan Black-Scholes. Karena metode
beda hingga implisit dapat digunakan untuk menentukan harga opsi Eropa, maka

metode implisit dapat digunakan untuk menentukan harga opsi Asia.

Konvergensi Metode Beda Hingga Implisit Opsi Put Eropa

s E A Lo L = OpsiPut [eeeeeeet
: : : | —#— Black-Scholes !

,,,,,,,,,,

PTITR Y [ — ¥ AR

Harga Opsi [Option Walue)

Banyaknya Partisi, N

Gambar 3.4(c) Grafik Simulasi Metode Beda Hingga Implisit Opsi Put Eropa
dengan N = 128

Grafik pada gambar 3.4(c) menunjukkan bahwa pergerakan harga opsi put
Eropa menggunakan metode beda hingga implisit dengan partisi waktu N = 128.
Pergerakan harga opsi put Eropa tersebut akan mendekati (konvergen) pada harga
opsi put model persamaan Black-Scholes. Seperti halnya pada perhitungan harga
opsi call, semakin partisi waktu N diperbanyak akan mendekati solusi analitiknya

yaitu model persamaan Black-Scholes. Karena metode beda hingga implisit dapat
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menentukan harga opsi call dan put Eropa, maka metode beda hingga implisit

dapat digunakan untuk menentukan harga opsi call dan put pada opsi Asia.

Harga Opsi (Optien Walue)

Spomee T e, ot T
; : : ; ; Opsi Call

A T SE RS, e —4— Black Schoies !
: : : : : —¥—Enmo :

Konvergensi Metode Beda Hingga Eksplisit Opsi Call Eropa

Banyaknya Partisi, N

Gambar 3.5(a) Grafik Simulasi Metode Beda Hingga Eksplisit Opsi Call Eropa dengan N = 16

Grafik pada gambar 3.5(a) menunjukkan bahwa pergerakan harga opsi call

Eropa menggunakan metode beda hingga eksplisit dengan partisi waktu N = 16.

Pergerakan harga opsi call Eropa tersebut akan mendekati (konvergen) terhadap

pergerakan harga opsi call Eropa pada model persamaan Black-Scholes. Tetapi

galat yang dihasilkan masih terlalu besar. Untuk memperkecil galat yang

dihasilkan, maka partisi waktu N diperbanyak.

Harga Opsi (Option Value)
o

-25

%10 Kaonvergensi Metode Beda Hingga Eksplisit Opsi Call Eropa
Opsi Call
H —%— DBlack-Scholes
—3¥— Error
I i I i I I i
0 5 10 15 20 25 30 35

Banyaknya Partisi, N

Gambar 3.5(b) Grafik Simulasi Metode Beda Hingga Eksplisit Opsi Call Eropa dengan N = 32
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Konvergensi Metode Beda Hingga Eksplisit Opsi Put Eropa

—#— Opsi Put
—#— Black-Schales : : ; : ;

Harga Opsi (Option Value)

DG e ensenn e -

e i ; i i ; i j

Banyaknya Partisi. N

Gambar 3.5(c) Grafik Simulasi Metode Beda Hingga Eksplisit Opsi Put Eropa dengan N = 64

Pada gambar 3.5(b) menunjukan pergerakan harga opsi cal/l Eropa dengan
menggunakan metode beda hingga eksplisit dengan partisi waktu N = 32. Semakin
partisi waktu N diperbanyak, grafik pergerakan harga opsi call tersebut tidak
mendekati (konvergen) terhadap pergerakan harga opsi call pada model
persamaan Black-Scholes. Hal ini juga sama pada grafik gambar 3.5(c) bahwa
pergerakan harga opsi put Eropa dengan menggunakan metode beda hingga
eksplisit tidak mendekati (konvergen) terhadap pergerakan harga opsi put pada
model persamaan Black-Scholes. Seharusnya ketika partisi waktu N diperbanyak,
grafik yang dihasilkan akan selalu mendekati solusi analitiknya, dalam hal ini

solusi analitiknya adalah model persamaan Black-Scholes. Pada kasus penelitian

ini harga saham yang digunakan adalah harga saham (S ) Dalam menentukan

harga opsi saham dengan menggunakan metode beda hingga lebih efisien

menggunakan In(S). Karena ketika harga saham di-/og-kan maka harga saham

tersebut akan menjadi distribusi lognormal.
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Kanvergensi Metode Beda Hingga Crank-Nicholsen Opsi Call Eropa

e e B R E e P

—¢— Opsi Call :

1g : ; i : H —3%— Black-Scholes |!

Dl 1 e e el H
3=

Harga Qpsi (Option Value)
o
T

Banyaknya Partisi N

Gambar 3.6(a) Grafik Simulasi Metode Beda Hingga Crank-Nicholson Opsi Call Eropa
dengan N=16

Pada gambar 3.6(a) menunjukan pergerakan harga opsi call Eropa dengan
menggunakan metode beda hingga Crank-Nicholson dengan partisi waktu N = 16.
Meskipun pergerakan harga opsi call dengan menggunakan metode beda hingga
Crank-Nicholson akan mendekati (konvergen) terhadap pergerakan harga opsi
call pada model persamaan Black-Scholes, namun galat yang dihasilkan masih
terlalu besar. Sehingga untuk memperkecil galat, maka partisi waktu N

diperbanyak.

