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Daam penelitian ini, akan dibangun sebuah ssimulasi untuk melihat apakah model penilaian opsi call yang
diberikan oleh Black dan Scholes, secara umum, wajar unruk digunakan di Bursa Efek Jakarta. Konsep
"wajar" yang dimaksud disini adalah keadaan dimana pembeli dan penerbit opsi call, memiliki kesempatan
yang sama dalam memperoleh keuntungan (atau kerugian). Dengan demikian model yang wajar, secara
umum, akan memberikan keuntungan atau imbal hasil yang sama dengan nol bagi pentilik atau penerbit
opsi.

Hasil penelitian menunjukkan bahwa, secara umum, model Black-Scholes wajar untuk digunakan dalam
lingkungan Bursa EFek Jakarta. Secara umum model Black-Scholes wajar untuk digunakan di Bursa Efek
Jakarta selama harga exerciseenya, ditetapkan tidak lebih besar atau lebih kecil 5",'0 dari harga saham
kontraknya. Kendati demikian, pada beberapa Saham Dasar, model cenderung menjadi tidak wajar arau
menunjukkan gejala " salah penetapan harga’ atau sering bias. Bias penetapan harga ini membuat seorang
pembeli opsi call, secara umum, memperoleh keuntungan atau kerugian terus-menerus dalam sebagian atau
seluruh skenario yang dilakukan.

Bias ternyata dapat dikenali dengan menganalisis distribusi lognormal dari harga saham dasar yang
dimaksud. Saham dasar yang menunjukkan gejala bias adalah saham-saham dasar yang memiliki distribus
lognormal harga saham yang menyimpang secara signifikan dari distribusi lognormal teoritisnya.

Bias penetapan harga opsi yang terjadi dapat diatas dengan memilih model yang sesuai dengan jenis
biasnya. Dalam penelitian ini, model alternatif terbukti dapat mengoreksi bias pada saham dasar yang
memiliki distribusi ekor kanan yang lebih tebal dari distribusi lognormal teoritisnya. Percobaan penggunaan
model alternatif lain atau penyesuaian atas model Black-Scholes belum dilakukan dalam penelitian ini.
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