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PENDAHULUAN

Ekonofisika adalah bidang kajian dalam fisika yang
berupaya  untuk = mempertemukan  kesamaan-
kesamaanantara fisika dan ekonomi. Menurut
Stanley ekonofisika merupakan penerapan teknik-
teknik fisika untuk menyelesaikan persoalan-
persoalan ekonomi (Stanley, 2016). Dengan
demikian, tujuan dari ekonofisika adalah
menerapkan gagasan ilmu fisika dengan sebaik-
baiknya ke dalam ranah ekonomi. Ekonofisika
dapat mem-berikan pandangan baru akan
penyelesaian masalah ekonomi. Dengan penerapan
hukum-hukum fisika diharapkan memperoleh
penyelesaian akan masalah ekonomi yang lebih
eksak dan analitik, sehingga akan diperoleh hasil
yang lebih akurat. Proses ini akan berujung pada

lahirnya  sebuah  ekonomi  baru. Dalam
perkembangan ilmu fisika, bidang kajian
ekonofisika dapat dikatakan sebagai bidang

penelitian yang dapat dianggap baru, namun
perkembangannya sudah cukup pesat terutama
pada negara-negara maju.

Penelitian ekonofisika mulai berkembang pada
tahun 1900 oleh Louis Bachelier yang membahas
tentang gerak Brown (Bahelier, 1900). Black dan
Scholes pada tahun 1973 telah melakukan
penelitian untuk menentukan harga opsi
menggunakan gerak Brownian (Black dan Scholes,
1973). Penelitian Ekonofisika terus berkembang
hingga saat ini. Telah banyak para fisikawan yang
terus mengembangkan penelitian dalam bidang
ekonofisika.

Upaya untuk memecahkan masalah ekonomi
dengan pendekatan fisika telah banyak dilakukan,
termasuk dalam penelitian ini. Objek yang dikaji
dalam penelitian ini adalah dinamika pergerakan
harga saham. Banyak manfaat yang dapat diambil
dengan mempelajari pergerakan harga saham, baik
itu manfaat dalam arti sempit maupun manfaat
dalam arti luas. Manfaat dalam arti sempit
diharapkan dapat memprediksi pergerakan harga
saham, sehingga dapat membeli saham dan
mencari keuntungan pribadi dari kenaikan harga
saham. Manfaat dalam arti sempit selayaknya
hanya dalam pikiran seorang spekulan saham,
tetapi sebagai seorang ilmuan, negarawan, dan ekonom
hal itu tidaklah menjadi manfaat yang utama. Ada
manfaat lain yang lebih luas dengan mempelajari
pergerakan harga saham. Pertama, pergerakan harga
saham dapat menjadi sebuah indikator baik atau
buruknya perkembangan perekonomian suatu bangsa.
Kedua, perkiraan pergerakan harga saham dapat menjadi
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perkiraan keadaan perekonomian suatu bangsa di-masa
yang akan datang, sehingga dapat mengantisi-pasi sejak
dini akan terjadinya krisis dimasa yang akan datang,
Sejauh ini penerapan ekonofisika digunakan dalam
pengambilan keputusan di negara-negara maju dan
banyak digunakan untuk menganalisa saham di pasar
modal.

Karya ilmiah ini berupaya untuk mengkaji
ulang perumusan sebuah model kuantum dinamika
harga saham dalam wakilan integral lintasan.
Pendekatan kuantum terhadap dinamika harga
saham merupakan salah satu bentuk pendekatan
fisika. Persamaan dinamika pergerakan harga
saham pada dasarnya mengikuti persamaan
diferensial stokastik. Trans-formasi ke persamaan
difersial parsial deterministik dengan menggunakan
persamaan Fokker-Planck. Penyelesaian
persamaan Fokker-Planck dengan meng-gunakan
mekanika kuantum dalam wakilan integral
lintasan. Upaya ini untuk membuat pemodelan
matematis dinamika harga saham. Pemodelan yang
diperoleh selanjutnya dikomputasikan dan hasilnya
dibandingkan dengan indeks saham PT. Astra Agro
Lestari, Tbk.

METODE PENELITIAN

Persamaan Dinamika Stokastik Harga Saham

Dinamika stokastik harga saham secara
umum dapat dijelaskan dengan geometri gerak
Brownian atau proses Wiener yang memberikan
distribusi peluang log-normal untuk harga saham
dan dapat dituliskan secara matematis sebagai
berikut (Baaquie, 1997):

s, = ¢S.dt + .S, dw, P €))

¢ menyatakan karakteristik pertumbuhan rata-rata
harga saham yang besarnya sama dengan suku
bunga yang diperoleh dari Gaussian white
noise.o;yang  disebut  volatilitas menyatakan
karakteristik noise dari proses yang menggambarkan
proses stokastik.