36} foosmezoozoes s

Harga Opsi (Option Value)
™~
I

140

B:r?yaknya F'arUiUN
Gambar 3.6(b) Grafik Simulasi Metode Beda Hingga Crank-Nicholson Opsi Call Eropa
dengan N =128

10
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Pada gambar 3.6(b) harga opsi call Eropa dengan menggunakan metode

beda hingga Crank-Nicholson dengan partisi waktu N = 128 akan mendekati
(konvergen) pada harga opsi call model persamaan Black-Scholes dan galat yang
dihasilkan juga akan semakin kecil. Semakin partisi waktu N diperbanyak akan
mendekati harga opsi call pada model persamaan Black-Scholes. Karena metode
beda hingga Crank-Nicholson dapat digunakan untuk menentukan harga opsi
Eropa, maka metode beda hingga Crank-Nicholson dapat digunakan untuk

menentukan harga opsi Asia.

; : : : Opsi Put :
********** fooosmemeoeeeoseosooodioooo—oo--o—doo———-————| —ge— Plack-Scholes [~

Harga Opsi (Gption Value)
&
m
I

140

Banyaknya Partisi N

Gambar 3.6(c) Grafik Simulasi Metode Beda Hingga Crank-Nicholson Opsi Put Eropa
dengan N =128

Grafik pada gambar 3.6(c) menunjukkan bahwa pergerakan harga opsi put
Eropa menggunakan metode beda hingga Crank-Nicholson dengan partisi waktu
N = 128. Pergerakan harga opsi put Eropa tersebut akan mendekati (konvergen)
pada harga opsi put model persamaan Black-Scholes. Seperti halnya pada
perhitungan harga opsi call, semakin partisi waktu N diperbanyak akan mendekati
solusi analitiknya yaitu model persamaan Black-Scholes. Karena metode beda

hingga Crank-Nicholson dapat menentukan harga opsi call dan put Eropa, maka
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metode beda hingga dapat digunakan untuk menentukan harga opsi call dan put

pada opsi Asia.

3.3.2 Perhitungan Harga Opsi Asia

Dari ketiga metode beda hingga implisit, eksplisit dan Crank-Nicholson,
yang dapat digunakan untuk menentukan harga opsi Eropa yang mendekati
(konvergen) terhadap harga opsi Asia adalah metode beda hingga implisit dan
Crank-Nicholson. Dengan kasus yang sama pada perhitungan harga opsi Eropa,
akan ditampilkan grafik pergerakan harga saham dan solusi numerik untuk opsi
Asia dengan menggunakan metode beda hingga implisit dan Crank-Nicholson
berturut-turut sebagaimana yang terlihat pada gambar (3.7), gambar (3.8), dan

gambar (3.9).

Fruktuasi Harga Saham dan Harga Saham Rata-Rata

; g ; —#%— Fruktuasi Harga Saham
13 b oo P | —#— Harga Saham Rata-Rata

Harga Saham, S

waktu, T

Gambar 3.7 Simulasi Harga Saham

Grafik pada gambar 3.7 menunjukkan bahwa pergerakan harga saham
dengan partisi N = 64 bernilai berbeda-beda. Perbedaan harga saham ini terdapat

pada setiap partisi dengan rata-rata harga saham yaitu 9.3718 (satuan mata uang).
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Konvergensi Metode Beda Hingga Implisit Opsi Call Asia

25 ey e R L LR R R G TR PR
: : : ; i —— Opsi Asia |!

2

@

E

=

S 15

&

=

=5

& 1

=

=

=

pu
0.5--—--

0
0 20 40 60 80 100 120 140
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Gambar 3.8 Grafik Simulasi Metode Beda Hingga Implisit Opsi Call Eropa dengan N = 128

Grafik pada gambar 3.8 menunjukkan bahwa pergerakan harga opsi call
Asia menggunakan metode beda hingga implisit dengan partisi waktu N = 128.
Karena pada harga opsi Asia tidak memiliki solusi analitik, maka perhitungan
harga opsi Asia jika partisi waktu N diperbanyak akan konvergen ke suatu titik
dalam kasus ini yaitu 1.9963 (satuan mata uang). Metode beda hingga implisit ini

juga dapat digunakan untuk menentukan harga opsi put Asia.

