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Adomian decomposition = method (ADM) merupakan metode
penyelesaian berbentuk sebuah deret pendekatan. Dalam Tugas
Akhir ini akan dibahas tentang solusi analitik dari Persamaan Black-
Scholes pada tipe Eropa, meliputi European call option dan European
put option dengan pembayaran dividen dan diselesaikan
menggunakan Adomian decomposition method, dimana solusi yang
didapat akan dibandingkan dengan Persamaan difusi melalui
simulasi program Matlab 2010a. Setelah didapatkan perbandingan
model dari kedua metode, maka didapatkan hasil bahwa Adomian
decomposition method merupakan metode yang paling akurat karena
hasil perhitungan yang didapat, mendekati dengan hasil dari
perhitungan Difusi, dengan nilai eror lebih kecil 0,0001%.

Kata kunci: Adomian decomposition method, Persamaan Black-
Scholes, Persamaan Difusi, Opsi Call, Opsi Put.
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Tujuan

1. Bagaimanakah penyelesain  persamaan Black-Scholes
menggunakan Adomian Decomposition Method (ADM)?

2. Bagaimanakah keakuratan Adomian Decomposition Method
(ADM) pada persamaan Black-Scholes dibandingkan solusi dari
Diffusion Equation?
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( _ 1. Tipe Opsi yang digunakan adalah Opsi Eropa

=)

P
\

2. Interest rate bebas risiko

\ ! /

<:> 3. Tidak terdapat biaya transaksi dan pajak

4. Volatilitas/variansi harga saham bersifat konstan

f

C) 5. Saham yang digunakan memberikan dividen (pembagian keuntungan)

e
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\

e Mendapatkan penyelesaian persamaan
Black-Scholes menggunakan Adomian
Decomposition Method (ADM)

v

\

e Mendapatkan hasil perbandingan solusi
dari Adomian Decomposition Method
(ADM) dengan Diffusi Equation untuk
menyelesaikan persamaan Black-Scholes

Vs
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Tujuan

Masalah

e Memahami tentang aplikasi
Adomian Decomposition Method
(ADM) untuk menyelesaikan
persamaan/model Black-Scholes

e Mendapatkan hasil perbandingan
secara analitik maupun grafik antara
Adomian decomposition method
dan Diffution Equation dalam
menyelesaikan Persamaan Black-
Scholes.
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2.2 Black Scholes

2.3 Persamaan Diffusi ]

2.4 Opsi

]

2.4.1 European Call Option

2.4.2 European Put Option

2.5 Put-Call Parity

]

2.6 Dividen

2.7 Adomian

| Decomposition Method |

J
S

ADM untuk persamaan Abelian
Diselesaikan dengan metode Runge Kutta orde
empat, dan penyelesaian umumnya diselesaikan
dengan menggunakan Adomian Decomposition
Method dalam bentuk deret.

ADM untuk persamaan Schrédinger nonlinear
Persamaan ini diselesaikan secara numerik dengan
menggunakan Metode Beda Hingga, tapi solusi
akhir yang didapat belum maksimal (eror). Sehingga
diselesaikan secara analitik dengan Adomian
Decomposition Method dan didapatkan solusi eksak
dalam bentuk deret

ADM untuk persamaan Black-Scholes
Diselesaikan secara analitik dengan Adomian
Decomposition Method dalam bentuk deret.
Didapatkan hasil jika metode ADM merupakan
metode paling efisien dalam menyelesaikan pers.
Black-Scholes.
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2.1 Penelitian Terdahulu ]

2.2 Black Scholes

2.3 Persamaan Diffusi

]

2.4 Opsi

]

2.4.1 European Call Option

2.4.2 European Put Option

2.5 Put-Call Parity

]

2.6 Dividen

¢

2.7 Adomian

| Decomposition Method |
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;Model yang digunakan untuk menentukan harga

— win Lo — i o = e fey — wen e a—

|op5| Model ini dikembangkan oleh Fischer Black
dan Myron Scholes (1973) . Waktu penggunaannya |
: hanya untuk Tipe Eropa (expiration date).

PRV =

Beberapa asumsi tentang Black-Scholes:

Jenis opsi yang digunakan adalah opsi tipe Eropa
Variansi harga saham bersifat konstan

Tingkat suku bunga bebas risiko

Tidak terdapat pajak dan biaya transaksi

/ Persamaan umum Black-Scholes adalah: \

Wl “5‘—+ rSZ—1V =0

2t 2
dengan 4 :volatilitas
: suku bunga
: harga opsi saham

: harga saham
: waktu jatuh tempo )

f-l'(/)<—1
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2.1 Penelitian Terdahulu ]

2.2 Black Scholes

2.4.1 European Call Option

Persamaan analitik yang linear dan berorde dua,
dimana Persamaan umumnya adalah:
i Fu

— = — _I__I‘_T:';-'-“
(AT (T

2.4.2 European Put Option

2.5 Put-Call Parity ]

¢

2.6 Dividen

2.7 Adomian
| Decomposition Method |

J
$

Diberikan syarat awal, u(x, 0) =0 dan u(ll. 7] =1
untuk —~c < r < ~ , dengan nilai

1 2 I
i [,'“"'.' _.l — ; e‘F [ JI: -!‘}r’ = du
FAa T i o —
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2.1 Penelitian Terdahulu ]

>
P

2.2 Black Scholes ]

2.3 Persamaan Diffusi

Opsi adalah hak untuk melakukan transaksi
(jual/beli) atas suatu aset pada suatu periode
tertentu dengan nilai yang telah ditentukan pada
saat jatuh tempo

WMM

2.4.1 European Call Option

Opsi Call/beli

2.4.2 European Put Option

Opsi Put/jual

2.5 Put-Call Parity ]

é 1Y

2.6 Dividen

2.7 Adomian
| Decomposition Method |
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- Tipe Eropa -
Tipe Amerika
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2.1 Penelitian Terdahulu