Konvergensi Metode Beda Hingga Crank-MNicholson Opsi Call Asia
B T e e T 4
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Gambar 3.9 Grafik Simulasi Metode Beda Hingga Crank-Nicholson Opsi Call Eropa
dengan N =128
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Grafik pada gambar 3.9 menunjukkan pergerakan harga opsi call Asia
menggunakan metode beda hingga Crank-Nicholson dengan partisi waktu N =
128. Untuk mengetahui kebenaran suatu harga opsi Asia dapat dilihat dari
kekonvergenan pergerakan harga opsi Asia itu sendiri. Semakin partisi waktu N
diperbanyak maka harga opsi call Asia akan konvergen ke suatu titik dalam kasus
ini yaitu 1,9988 (satuan mata uang). Metode beda hingga Crank-Nicholson ini
juga dapat digunakan untuk menentukan harga opsi put Asia.
Pada gambar 3.8 dan gambar 3.9 jika dilihat sekilas akan terlihat sama.
Tapi kenyataannya kedua gambar tersebut berbeda. Letak perbedaannya terdapat
pada titik kekonvergenannya yaitu jika pada gambar 3.8 titik kekonvergenannya
yaitu 1.9963 (satuan mata uang), sedangkan pada gambar 3.9 titik
kekonvergenannya adalah 1.9988 (satuan mata uang). Jadi dapat disimpulkan
bahwa dari kedua gambar tersebut yang lebih efektif menggunakan metode
Crank-Nicholson karena metode ini memberikan hasil yang lebih optimal atau

lebih akurat dibanding dengan metode beda hingga implisit.

3.4 Analisis Jual Beli Opsi Saham dalam Islam

Dalam penetapan hukum syara’ tidak serta merta dalam mengambil
keputusan. Segala sesuatu yang ditetapkan Allah SWT pasti ada hukumnya. Pada
jaman sekarang banyak masalah yang muncul sehingga harus ada ketetapan
hukum yang mendasarinya. Salah satunya cara dalam mengambil keputusan
hukum syara’ adalah giyas. Qiyas adalah menyamakan hukum sesuatu dengan

hukum sesuatu yang lain karena adanya kesamaan antara yang di-giyasi dan yang
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di-giyas-kan. Dalam hukum syara’ yang melalui giyas harus terdapat dalil yang
mendasari masalah tersebut dalam nash (Al-Quran dan sunnah), adanya hukum
masalah tersebut dalam nash (Al-Quran dan sunnah), adanya sifat dalam masalah
yang akan disamakan dan masalah yang hendak di-giyas-kan.

Kontrak opsi dilihat dari keterangan di atas merupakan salah satu
instrumen derivatif dalam saham. Pengertian kontrak opsi pada sebuah saham
merupakan sebuah perjanjian hak untuk memilih antara membeli atau menjual
saham tersebut pada suatu hari tertentu. Dilihat dari pengertian suatu kontrak opsi
terdapat kesamaan dengan hukum figih tentang khiyar. Lebih khususnya pada
khiyar majlis. Antara kontrak opsi dan khiyar majlis sama-sama mempunyai
pengertian yaitu hak yang dimiliki oleh dua pihak (holder dan writer) untuk
memilih melanjutkan atau membatalkan suatu transaksi yang telah disepakati
sebelumnya.

Dalam hukum Islam, khiyar majlis hukumnya diperbolehkan dengan dasar

hukum hadits yang diriwayatkan oleh Al-Bukhari dan Muslim dari Ibnu umar:

DM ) il 13] 1B g acde Bl o &l gy oo Lo ) o) e ) 8
AN LT sV LU el s 05 Bjan b Ll Lags dly IS
ly s O s B85 Ol caed) oy s S5 el V) LusT e O

(o b oF ey Sl o)) ) g 48l Logie aly Ay

Artinya: “Dari Umar dari Rasulullah SAW. beliau bersabda: “Apabila dua orang
melakukan jual beli, maka masing-masing pihak berhak melakukan khiyar, baik
kedua-duanya maupun salah satunya. Apabila salah satu dari keduanya
melakukan jual beli atas dasar kesepakatan mereka, maka jual beli telah wajib
dilaksanakan. Apabila mereka berpisah setelah melakukan jual beli dan salah
satu pihak tidak meninggalkan jual beli, maka jual beli wajib
dilaksanakan”(HR. Al-Bukhari dan Muslim dari Ibnu Umar).
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Ulama fiqih sepakat bahwa khiyar syarat diperbolehkan dengan tujuan
untuk kemaslahatan antara kedua pihak dalam melaksanakan transaksi. Karena
khiyar majlis diperbolehkan, maka untuk kontrak opsi juga berlaku seperti khiyar
majlis yaitu diperbolehkan dengan tujuan agar tidak ada hal-hal yang tidak
diinginkan oleh kedua pihak (holder dan writer) terjadi seperti halnya penipuan.

Akan tetapi pada kontrak opsi waktu yang digunakan dalam transaksi atau
perjanjian awal pada akhir waktu jatuh tempo, sedangkan pada khiyar majlis
waktu masa berlakunya transaksi terdapat banyak pendapat dari ulama fiqih.
Menurut madzhab Hanafiyah, Zafar dan Syafi’iyyah, khiyar syarat diperbolehkan
dengan waktu transaksi yang pasti dan tidak boleh lebih dari tiga hari. Madzhab
Hamabalah membolehkan khiyar syarat dengan waktu kesepakatan kurang atau
lebih dari tiga hari. Sedangkan menurut madzhab Malikiyah memberikan
kesepakatan waktu sesuai objek yang dijual belikan. Sehingga ada berbagai
pendapat mengenai waktu kesepakatan dalam transaksi khiyar majlis. Akan tetapi
akad dalam jual beli tidak sah jika ada ketidakpastian yang sangat jelas. Dengan
demikian khiyar majlis dan kontrak opsi sama-sama hukumnya yaitu
diperbolehkan dengan tujuan agar di antara dua pihak (holder dan writer) tidak

ada penipuan dalam hal transaksi jual beli.



BAB IV

PENUTUP

4.1 Kesimpulan

Berdasarkan hasil pembahasan, dapat diperoleh suatu kesimpulan bahwa
dari ketiga metode beda hingga implisit, eksplisit, dan Crank-Nicholson yang
dapat digunakan untuk memperkirakan harga opsi Asia adalah metode beda
hingga implisit dan Crank-Nicholson. Hal ini dikarenakan kedua metode beda
hingga implisit dan Crank-Nicholson semakin partisi waktu N diperbanyak, maka
akan mendekati ke suatu titik kekonvergenan.

Dari kedua metode beda hingga implisit dan Crank-Nicholson, metode
yang lebih efektif untuk memperkirakan harga opsi Asia adalah metode beda
hingga Crank-Nicholson, karena metode beda hingga Crank-Nicholson
memberikan hasil yang lebih optimal atau lebih akurat dibanding dengan metode

beda hingga implisit.

4.2 Saran

Pada skripsi ini penulis hanya memfokuskan pada hasil perhitungan harga
opsi Asia dengan menggunakan metode beda hingga implisit, eksplisit, dan
Crank-Nicholson saja. Maka diharapkan pada skripsi selanjutnya untuk mengkaji
tentang perhitungan harga opsi Asia dengan menggunakan metode beda hingga
implisit dengan transformasi peubah, eksplisit dengan transformasi peubah dan

Crank-Nicholson dengan transformasi peubah serta analisis kestabilannya.
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LAMPIRAN-LAMPIRAN

Program Metode Beda Hingga I mplisit dalam Perhitungan Harga Opsi
Eropa

clc,clear all
format short

disp(" ");
di sp(' PROGRAM METODE BEDA HI NGGA | MPLI SI' T ERCPA') ;
disp(" ');
x=i nput (' i nput kan faktor pengali Smax Xaa= W)
M=l nput (" i nput kan partisi grid N="");
disp(" ");
di sp(’ Pl LI HAN' ) ;
di sp(’ PEVEGANG HAK SAHAM ) ;
disp(" ");
di sp(’ (1)Call option');
di sp(" (2)Put option')
disp(' ");
Opsi =i nput (' i nput penengang hak yang ingi nkan = ');
disp('")
di sp(’ )
tic;
SO=5; % Har ga saham awal
=1; % WAkt u yang di gunakan
K=10; % har ga saham ket ent uan
si g=0. 5; % vari ansi
r=0. 06; % tingkat bunga
Smax=x* SO, % Har ga saham nmaksi num
Sni n=0;

o%i |l ai untuk BS
d1=(1 og(SQ K) +(r+0. 5*si gh2)*T)/ (sig*sqrt(T));
d2=d1-sig*sqrt(T);

N1=0. 5*(1+erf (dl/sqrt(2)));

N2=0. 5*(1+erf (d2/sqrt(2)));

for N=3: M
Ds = Smex/ N, Ypartisi harga saham
Dt = T/N, Ypartisi waktu

mat sol =zer os( N+1, N+1) ;

% Menbangun S dan V vectors ()
for i=1:N+1
S(i)=Smin + (i-1)*Ds;
if Opsi ==
V(i)=max(S(i)-K 0); % Call: Payoff that is initial
condi tion
el se
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V(i)=max(K-S(i),0); % Put: Payoff that is initial

condi tion

j)*-

end
end

%renbangun el enen2 matrik A
for j=1: N1
Al pha = 0.5*si g"2*(j~2)*Dt;
Betha = 0.5*r*j*Dt;
a=Bet ha- Al pha;
b=1+2* Al pha+r *Dt ;
c=- Bet ha- Al pha;
if j::
M(j.j) = b;
M(j,j+1) =
elseif j==N-1
M (N-1, N-2)
M(N-1,N1)
el se

(¢}

o9

ks

end

%payof f
mat sol (:, N+1) =V,

%bat as
if Opsi==
for j=N:-1:1 %all option
mat sol (1,j)=Smi n; %batas bawah
mat sol (N+1, j ) =Smax*exp((N+1-j)*-r*Dt); %batas atas
end
el se
for j=N:-1:1 %ut option
mat sol (1,])=Smax*exp((N+1-j)*-r*Dt); %Ybatas atas
mat sol (N+1, j ) =Snmi n; %bat as bawah
end
end

for i=1:N+1
Al pha = 0.5*si g"2*(i"2)*Dt;
Betha = 0.5*r*i*Dt;
c=- Bet ha- Al pha;

end
for j=N:-1:1
mat sol (N, j +1) =mat sol (N, j +1) - c*mat sol (N+1, j ) *exp( ( N+1-
r*bt);
end