2.2 Black Scholes ]

Memberikan hak kepada pemegang opsi untuk
membeli aset yang ada di option market, dari penjual
opsi seharga Strike Price

2.4.1 European Call Option

2.4.2 European Put Option

2.5 Put-Call Parity ]

é 1Y

2.6 Dividen

2.7 Adomian
| Decomposition Method |
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Harga opsi beli tipe Eropa (C) pada saat jatuh tempo
adalah:
C_{Sr—ﬂ' iitha Sy = K

L0 jika S < K

Sehingga, didapatkan persamaan umum dari Call

Option adalah
C(5.T) = maks(5; — K,0)

dengan C: harga opsi beli pada waktu jatuh tempo
5+ : harga saham
K : harga pelaksanaan/harga opsi
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2.2 Black Scholes ]
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T 240psi )

v

2.4.1 European Call Option

2.4.2 European Put Option
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Pada saat S5t < K, out of the money (OTM).
pemegang opsi tidak akan menggunakan haknya dan
ia akan mengalami kerugian sebesar premi yang
telah dibayarkan

Pada saat °r =K, at the money (ATM). Kerugian
yang diderita pemegang ospi beli adalah sebesar
premi yang telah dibayarkan kepada penjual opsi
Pada saat 3r > K, in the money (ITM). Pemilik opsi
akan menggunakan  opsinya karena  akan
memperoleh keuntungan atau dapat meminimalkan
kerugian
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2.1 Penelitian Terdahulu ]

P

2.2 Black Scholes

]

O VN 19y

2.3 Persamaan Diffusi

Memberikan hak kepada pemegang opsi (taker) untuk
menjual sejumlah asset yang ada di option market
seharga Strike Price

2.5 Put-Call Parity

2.4.1 European Call Option

v

2.6 Dividen

D

2.7 Adomian

| Decomposition Method |

J
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Harga opsi jula tipe Eropa (P) saat jatuh tempo adalah:

P_{K—ST jika S+ < K
40 Jjtka S = K

Sehingga, didapatkan persamaan umum dari Put Option
adalah

P(5,T) =maks(K —5;,0)

dengan P : harga opsi jual pada waktu jatuh tempo
5. : harga saham
K : harga pelaksanaan/harga opsi
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2.2 Black Scholes ]
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1. Padasaat 3r <K, in the money (ITM). pemegang
opsi jual akan menggunakan haknya dan nilai opsi ini
yaitu sebesar selisih antar harga pelaksanaan dan
harga saham
2. Padasaat 3r=K, atthe money (ATM). opsi ini akan
bernilai nol dan pemegang opsi jual akan
menanggung kerugian sebesar premi opsi yang telah
dibayarkan
3. Padasaat 35:>K, outthe money (OTM). Pemilik opsi
tidak akan menggunakan opsinya karena ia dapat
menjual saham dengan harga yang lebih tinggi di
pasar saham
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2.7 Adomian

Put-call parity yang dikembangkan oleh Stoll
didenisikan sebagai suatu hubungan antara harga
opsi jual dan opsi beli. Hubungan tersebut
menunjukkan bahwa nilai opsi beli tipe Eropa
dengan harga strike dan waktu jatuh tempo tertentu
dapat diperoleh dari nilai opsi jual dengan harga
strike dan waktu jatuh tempo yang sama, dan
berlaku sebaliknya [6].

Put-call parity harga opsi tipe Eropa adalah

C(S(t),4) — P(S(t).t) = S(} — Ee "7

dengan C(S(t),t) = harga saham untuk call option
P(S(t),t) = harga saham untuk put option
E = strike price
T-t = harga saham pada waktu t
r = |nterest rate




BAB Il : TINJAUAN PUSTAKA

TS

Institut
Teknologi
Sepuluh Nopember

2.1 Penelitian Terdahulu
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2.2 Black Scholes

2.3 Persamaan Diffusi

2.40psi |
2.4.1 European Call Option

2.4.2 European Put Option

2.5 Put-Call Parity

2.7 Adomian

Decomposition Method

Dividen merupakan keuntungan perusahaan yang
dibagikan kepada pemegang saham. Biasanya tidak
seluruh  keuntungan perusahaan dibagikan kepada
pemegang saham, tetapi ada bagian yang disimpan
kembali.

Jika perusahaan mengalami kerugian tentu saja dividen
tidak akan dibagikan pada tahun tersebut.
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2.1 Penelitian Terdahulu

a4 I

2.2 Black Scholes

2.3 Persamaan Diffusi

2.4 Opsi ]

Metode yang dikemukakan oleh seorang Ahli
Imu Matematika dari Amerika yaitu George
Adomian (1922-1996). Metode ini bertujuan
untuk menemukan solusi analitik persamaan
diferensial linier atau nonlinier dalam bentuk
deret

2.4.1 European Call Option

2.4.2 European Put Option

[ 2.5 Put-Call Parity ]

2.6 Dividen

Diberikan persamaan differensial sebagai berikut :
Fu(t)=g(t) (2.7.1)

Dimana, F u(t) adalah sebuah fungsi yang memuat
sebuah fungsi linear dan fungsi nonlinear didalamnya,
sehingga dapat dituliskan

Fu(t)=Lu(t) + Ru(t) (2.7.2)
L u(t) + R u(t) + N u(t) = g(t) (2.7.3)
Lu(t) = g(t) = R u(t) = N u(t) (2.7.4)

dengan L :Operator Linear
R: Sisa Operator Linear
N : Operator Non-linear
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2.1 Penelitian Terdahulu

2.2 Black Scholes
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2.4 Opsi ]

2.4.1 European Call Option

2.4.2 European Put Option

[ 2.5 Put-Call Parity ]

2.6 Dividen

L adalah Operator linier, sehingga dapat

ditentukan inversnya L™* dengan L=% dan

-1 =Fd: sehingga dikenakan operator 11
0

Pada kedua sisi
L-'Lu(t) = L7}[g(t) ~ Rult) = Nult)]
L™ Tu(t) = E'g(t) — L= Ru(t) — L=YNul(t)
u(t): = @+ L'g(t) - L7 Ra(t) — L>" Nu(t)
dengan ¢ = konstanta