%ratri k harga opsi
mat V=rmat sol (2: N, 1: N+1) ;

%sol usi matri k harga opsi
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for j=N-1:1
matV(:,j)=sinv(M'"*M)*M"*mat V(:,j+1);
end

% er hi t ungan Bl ack- Schol es

C=SO*N1- K*exp(-r*T)*N2;

P=C- SO+exp(-r*T) *K;

if Opsi==

BC(N, 1) =C;
el se
BC(N, 1) =P;

end
YOUTPUT
p=cei |l (N x);
harga_opsi (N, 1) =mat V(p, 1) ;
BS=BC;
end
error =abs(BC- har ga_opsi ) ;
har ga_opsi i =mat V(p, 1)
B_S=BC(x, 1)
eror =abs(B_S-harga_opsii)
disp(' ")
%li sp(' Harga Opsi BS Eror')
%li sp([ harga_opsi BC error])
%li sp(" ")
toc;
grid on
hol d on
pl ot (harga_opsi,'-*g', "' markerSi ze', 10, ' Li neWdth', 2);
plot(BC '-*b', 'nmarkerSize', 10, 'LineWdth',2);
hol d on
plot(error,'-*r', 'markerSize', 10, 'LineWdth', 2);

if Opsi==

title(' Konvergensi Metode Beda Hingga Inplisit Opsi Call
Er opa' )
el se

title(' Konvergensi Metode Beda Hingga Inplisit Opsi Put
Er opa')
end

x| abel (' Banyaknya Partisi, N)
yl abel (' Harga Opsi (Option Val ue)')

if Opsi==

g = legend (' Opsi Call','Black-Scholes', ' Error',1);
el se

g = legend (' Opsi Put', 'Black-Scholes', Error',1);
end
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Program Metode Beda Hingga Eksplisit dalam Perhitungan Harga Opsi
Eropa

clc,clear all
format short

disp(" ");

di sp(' PROGRAM METCODE BEDA HI NGGA EKSPLI SI T ERCPA');
disp(" ');

x=i nput (' i nput kan faktor pengali Smax x =");
MEi nput (" i nput kan partisi grid N=");
disp(" ");

di sp(’ Pl LI HAN' ) ;

di sp("’ PEVEGANG HAK SAHAM ) ;

disp(* ");

di sp(’ (1)Call option');

di sp(" (2) Put option')

disp(" ");

Opsi =i nput (' i nput penengang hak yang ingi nkan = ');
disp("")

di sp(’ ")

tic;

SO=5; % Har ga saham awal

T=1; % WAkt u yang di gunakan

K=10; % har ga saham ket ent uan

si g=0. 5; % vari ansi

r=0. 06; % ti ngkat bunga

Smax=x* SO, % Har ga saham maksi mum

Smi n=0;

%i | ai untuk BS

d1=(10g(SA K) +(r+0.5*si g"2)*T)/ (si g*sqrt(T));
d2=d1-sig*sqrt(T);

N1=0. 5*(1+erf (dl/sqrt(2)));

N2=0. 5*(1+erf (d2/sqrt(2)));

for N=3: M
Ds = Smax/N; %artisi harga saham
Dt = T/N; Ypartisi waktu

mat sol =zer os( N+1, N+1) ;

% Menbangun S dan V vectors ()

for i=1:N+1
S(i)=Smin + (i-1)*Ds;
if Opsi ==
V(i)=max(S(i)-K 0); % Call: Payoff that is initial
condition
el se
V(i)=max(K-S(i),0); % Put: Payoff that is initial
condi tion
end
end

%renbangun el enen2 matrik A

for j=1:N-1
Al pha = 0.5*si g"2*(j"2)*Dt;
Betha = 0.5*r*j*Dt;
a=(1/ (1+r*Dt))* (- Bet ha+Al pha);
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end

b=(1/(1+r*Dt))*(1-2*Al pha);
c=(1/(1+r*Dt))*(Bet hatAl pha);
%=1; b=2; c=3;
if j::
M(j.j) = b
M(j,j+1) =
elseif j==N1
M (N1, N 2)
M (N1,N-1)

O

o

2

end

Y%payof f
mat sol (:, N+1) =V,

%at as
if Opsi==
for j=N:-1:1 %all option
mat sol (1,j)=Sm n; %batas bawah
mat sol (N+1, j) =Smax*exp((N+1-j)*-r*Dt); %batas atas
end
el se
for j=N:-1:1 %ut option
mat sol (1,])=Smax*exp((N+1-j)*-r*Dt); %Ybatas atas
mat sol (N+1, j) =Snmi n; %bat as bawah
end
end

%ratri k harga opsi
mat V=rmat sol (2: N, 1: N+1) ;

%ol usi matri k harga opsi

for j=N:-1:1
matV(:,j)=M*mat V(:,]j +1);

end

%er hi t ungan Bl ack- Schol es
C=SO*N1- K*exp(-r*T)*N2;
P=C- SO+texp(-r*T) *K;
if Opsi==

BC(N, 1) =C,
el se

BC(N, 1) =P;
end

YOUTPUT

p=cei |l (N x);

har ga_opsi (N, 1) =mat V(p, 1) ;
BS=BC;
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error =abs(BC- harga_opsi);

har ga_opsi i =mat V(p, 1)

B_S=BC(x, 1)

eror=abs(B_S-harga_opsii)

disp("")

di sp(' Harga Opsi BS Eror')

di sp([harga _opsi BC error])

di sp(’ ")

toc;

grid on

hol d on

pl ot (harga_opsi,'-*g',"' markerSi ze', 10,"' LinewWdth', 2);
plot(BC '-*b', 'nmarkerSize', 10, 'LineWdth',2);
hol d on

plot(error,"'-*r', 'markerSize',10, 'LineWdth', 2);

if Opsi==

title(' Konvergensi Metode Beda Hi ngga Eksplisit Opsi
Eropa')
el se

title(' Konvergensi Metode Beda Hi ngga Eksplisit Ops
Er opa')
end

x| abel (' Banyaknya Partisi, N)
yl abel (' Harga Opsi (Option Value)')

if Opsi==

q = legend (' Opsi Call', 'Black-Scholes',"Error',1);
el se

q = legend (' Opsi Put', 'Black-Scholes', Error',1);
end

Cal |

Put
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Program Metode Beda Hingga Crank-Nicholson dalam Perhitungan
Harga Opsi Eropa

clc,clear all
format short

disp(" ");

di sp(' PROGRAM METODE BEDA HI NGGA CRANK- NI CHOLSON ERCPA' ) ;
disp(" ');

x=i nput (' i nput kan faktor pengali Smax x =");
MEi nput (' i nput kan partisi grid N=");
disp(" ');

di sp(’ Pl LI HAN ) ;

di sp(" PEMEGANG HAK SAHAM ) ;

disp(" ');

di sp(’ (1)Call option');

di sp(" (2) Put option')

dil sp( € M

Opsi =i nput (' i nput penengang hak yang ingi nkan = ');
disp('")

di sp(’ ")

tic;

SO=5; % Har ga saham awal

T=1, % WAkt u yang di gunakan

K=10; % har ga saham ket ent uan

si g=0. 5; % vari ansi

r=0. 06; % ti ngkat bunga

Smax=x* SO, % Har ga saham maksi mum

Snmi n=0;

o%i |l ai untuk BS
d1=(1 og(SQ K) +(r+0. 5*si gh"2)*T)/ (sig*sqrt(T));
d2=d1-sig*sqrt(T);
N1=0. 5*(1+erf (dl/sqrt(2)));
N2=0. 5*(1+erf (d2/sqrt(2)));
for N=3: M
Ds Smax/ N; %partisi harga saham
Dt T/ N; Y%partisi waktu
mat sol =zer os(N+1, N+1) ;

% Menmbangun Vektor S dan Vektor V

for i=1:N+1
S(i)=Smin + (i-1)*Ds;
if Opsi ==
V(i)=max(S(i)-K 0); % Call: Payoff that is initial
condi tion
el se
V(i)=max(K-S(i),0); % Put: Payoff that is initial
condi tion

end
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end

% Menbangun matrik B

for

end

j=l:N1

Al pha = 0. 25*si g"2*(j"2)*Dt;
Betha = 0.25*r*j*Dt;

a=- Bet ha+Al pha;

b=1-2* Al pha-0. 5*r*Dt ;

c=Bet ha+Al pha;

if j==1

ug)
—~
+
[EEY
~
1
o

elseif j==N-1
B(N-1, N-2)
B(N-1, N-1)
el se
B(j,j-1)
B(j,j) =
B(j,j+1)
end

(O

no
&

%renbangun el emen2 matrik A

for j=1: N-1
Al pha = 0. 25*si g"2*(j"2)*Dt;
Bet ha = 0. 25*r*j *Dt ;
a=Bet ha- Al pha;
b=1+2* Al pha+0. 5*r *Dt ;
c=- Bet ha- Al pha;
if J ——
A(j.j) = b;
A(j,j+1) = c;
elseif j==N-1
A(N-1,N-2) = a;
A(N-1,N-1) = b;
el se
A(j,j-1) = &
A(j ) = b;
A(j,j+1) =c;
en
end
%payof f
mat sol (:, N+1) =V,
%bat as
if Opsi==

el se

for j=N:-1:1 9%all option

mat sol (1,j)=Sm n; %batas bawah
mat sol (N+1, j ) =Smax*exp((N+1-j)*-r*Dt);

end

for j=N:-1:1 %ut option

mat sol (1,])=Smax*exp((N+1-j)*-r*Dt);
mat sol (N+1, j ) =Sni n; %bat as bawah

end

%bat as at as

Y%bat as at as



end

%ratri k harga opsi
mat V=rmat sol (2: N, 1: N+1) ;
%sol usi matri k harga opsi
for j=N.-1:1

mat V(:,j)=inv(A *A)*A *B*mat V(:,j +1);
end
%er hi t ungan Bl ack- Schol es
C=SO*N1- K*exp(-r*T)*N2;
P=C- SOtexp(-r*T) *K;
if Opsi==