Adomian mendenisikan u(t) sebagai jumlahan deret
tak hingga, sehingga berbentuk:

ult) = Z i () (2.7.5)

=il

dan pada suku non-liniernya, Nu(t) berbentuk:

"III'-I.“} = z -'1.1 I:Mu- ] s Laevices iy | (2.7.6)

=4
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2.1 Penelitian Terdahulu

2.2 Black Scholes

2.3 Persamaan Diffusi
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2.4 Opsi ]

2.4.1 European Call Option

2.4.2 European Put Option

[ 2.5 Put-Call Parity ]

2.6 Dividen

Dari Persamaan (2.7.3) dan (2.7.4) diperoleh

o

Zu,sl’]—;.’-l—.[. Lg(t) ~ 7 'RZrefl“l—-L Zilf (2.7.7)

1= 1=

sehingga, dapat dituliskan menjadi:

uA{r. 1) = o+ L tglt) untuk- ¥ =0,
) | —L'Rui(t) — L' Ai(ug, uy, uz, ..., ), untuk i>0

(2.7.8)
dan dldapatkan pendekatan sebagai berikut:

% 3B Z THE (2.7.9)
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[ BAB IV : ANALISIS DAN PEMBAHASAN ‘
4.1.1 European Call Option

<
J

4.2 Persamaan Difusi

4.1.2 European Put Option
Persamaan umum Black-Scholes dengan

pemberian dividen adalah sebagai berikut::

aCis(t), t) ) ac(s(e)e)y 1
¥ (r — &) 500 s Tz sey (411

dengan C(S(t),t) = harga saham pada waktu t untuk call-option
r = suku bunga bebas resiko
T = volatilitas

& = dividen
Diberikan transformasi:

S(t), =/ Eet (4.1.2)

b= T ==

152

',|_
=13 (4.1.3)
C(5(t).t) = EV(x.7) (4.1.4)

Persamaan (4.1.1), ditransformasikan dengan menggunakan Persamaan
(4.1.2), (4.1.3) dan (4.1.4) untuk mendapatkan model Black-Scholes
L European call option. Hasil transformasi tersebut disubstitusikan ke
@ !:!EPersamaan (4.1.1), sehingga diperoleh:
Tekndlog!
Sepufuh Nopember




aC(8(t)(t HC(S[t) L) L C(S(t),8) 1 20°C(5(t). 1) e w.
_ai?ﬂﬂ_j = m{EP r.T)) ~<ar AVl f"'—5}-5{!1—,5m 2 S(¢) ESE rC(S(E)t) =10
o ‘_Tr {.‘f‘. T} r _]anz dirbz ™) + (nk S Ee e (m:{"r rl) + ;asz-_'erjlg (__r-:!")l:f;- -r-'l+
A Edif (7)) o7 v N o |
d‘]" {_H’ (-4 T)?—J‘EI {.I'.TI:I=“
aVir. T e 1 2dVix, T) x MVix, 7) ' 5 3 ar
= E% _ I —g Ea" =k (r — 8)Ee (—“J_ )*z” E%
o _e ¥ (x> i N W - |
(4.1.5) = _%Eﬂzﬂ% (—r v, +e T) T—r]ﬂr Qe =370
OS5t 1)) it ~ T - :
o5 esp Y @ ~5Ee T (e T ’) + 5o Ee”
aViz.7) dr B £
- SN v Al _ o W [, T, e Y {(x, 1111
L dx, o O5(t) (— ? T':I) L= 2 aiEe % —w BV x)T) p= _4
g Erﬂ (z.7) 1
X ['-}‘1 Eﬂ ].F' a MV (z 7] s NE (ﬁi'{i.?) 1 lpﬂi'f_i'.'.":l
_ E_I‘ﬂ. {.‘f‘.‘?‘} (4.1.6) —at T (r—d) . ) - E-::r _T
dr By
1 @V (zT) N |
FC(S(t),t) | o :JC'(S(:*} ) taM B e ~FEV BT =
as(t)z [ B8(t) @5t () 1 )3 . J
4 aviz, ) Kedua ruas dibagi dengan —50°, sehingga diperoleh:
TLa8T) ( or ) AV(z.7) (r—d), [ OV(z,T) Wiz, 7) FViz.7) _
- ( ¥ (&1 ) dr > [ L( i )H"‘ oz B +Fm’ ) =0
oz dr aS(t)
AV PV - Aaviz, ) {r' —) (f'i\'{:n.'r}) {'?'."I{J'..T} a9* [r r} r M iy B
= ( ' {F U o =9 ﬁg;ﬂ'jl) |: ity %..72 iz )/ ihr oz’ F Wizl =8
MWz, 7T (r— &SN (e 1) iz, ) PV L .
rE (4 1.7) Br  ia? ( o= )+ e~ A b1 50
AV (e 7) OV (xow) | V. 7) u?t (y7) M
STar T N (“‘“}}F x| | rre il il
‘ i I S Wz, ) v, ) 3'2'i"|:.r: #7) . v {z ) \
Institut T S B - +k (_——&r ) — kV(z,T)

Teknolog|

eI 19 OFErToeT
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dengan dimisalkan:
i 2 Squ5| Persamaan (4.1.10) dimisalkan sebagai