BC(N, 1) =C,
el se

BC(N, 1) =P;
end

% ut put unt uk perul angan 3: N
p=cei |l (N x);
harga_opsi (N, 1) =mat V(p, 1) ;
BS=BC;

end

YOUTPUT

error =abs(BC- harga_opsi);

har ga_opsi i =mat V(p, 1)

B _S=BC(N, 1)

eror =abs(B_S-harga_opsii)

% Qut put Harga Opsi, Bl ack-Schol es dan Eror

disp('")

di sp(' Harga Opsi BS Eror')

di sp([ harga_opsi BC error])

di sp(" ")

%per hi t ungan wakt u kecepat an

toc;

% mengganbar kurva Harga Opsi, Bl ack-Schol es dan Eror
grid on

hol d on

pl ot (harga_opsi,'-*g',"' markerSi ze', 10,"' LineWdth', 2);
plot(BC '-*b', 'nmarkerSize', 10, 'LineWdth',2);
hol d on
plot(error,'-*r', 'markerSize', 10, 'LineWdth', 2);
if Opsi==
title(' Konvergensi Metode Beda Hi ngga Crank-N chol son Opsi
Cal | Eropa')
el se
title(' Konvergensi Metode Beda H ngga Crank-N chol son Opsi
Put Eropa')
end
x| abel (' Banyaknya Partisi N)
yl abel (" Harga Opsi (Option Value)')
if Opsi==
g = legend (' Opsi Call', '"Black-Scholes',"Error',1);
el se
q = legend (' Opsi Put', 'Black-Scholes',"Error',1);
end
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Program Metode Beda Hingga I mplisit dalam Perhitungan Harga Opsi
Asia

clc,clear all

format short

disp(" ");
di sp(" PROGRAM METCODE BEDA HI NGGA | MPLI SIT ASIA');
disp(" ');
x=i nput (' i nput kan faktor pengali Smax x =");
MEi nput (" i nput kan partisi grid N=");
disp(" ");
di sp(’ Pl LI HAN ) ;
di sp("’ PEVEGANG HAK SAHAM ) ;
disp(* ");
di sp(’ (1)Call option');
di sp(" (2)Put option')
disp(" ");
Opsi =i nput (' i nput penengang hak yang ingi nkan = ');
SO=5; % Har ga saham awal
T=1; % Wakt u yang di gunakan
K=10; % har ga saham ket ent uan
si g=0. 5; % vari ansi
r=0. 06; % ti ngkat bunga
Smax=x* SO, % Har ga saham maksi mum
Sni n=0;
for N=3: M
Ds = Smax / N
Dt = T/N,
mat sol =zer os( N+1, N+1) ;
for i=1:N+1;
S(i)=SO*exp((r-0.5*sig"2)*i+sig*sqrt(Dt));
end
Sbar =mean(S) ;
for j=1:N-1

Al pha = 0.5*si g"2*(j~2)*Dt;

Betha = 0.5*r*j *Dt;

a=Bet ha- Al pha;

b=1+2* Al pha+r*Dt ;

c=- Bet ha- Al pha;

%=1; b=2; c=3;

if J ==
A(j.j) = b;
A(j,j+1) =

elseif j==N-1
A(N-1,N2)
A(N-1,N1)

el se
A(j.j-1)
Aj.j) =
A(j . +1)

o

2
oe

no
o

end
end

for i=1:N+1;
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if Opsi ==
V(i) =max((i-1)*Sbar-K, 0);
el se
V(i) =max(K-(i-1)*Sbar, 0);
end
end

mat sol (:, N+1) =V,

if Opsi==
for j=N:-1:1 %all option
mat sol (1,j)=Sm n; %batas bawah
mat sol (N+1, j ) =Smax*exp((N+1-j)*-r*Dt); %batas atas
end
el se
for j=N:-1:1 %ut option
mat sol (1,])=Smax*exp((N+1-j)*-r*Dt); %batas atas
mat sol (N+1, j ) =Sni n; %bat as bawah
end
end
for i=1:N+1
Al pha = 0. 5*si gh"2*(i"2)*Dt;
Betha = 0.5*r*i *Dt;
c=- Bet ha- Al pha;
end
for j=N-1:1
mat sol (N, j)=matsol (N,j)-c*matsol (N+1, ) *exp( ( N+1-
j)*- r*bt);
end

mat V=rmat sol (2: N, 1: N+1) ;
for j=N:-1:1 % Generate solution matrix
mat V(:,j)=inv(A *A)*A *mat V(:,j +1);

end
p=ceil (N x);

harga_opsi (N, 1) =mat V(p, 1) ;
end
harga_opsii (1, 1)=mat V(p, 1)
grid on
hol d on
%9q9=x: x: N,