P AT A 4 1 8) jumlahan dari fungsi-fungsi yang dicari,
27 sehingga dapat dituliskan sebagai berikut:
¥ = pes Vix, o) = Yo s W (x:T) (4.1.11)
dari penjabaran diatas, didapajckan -m.odel Y= W (x, v =V(x,0) +.F;E?=nﬂ’}xﬂ?1{r; )
Black-Scholes dengan pembagian dividen $0k* — DLV G 1)) = k(L (e 0))dr] (4.142)

untuk European call option adalah:
Agar lebih mudah mendapatkan jumlahan

o ';T T 'Hj 2T (k=1) iid 'J’ I bV (2, 7) fungsi yang dicari dengan penjabaran

E £ ¥ (4.1.9) Adomian decomposition method untuk
Persamaan (4.1.9) diselesaikan menggunakan nonlinear, maka nilai v(«.-) dapat dituliskan
Adomian decomposition method dengan sebagai berikut:

dikenakan operator JT4_1pada kedua sisi, ‘ rT
. ! V(% T = Vi 0)= f AV, Vo, Vo)
sehingga didapat o

dengan nilai An adalah:
Lo (e t) = L [Vl o) + (k" — 1V (2. 7) 5 -

KV (%, T)] An = Lo Malnle )+ (K - R (x1)
v, 2) 276000 + ) e G) & @ 1) Tl (. 7))

v '::I_. T:]' [Z |[i.'1rrl::.1'_. T:]'] AT MWW

x (4.1.10) n{F’ T]} . ﬁ!H{x ) dlic® — 1]1; .

() (4.1.13)
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/ BS dengan ADM- Euro

pean

o —

11~

Berdasarkan sifat relasi rekursif,xPersamaan
(4.1.12) dapat dijabarkan sebagai berikut:

W (x, 2= Vix, 0
{,I“In+1{-rJT:} & .I’I‘E.T{Fxx{ﬁ lx, T:}} +- (AT — LV
(v, Ge.m)) = k(W (1)) dr
= [ A, Vo, Bddr. - (4.1.22)

Tipe opsi yang digunakan pada penelitian ini
adalah European option, sehingga diberikan
syarat batas untuk European call option
sebagai berikut:

C(S(t).TY = max(S(t) - E.0) (4.1.15)
EV(5(t).0) = mazr(Ee” — E{D). denganS(t) = Ee”
EV(S8(t).0)) = ‘max(E(e*=1),0)
EV(S(t).0) = Emazx{e® — 1.0)
V(S(t) 0} = mar(e” - 1.0) (4.1.16)

Berdasarkan syarat batas yang diberikan,
Persamaan (4.1.13) dan (4.1.14), dituliskan
sebagai berikut:

Institut
Teknologi
j Sepuluh Nopember

o N
Vi e, 1) = (k' o) max(e®; 0) — kr(max(e® — 1.0})
V(e 7) = — 2 (k°7)? max(e®,0) + 2 (Fes)? (max

(% — 1,0))
VG, 7) = = (k* 1) max (e¥, 0) — > ((k7)? (max
(e — 1.07)

untuk n=1, 2, 3, dan seterusnya.

Sehingga, diperoleh solusi umum untuk
European call option berdividen adalah
sebagai berikut:

3 1
W, (x, ) = max(e® = 1.0} + Z{_l:}ﬂﬂ_;
n=1 i

(kD) Y max(e®, 0) 4 (ko )" max(e® — 1,00},

(4.1.17)




[ BAB IV : ANALISIS DAN PEMBAHASAN ‘
4.1.1 European Call Option

4.2 Persamaan Difusi

Persamaan umum Black-Scholes dengan
pemberian dividen untuk put option adalah::

rJ.I"l"II'I 5 _Ehrl.l"l‘*.l"l.f'z | i fl'f’lhl"lf P56}
— = i } —= - =t ‘—" _‘i' il 1
it {r — 4930i4) 5(t) 2 o= rJ"-'Ifjl-.E (St} t)
rH’l S(t), f] gP(s(t).t) |/ 1 2 PS(E).£)
) = ey S A AR ({{ EE R N=
ot /4)5Y HE) oA ) A3(1)2 rP(S(tht) =40 (4.1.18)

dengan  P(S(t),t) = harga saham pada waktu t untuk put-option
r =suku bunga bebas resiko
a = volatilitas

4 =dividen
Diberikan transformasi: B(t) = | [E(e®)
t = T___{:T:
2 i
e
P(S(t).,ty = EWf(x,7) (4.1.19)

Persamaan (4.1.18), ditransformasikan dengan menggunakan Persamaan
(4.1.2), (4.1.3) dan (4.1.19) untuk mendapatkan model Black-Scholes

HEELinean put option. Hasil transformasi tersebut disubstitusikan ke

nsiye Persamaan (4.1.18), sehingga diperoleh:
Teknalogi
Sip igNo ember




‘JP{‘iit]ﬂ 2 j[E“ (., TJ}I -———-”P(‘:E”'”-r(r—&’S(l)——-——'.”:()'Zt:i'” }) 'S(()Q——ﬂ-;;?(;z t) rP(S(g), 1) =0
‘ ’ >
= E%H'(z,?‘]
! AWz ) e W= 7) k7 a - &)
[ W) or £ 3Eo AT (e PR ) + g e
/T (4—’0“',("”’) *r-fi"’“,"'f"')) S Ew () W 0
B ErJ‘H {r.'r]l: ) ]I Or Ox? E
= T 2
. N\, 8V (3 7) 4.1.20 R
= _EEU T ( el ) ‘71;12'02().‘!};:..7'). s —6]!:( ‘v-. r"l‘ (.’l' n! l J(EZ _;1,
f!jPS t ..!L {‘:} 4 -2 3 —2x
535[“]] ), e FHH][EW[IJ)} (—1 .mi(),,r.r) .. e; m:}lr.:..x) e () oy
oW (zm) B '
- [JI (}S{t} 1 I ) W 1
N Efl)nr{'r!“_,] 1 ZL S (g[ : +3 _'6);:(.‘( 43:7')-*;"2&"?,
= ir Eer § Wiz, 7) I PW(z,7) 3
— U'”T.I}T} (4121) (—"‘x : <')..r" ) -+ EGQE————_i).r"" —eW(z.7) = 0
=< =
PP(S(t)t) .0 oP(S(t).t)
AS(t)2 T ﬁ"S{i} ag{t} _1 2 WA 7) 3 (e SVE W (z.7) la“E
y T 2 dr ox 2
= e (E._Idn_{;-ﬂ) W(zr) 1 2 BW(r) LT
{jS{t] (.;.T D §‘7 <T —rEW{n. 1) =
SpAT~ c_:aﬁ'( : '{)E Ked dibagi der ~%o?, sehi di leh:
oz D as(l) Wedua ruas dibagi dengan —5o?, sehingga diperoleh:
/L OB /S B e 1 - , ) L
—= P —_4d e (z. = =& _W(z:x W[z T Wz, v r
( ¥ oz i dr? Ee~ o dr } e { pp ] k vr'g.r ) ol r'fl.r = E( r'J.lr"’: ! &n’z
> (_f—: EIH’V{T*T} +E—IEFW{T*T}) EW(r,r) =
: oz a2 = Pn':;,.—-} (r + 8) oW (a.7), | 8W(x.7) WA 7
g i ;—r:r q‘,i': i 1 B da? F
ITS T o(4122) Wha.ti) =
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Wiz, v) [r | &)r@W(z, ) W Wz, 1) d Wiz x) i r

_J--r"l1'|,.¢-_ L= 0

i 22 i j e il

daW(x, ') LW (T AW () I Wz T) " \
¢ ) \ ! EWiz. V=10

ar iz Oz B0/ ([T
r'ﬂ'l'l..r'.r] > Ir‘__r}HI'.l;.r..—J"l _ Hll"':,.r_.—l ) EFU!"{JI'.I] A

T il ilx o
W (., 1) Wz, ) Wiz, 7)) AWz )

3 el e N Y (g it L bt o kW[, T
ik (ird o i iz . 1

dengan dimisalkan:

P == gang (4.1.23)
507
:

B (15 (4.1.24)

2
-

Sehingga didapatkan model Black-Scholes
dengan  pembagian  dividen  untuk
European put option adalah

AWz, 7). FW(r,7)
ar) - 5L [ Hr2

aWi(z.7)
i

£ <)

= kW(z,7)
(4.1.25)
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Persamaan (4.1.25) diselesaikan mengguna
kan Adomian decomposition method dengan
dikenakan operator L7! pada kedua sisi,
sehingga didapat
L™ W (e, 1) = L7 Wl o) + (k" = 1) W (x, ©)
—kW (x,7)]
Wix, v} = W(ix, 0) +f Wbz t) + (k7 = 1)
W (x, 7) —Dn[ﬁl‘i-"{.r,f:}] dr. (4.1.26)
Solusi Persamaan (4.1.26) dimisalkan sebagali

jumlahan dari fungsi-fungsi yang dicari,
sehingga dapat dituliskan sebagai berikut:

Wixt) = z Wy (x,T) (4.1.27)
=0
B oW, Gom) = Wi 00 4 ) B glWe, (W (xT))

+(k* = TIWL (W, (2 7)) = (WG, (%, T))d7]
(4.1.28)

A
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Agar lebih mudah mendapatkan Jumlahan
fungsi yang dicari dengan penjabaran
Adomian decomposition method untuk
nonlinear, maka nilai W=z} dapat dituliskan
sebagai berikut:

W(x. 1) = Wiz 0) — J- A (Wy. W, .o B2 T
L]
dengan nilai An adalah:
Ay = Ty (G (W, (6 2))+ (K" = DI (W(x, T)

—k (W (2. 7)]
atau dapat dituliskan,
AW ) =W, Gd) + k=D, G T)—
kW (xozd (4.1.29)

Berdasarkan sifat relasi rekursif, Persamaan (8)

dapat dijabarkan sebagai berikut:
W, (xoe) = Wix,0)
{mﬂix, ) = e (W G, D)) + (6 = )0
(W, Ge, ) = k(W (xT))] dT

= [ A (W, Wy, . W, DdT
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<BS dengan ADM Europefan Put Optlon>

>

Diketahui syarat batas untuk European
put-option adalah:

(4.1.30)

P(S(t),T) = max(E —5(t),0)/ (4.1.31)

EW(S(t).0) = "max(E — Ee*. 1), dengan8(t) = E (™)
EW(5(t),0) .= maz(E(L—eT).0)
EW(5(t),0) = 'Emazx(l —e¥,0)

W(5(t),0) .= max(l —e".0) (4.1.32)

Berdasarkan syarat batas yang diberikan,
Persamaan (4.1.29) dan (4.1.30), dituliskan
sebagai berikut:
W, (x, ) = (k") max(—&*, 0)
e, 0))
Wy e, 1) = =~ (k' 1)? max(—e*, 0) + - (kt)>
{m:a:-:{l — e%,0y)
W, (r,7) = = (ko) max(—e*, 0) = - (k7)’
(max(1 — &%, 0)).

— fer (miax (1 —
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o)
untuk n=1, 2, 3, dan seterusnya.
Sehingga, diperoleh solusi umum untuk
European - call option berdividen adalah
sebagai berikut:

W, (x, £} = max(1 — &%, EI:I+Z{ 1]‘”‘11

(k)" Y max(—e*, 0) + (k)" msl:-:{l — g%, 0)) (4.1.33)

/ BS dengan ADM- European Put Option \
T o e e
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: BAB IV : ANALISIS DAN PEMBAHASAN ]

4.1.1 European Call Option [

4.1 European Option 4.2 Persamaan Difusi ]

4.1.2 European Put Option .

Setelah didapatkan penjabaran dari European call option dan European
put option dengan menggunakan Adomian decomposition method, maka
akan dijabarkan Persamaan difusi guna mendapatkan model yang akan

dibandingkan dengan model dari Adomian decomposition method
menggunakan simulasi program. Dari persamaan (4.1.11), diketahui

bahwa model umum Black-Scholes berdividen untuk European call option
adalah:

aviz.7) o #FV(zr.7) 7L

aViz.7)
- |
T ir- o

+ kV{x.T)

dari syarat batas pada persamaan (4.1.13), maka dapat dimisalkan
untuk nilai V(S(t),t) adalah sebagai berikut:

V(S t) = &7 AT (z.7) (4.2.1)
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Dari persamaan (4.2.1), nilai V(S(t),t)
ditransformasikan, sehingga didapat:

av [ S(E)F)
T

av(S(t), )
iz

FV(S(t), 1)

i

TS

'lf' B
] ﬂ Institut
.\\\ W, . ngl

il _ v .
—f e ulx, r))

T
I\ Vol oul(m T
e (T T ) e T — (4.2.2)
o
o PLP
— AT Tu(x. M
ilr
n\y 1 b ol m)
Rt rr_“l]_.- gt prad + 37 -\ ¥ ':L_J-;]
T
a avis(t).t)
il dr
I_m-f"'”"":rl"r )+ l":""_':*"ﬂ”[';'?—'l |
O D '\ s
1 g V. oulzer)
aae™ L8 u(zx, T) + @e™=ta - .
or
et s AT {J-”\[H:.'lj ¥ esFTAT r.ErLl T‘J
tr ilr?
) By A I 4, )
o r|r+riri_“..i__. T:l L rve T 7 :
T
hparhar chu(x,7) e FPulr, )
i dre

dulz, )

L} % - & i = iT
o e TP Tyl 7)) 2ae™ T 5
i

#ulx. 1)

S— (42.4,
= )

4 gt i iy

(. 5

Setelah didapatkan hasil
transformasi terhadap V (S(t),t),
maka persamaan (4.2.2),
(4.2.3), (4.2.4) disubstitusikan
kedalam persamaan (4.1.11)
untuk memperoleh persamaan
umum dari. European call
option, sehingga dijabarkan
sebagai berikut:
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WV (z, 7) PViz. © . aviz,t) ;
Nizt) [P Kl e P\ W (2 m)
o Fy dr
- s Cufmn 2 axt+iT ; az+aT
Ae"" 'hui.r. e “J{;j Sn e O (T, T) + 2o
o
ihulz, i o e’
___d_{::;_;' fariirt i:)l.;_ o) T (k1) (o B uleir) $eo=
} T il
e“ui{'}’ :' k{j::nrf- “{J'_J’]_
goeet g gy thi(x, T) e et ATl ) + 2T TET
a7 |
T A (&) 7 ] ) : { | )
[ r‘;;l. ) n ..t1_+. 7 L l;l;; ) ¥ (kR J.]{l"ll’.'nri-'j'TI{..I'.‘T,I Y
fulx, .'i A A7
Lk L D jl' L. i x T )
5 y= ke u(m ),
T4 JA+ b j = P o) _.I .1' ]
" T (Bl T) ¥ : “—lfa_rﬁ’] = AN alz ) + Ja- _r:_l;_r,___J
’ ar {r
L SR ST e
-I-w +1k* = 1)ou(r, 7) ¥ (k° - ]]du'i:" o _ ku(z. 7)),
- e
ulx, v [z, 7 Faul(x)r)
Sulx T 4+ ul;.! :| = ugu(r. 7)1+ 2a ﬂ”:h ) T,J r.w_. ”
o i ar*
¥ : iz, T
F(k ) ou(r, ) 0k — ['§IE II 2,7) — kwlz; Ty,
br
!
Bl o, .I—‘iu{i"ﬂl_-ndu 7 —kulz 7) + 2a :u..rr]_
i i
% + (& = Vaa({r, 7) +(° ~1) ﬂu};lr T]I.
Fulz, )+ ””I;;‘ 1) o uf@eT )~ kulr, T)alk ~ Lu(zor) +
ir
771 o A  dufrr) | Fulzor)
i LN [
vala W) Y 4 i gt )

)
34/ Teknalog\

il T a ) W <
Saeh r__\; D iz, #)(ad e k¥ afE ~1)) +2a O, 7)
i

B ke = 1) 2l md i-j_-!lé{.l;.TJ]'

ox o=

()l , )
.Eialrl" Tk £ H':;_;;' T} = (o —d&+ r'm“; N ll_lﬂ{_:r_:r]
g

o iz, 7 2 1 dula, T) | Pulz,r)

o v > dx fr2

dari persamaan diatas, didapatkan nilai= dan g
adalah:

=2 (k" =1} dan
B=-CGk -1 +k

sehingga, diperoleh nilai V(S(t),t) adalah

(4.2.5)
(4.2.6)

- 'h. —1x— r (k-1 +kT

V(s o = u(x, 7) (4.2.7)

Apabilat =0, maka nilai u(x,0) adalah:

ikt + 1) k-1 i i
u{x[l:]—max[ Rl gz 'T,EI'}E 4T

(4.2.8)
dengan u(x,0) = f(v)
Diketahui persamaan difusi adalah:
du o iu
= j_ dengan : .7 =0 (4.2.9)

ulz, ) =

zy [ flv)e et




; , 1 M fz-u)?
uET) = —= / flvje~ 7 dv

af = 0
1 y Fike41)z Ll =1z [y
= mar|et —/e3] L )/
2 2
t =1 F )" dh
s 4
= 1 (E_LI Huo Gk 1o
2 !

1_ - s{k*+1lyw_— g f{r—v)*
G (/ e i SAgx: iey
i {.t %IR ! 1]| -—r| A J}) m)

1 o

_ e ) — 5 (Fu)™) 1y,
2Vt Jo t )E

1 4 Lk “tyel L fg=v)? .
_zﬂﬁ./.. @PEL WL

2x(k"+1 ot #1070
=g 4

2x(k -1+l k" -1y

widyd-

nid,)

(4.2.10)
Selanjutnya, Persamaan (4.2.10)
disubstitusikan ke persamaan (4.2.7) dan
diperoleh nilai V(S(t),t) adalah

Vs, t) = e*Nid,) — e ™ N(d;) (42.11)
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Sehingga, dari transformasil call-option
pada Persamaan (4.1.4) dan Persamaan
(4.2.11), model umum untuk difusi call-
option adalah:

CS().t) =S¢IN(d, ) — Ee™""N(d;) (4.2.12)
Menurut sifat dari put-call parity, maka
model umum untuk difusi put-option:

P(5(t).t) = Ee T*N(~d,} — S(tIN(~d ) (4.2.13)
dengan nilai d1 dan d2 adalah
{5 ﬁ}+ =& T[—+1|

Iilz

VOT

Sy L -8 ..
In {TT:I +:EFle::i:—_— 13
L 5 F F

:-l'

I:i::

VoT
Berdasarkan distribusi normal, maka nilai
N(d1) dan N(d2) adalah
gl ity
N(dy) = _f T dz

V2T

1 2 4
N{d,) = f g 1. dz
b "l,'l'ﬁ —_—r




4.3 SIMULASI

Sebagai simulasi dari model European option dan Difusi,
maka diberikan beberapa parameter : /
Diasumsikan E=$40, 7 =1,r=5%, @ =0.317 ¢ =0.03

d
1. Difusi Call Option Berdasarkan Persamaan (4.2.17) diperoleh nilai call
option (S) sebagai berikut :

No. | 5:(8) [ No. | 5:(8) | No. |-51(5) ] '
BIP LVINS ' S LIS 70 ] [TNo [ Se (8) ] Call Option'(8) | No. | Se (S) [[Call Opfioni (3)
2L A 8( ) 9T 40 )] 367, (75 T 70 4293 < 101 | 110 507 | 1. 17.8080
3. | 110 1710. |~ ds 17 |80 9. 5 15203 < 105 | 12. |55 99 1477
1 | gl | i 18 o8 10 0.0034 1307 60 97,2365

MWD oL iil L AP A 8 ST Er AT 0.0663 1 |65 1103
)7 P4 ) e (O ) 2T (B0 )f 5 /00 0.4118 15,5 %0 37.0412
L7 T30 14 65 {121 1000 6. 25 1.3816 16. [0 75 19,0042
Tabel 4.1: Asumsi Harga Saham T 30 3.2132 | 17047 80 | 57469813 2

7 80T 3 I 50288 0, || 18 82\ | 51,9683
9., 10 9.3020 19. L 90/ T [ 56.9600

10. 45 13,4108 20 95 619566

21. 1040 669

Tabel  4.2: ' Difusi’ Call  Option 'dengan’ Pemba
n-s Dividen
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4.3 SIMULASI

4.3.1 Difusi call option

Sehingga berdasarkan Tabel 4.2, diperoleh plot grafik sebagai
berikut:

S S B A £ o B Ay
T e et ol D Al g w

e b I TEREPT N1 / \
ol o el I N
il n 8 ,f, " R oo Jx'l“i‘. \ A !}MJ{ _

A a e Terlihat pada Gambar 4.1 bahwa
Y“ i AR dengan strike price, volatilitas, dan
J—g' ! rﬂ interest rate yang telah ditentukan
'l“%" ;,-ﬂ" M serta dengan meningkatnya harga
H““ ) LA ,/ % ‘ L saham maka semakin meningkat
b : 1 pula harga call option.

Gambar 4.1. D|fu5| ca// opt/on dengan pembayaran dividen

Bl
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4.3 SIMULASI

Sama halnya dengan Diffution call option, maka parameter
yang diberikan untuk Difusi put option (dengan kondisi harga
saham sama dengan call option)adalah:

Diasumsikan E =540, =1,r=5%, =0.317 =0.03

2. Difusi put option ' Berdasarkan Persamaan (4.2.18) diperoleh nilai put
- option untuk difusi (S) sebagai berikut : |
No. | Se($) [ No. | S:(8) | No. [-S:($) | EeN £ e e 5
| T 0 3R N5 ] No. [ 58 ] Put Option(3) | Ne. | 5:(%) - Put Option(3) l
20 T D N I S @.))700 ")) 33 0a02 ) 1M 507 08572 |
3. | 1G 10, |y 17 |80 2. 5o 28.0492 17755 04960 |
L | L (gl gt 3| 1047 23.0626] | 1301 60, | 97 0-23857 O |
D T Bl .. T LA T 1 A T S T 0.1635 |
WSl CoERIECA Wl om W) 20| 716 N :
%7 A0 65 91 100 a, 200 13.4610 lq.: ZE] D.D{}:i.-l |
. 6. | 25 | 0.4308 16. |75 0.0533 |
Tabel 4.1: Asumsi Harga Saham il | G621 17T 80 n.0305
8.7 35 ] |7/30780 7| '18.) 85 T 17/ 000175
07 [ 40|~ 24411~ | 19, “90 0.0101 |
1. 45 1 1. 4600 20, ty 95 0.0058 |
217 |l 100 0.0034 ]

Tabel ' 4.3: | Difusi  Put Option dengan Pembayaran
Dividen




4.3 SIMULASI

4.3.2 Difusi put option

Sehingga berdasarkan Tabel 4.3, diperoleh plot grafik sebagai

berikut:
SEas . askes SadEe o . [ ~
MRS AN - ‘ool ) Terlihat pada Gambar 4.2 bahwa
b u,\ e S « dengan strike price, volatilitas, dan
S —— oy interest rate yang telah ditentukan
- MO A IEED 4 4 serta dengan meningkatnya harga
’-E-J; \ | i P saham maka harga put option
oy p B semakin menurun.
d Vﬁrl NN ;T L. l%i;_ &
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4.3 SIMULASI

Dari Persamaan (4.2.8) diketahui bahwa variabel yang terkandung dalam model
umum dari Adomian European call option adalah variabel x, dengan x merupakan
variabel dari- harga saham (S(t)). Tujuan dari Tugas Akhir ini adalah
membandingkan antara Persamaan Difusi dan Adomian decomposition method,
sehingga nilai x pada Persamaan Adomian, dikonversikan kedalam bentuk S(t).
Dimana diketahui bahwa  S(t) = E'e*, maka x = In(S(t) / E). Dari perhitungan,
didapatkan nilai x pada tabel sebagai berikut