% ar ga_opsi =har ga_opsi (x: x: | engt h( harga_opsi));
pl ot (harga_opsi,'-*b', 'markerSize', 10, 'LineWdth', 2);

if Opsi==

title(' Konvergensi Metode Beda Hingga Inplisit Opsi Call
Asia')
el se

title(' Konvergensi Metode Beda Hingga Inplisit Opsi Put
Asia')
end

x| abel (' Banyaknya Partisi, N)
yl abel (" Harga Opsi, Option Val ue")
g = legend (' Opsi Asia',l);
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Program Metode Beda Hingga Crank-Nicholson dalam Perhitungan
Harga Ops Asia

clc,clear all
format short

disp(" ');

di sp(' PROGRAM METODE BEDA HI NGGA CRANK- NI CHOLSON ASI A');
disp(" ");

x=i nput (' i nput kan faktor pengali Snmax X =");
Mei nput (' i nput kan partisi grid N=");
disp(" ');

di sp(’ Pl LI HAN ) ;

di sp(" PEMEGANG HAK SAHAM ) ;

disp(' ');

di sp(’ (1)Call option');

di sp(" (2) Put option')

di sp(Cde

Opsi =i nput (' i nput penengang hak yang ingi nkan = ');

SO=bF % Har ga saham awal

T=1; % WAkt u yang di gunakan
K=10; % har ga saham ket ent uan
si g=0. 5; % vari ansi

r=0. 06; % ti ngkat bunga

Smax=x* SO, % Har ga saham maksi num
Smi n=0;

for N=3: M
Ds Smax / N;
Dt T/ N;

mat sol =zer os(N+1, N+1); % sol uti on matri x
% B=zeros(N-1,N1); %M matrixll
% A=zeros(N-1,N1); %M matrixll
% S=zeros(N+1, 1); % stock price vector
% V=zeros(N+1,1); % option val ue vector

for i=1:N+1;
S(i)=SO*exp((r-0.5*sig"2)*i+sig*sqrt(Dt));

end

Sbar =mean(S) ;

for j=1: N1 %Build M matrix
% Set up coefficients
Al pha = 0. 25*si gh2*(j~2)*Dt;
Betha = 0.25*r*j*Dt;
a=- Bet ha+Al pha;
b=1-2* Al pha-0.5*r*Dt ;
c=Bet ha+Al pha;
%FIl M mtrix
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%8a=1; b=2; c=3;
if j::
B(j,j) =b;
B(j,j+1) =
elseif j==N1
B(N-1, N-2)
B(N-1, N-1)
el se

o

Il
g

&

oy
—~
N—r
1
no
o

end
end

for j=1:N-1 %Build M matrix

% Set up coefficients

Al pha = 0. 25*si g"2*(j ~2)*Dt;

Betha = 0. 25*r*j *Dt;

a=Bet ha- Al pha;

b=1+2* Al pha+0. 5*r *Dt ;

c=- Bet ha- Al pha;

if J ==
A(j.j) = b;
A(j,j+1) =

elseif j==N1
A(N-1, N-2)
A(N-1, N-1)

el se

(@]

=
o
I
o
o @
O

end

for i=1:N+1;
if Opsi ==
V(i)=max((i-1)*Sbar-K,O0);
el se
V(i) =max(K-(i-1)*Sbar, 0);
end
end
mat sol (:, N+1) =V;

if Opsi==1
for j=N:-1:1
mat sol (1,])=Sm n;
mat sol (N+1, j ) =Smax*exp((N+1-j)*-r*Dt);
end
el se
for j=N:-1:1
mat sol (1, ) =Smax*exp((N+1-j)*-r*Dt);
mat sol (N+1, j ) =Smi n;
end
end

mat V=rmat sol (2: N, 1: N+1) ;



for k=N:-1:1
mat V(:, k) =i nv(A *A)*A *B*mat V(:, k+1);
end
p=cei |l (N x);
harga_opsi (N, 1) =mat V(p, 1) ;

end

% p=cei |l (N x);

har ga_opsi i =mat V(p, 1)

%l ot (harga_opsi,"'-*b", 'markerSize', 10, 'LineWdth', 2);
grid on

hol d on

qg=x: x: N;

har ga_opsi =har ga_opsi (x: x: | engt h( har ga_opsi ) ) ;

pl ot (gqq, harga_opsi,"'-*b', 'markerSize', 10, 'LineWdth', 2);
if Opsi==

title(' Konvergensi Metode Beda Hi ngga Crank-N chol son Opsi

Call Asia')
el se

title(' Konvergensi Metode Beda Hi ngga Crank-N chol son Opsi

Put Asia')

end

x| abel (' Banyaknya Partisi, N)

yl abel (' Harga Opsi, Option Val ue')
q = legend (' Opsi Asia',1);
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