 No. [ 5(8) X0 - No. [L5:(5) x

3 NS o U T 58\ dl 2284
5 [7-207944 127 55 | 0.318454
10 | -1.38629 [ 13. | 60 | 0.405465
15 [ -0.08083 [ 14. 7 65 | 0.185508
-0.69315 | 157 | 70 [0.550616
925 047 17167175 | 0.628600
30 | -0.28768 | 17. | 80 | 0603147
35 7L 0.133530 184 /85 | | . 75377
40 0 107} 90 | 0.81003

g

o) Got =g\ ol o sl bl =
b~
p—

10. | 45| 0.1177%3 | 20. | 95 | 0.864907
2100 100 | 0.916291
iTS Tabel 4.4: Nilai x untuk Adomian call option
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4.3 SIMULASI

4.3.3 Adomian call option

N TS

Dari tabel 4.4, didapatkan nilai-nilai untuk variabel x, sehingga dari Persamaan
(4.2.8) didapatkan hasil serta nilai konversi Adomian European call option adalah
sebagai berikut:

No. [ x| Call Option (5) | T, | 0223141 | 17.808

| il " = F = =

3 it T BN 0, S8 2

S e N 13, D05465 | 27.2365

1. | -0.0%083 | 0.0663 14. | 0.485508 | 32.1143

5. | 069315 0.4118 15.- 0.559616 | 37.0442

S, | 40y o gl 16. [ 0628600 | 42.0042

.| 28768 | 3.2132 F7 0 503147 | 46,9813

8. | 014353 | 39288 38 10753772 | 51.0683

9, 0 9.392 40T 081003 | 56.9600

10, 0117783 | 13,4108 1307 10.864997 | 61.9566

21710016291 | 66.9542

Tabel 4.5: Adomian European Call Option
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4.3 SIMULASI

4.3.3 Adomian call option

Sehingga berdasarkan Tabel 4.5 dapat diperoleh plot grafik sebagai berikut :

vt alla gEd L0808 %0
—~ ecrarege o e
: P
\ s | # . >
| o ! \
J | )
I
24 !
1
L = | T (-
] - ,
I o
M=% il >
| 1 i \
! &
| rAy ARl
i ..-""-. /
| 1| ‘-F/ :
| e b T ha
‘| b = | e # it aa ] [ Ferm {
e,

L

Gambar 4.3. Adomian call option dengan
pembayaran dividen

érlihat pada Gambar 4.3 bahwa denQ

strike price, volatilitas, interest rate, dan
dividen yang telah ditentukan serta dengan
meningkatnya nilai x pada harga saham,
maka semakin meningkat pula harga call
option. Terlihat pula bahwa dari hasil plot
Grafik Adomian call option sama persis
dengan grafik dari Difusi, sehingga dapat
disimpulkan bahwa Adomian decomposition
method merupakan metode penyelesaian

eksak 'yang dapat digunakan untuk
menyelesaikan  Persamaan  Black-Scholes
dengan nilai eror minim pada saham.
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Sepuluh Nopember




4.3 SIMULASI

Sama halnya dengan call option, dari Persamaan (4.2.9) diketahui bahwa variabel
yang terkandung dalam model umum dari Adomian European put option adalah
variabel x, dengan x merupakan variabel dari harga saham (S(t)). Untuk

nilai S(t) dimisalkan bahwa 5(t) = E ¥ maka x = In(S(t) / E). Dari perhitungan
dengan nilai S(t) sama dengan call option, didapatkan nilai x untuk put option
sebagai berikut:
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Tabel 4.6: Nilai x untuk Adomian put option
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4.3 SIMULASI

4.3.4 Adomian put option

Dari tabel 4.6, didapatkan nilai-nilai untuk variabel x, sehingga dari Persamaan
(4.2.9) didapatkan hasil perhitungan serta hasil konversi untuk Adomian European
put option adalah sebagai berikut:
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Tabel 4.7: Adomian European put Option
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4.3 SIMULASI

4.3.3 Adomian call option

Sehingga berdasarkan Tabel 4.7 dapat diperoleh plot grafik sebagai berikut :

T e g, A RS '
- LIRS B Terlihat pada Gambar 4.4 bahwa dengan
: r strike price, volatilitas, interest rate, dan
#L \ _ _ dividen yang telah ditentukan serta dengan
! | : meningkatnya nilai x pada harga saham,
E | -. 1 ‘ maka semakin menurun harga put option.
L ) Lot i | g Terlihat pula bahwa dari hasil plot Grafik
e oy ‘ J 5 Adomian put option sama persis dengan grak
o '\,\__- § dari Difusi, sehingga dapat disimpulkan
! bahwa Adomian decomposition method
NS B A pe merupakan metode penyelesaian eksak yang

dapat digunakan untuk menyelesaikan
Persamaan Black-Scholes dengan nilai eror
minim pada saham.

Gambar 4.4. Adomlan put optlon dengan
pembayaran dividen
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BAB V : KESIMPULAN
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Berdasarkan analisis dan pembahasan yang telah disajikan pada bab sebelumnya,
dapat disimpulkan beberapa hal sebagai berikut :

1. Penyelesaian model Black-Scholes untuk European call option berdividen dengan
Adomian decomposition method adalah :
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Penyelesaian model Black-Scholes untuk European put option berdividen dengan
Adomian decomposition method adalah :
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dan, penyelesaian model Black-Scholes untuk European call option berdividen dengan
Persamaan Difusi adalah

C(S(t).t) = S{t)N(dl)— Ee~""T-" N(d2)

penyelesaian model Black-Scholes untuk European put option berdividen dengan
Persamaan Difusi adalah :

P(5(t).t) = (P(S{t). t)N({—d2) -+ S(f)N(-dl)




dengan nilai d1 dan d2 adalah:
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2. Berdasarkan simulasi dapat disimpulkan bahwa hasil perhitungan dari Adomian
decomposition method sangat sesuai dengan hasil perhitungan dari Difusi, sehingga
dapat disimpulkan bahwa Adomian decomposition method merupakan metode yang
sesuai untuk menyelesaikan Persamaan Black-Scholes dengan nilai eror lebih kecil
dari 0.0001%.
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