Jika ingin dicari nilai keuntungan (return)
dalam bentuk logaritma keuntungan (log-return).
Bentuk log-return dalam hal ini merupakan fungsi
In dari (S¢/So), sehingga diperoleh persamaan yang
akan dipenuhi oleh log-return sebagai berikut
(Dragulescu, 2002):
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dr, = (¢ - %) dt + Jodw,® )

dengan r;adalah nilai keuntungan atau return dan v
= o2 yang menyatakan variansi. Jika diperkenalkan
variabel baru yaitu xyang merupakan log-return
relatif terhadap tingkat pertumbuhan suku bunga @
yang nilainya sebanding dengan x, = 7 - ¢.t
sehingga (Dragulescu, 2002):

%
dx, = —?tdt + v dw 3)

Penyelesaian Persamaan (3) sekarang hanya
bergantung pada variabel stokastik variansi (v;).
Apabila diasumsikan bahwa v memenuhi
persamaan diferensial stokastik sebagai berikut :

dv, = —y (v, — 0)dt + kv dW,? 4)

dengan 6 adalah rata-rata variansi sepanjang waktu
t, y adalah nilai tukar variansi rata-rata, k adalah
parameter yang disebut gangguan (noise), dan W,
adalah proses Wiener standar. Persamaan (4) dalam
literatur-literatur keuangan dikenal sebagai proses Cox-
Ingersoll-Ross atau dalam mekanika statistik disebut
proses Feller (Baaquie, 2004).

Untuk menyatakan hubungan antara log-return
x dan variansi perlu dilakukan perumusan yang
menyatakan  keterkaitan antara  keduanya.
Perumusan dilakukan dengan menghubungkan
Proses Wiener pada Persamaan (4) dengan proses
Wiener pada Persamaan (3), sehingga diperoleh
hubungan sebagai berikut:

AW ? = pdW " + 1= p? dz, (5)

Persamaan Fokker-Planck untuk Dinamika
Stokastik Harga Saham

Persamaan Fokker-Planck merupakan
persamaan persamaan diferensial parsial yang
menggambarkan evolusi terhadap waktu untuk
rapat peluang proses stokastik. Dalam hal ini
persamaan  Fokker-Planck akan membawa
persamaan diferensial stokastik menjadi persamaan
diferensial ~deterministik. Persamaan Fokker-
Planck membawa persamaan diferensial stokastik
pada Persamaan (3) dan Persamaan (4) menjadi
(Dragulescu, 2002):
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6P—16[P]+1 2[P]+ a[P]
3tF =33 WP+ 5z P +y g v
02 1P+
Vo Pl Tl
+rp= - [vP] ®)

dengan syarat awal adalah hasil kali dua fungsi
delta, yaitu

Pe—o(x,v]0,v;) = 6(x)6(v — ;) ()

Persamaan Fokker-Planck (6) menggambarkan
perkembangan distribusi peluang x, dan v, sepanjang
waktu.

Penyelesaian Persamaan Fokker-Planck dengan
Integral Lintasan

Penyelesaian  persamaan  Fokker-Planck
melibatkan transformasi Fourier untuk dimensi x.
Dimensi x pada persamaan Fokker-Planck (6) jika
diturunkan pada operator turunan :—x, sehingga
diperoleh bentuk transformasi Fourier sebagai
berikut (Black dan Scholes, 1973):

1 r*® o
Pt(x,vlvi)zﬂf dpye™* P, (v|vy) (8)

dengan memasukkan persamaan transformasi
Fourier (8) pada persamaan Fokker-Planck (6)
diperoleh

d0_ [ip, — p? ] k2 9% |_
P =|— ] — —=V|P
3 [ > v+1picpx6vv+ > avzv
d _
+7 5,1 - 6)P] )

Metode penyelesaian dengan mekanika
kuantum dalam wakilan integral lintasan dengan
mentransformasikan persamaan Fokker-Planck (9)
ke dalambentuk persamaan Schrodinger waktu
imajiner (euclidean) seperti ditunjukkan pada
persamaan berikut (Schulman, 1981):

d _ o
Py, Wlv) = —Hp By, D)Pepp, (vlv))  (10)

Jat

Transformasi ini telah membawa persamaan
Fokker-Planck ke dalam bentuk persamaan
kuantum sehingga diperoleh persamaan
Hamiltonian sebagai berikut:
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K H2 — i
p20 — iyp, (@ - 0) + 2P

+ prp«PyD 11D
P, dan ¥ diberlakukan sebagai operator konjugate
kanonik. operator momentum p, diberikan oleh
operator p, = —idi , sehingga p, dan ¥ memiliki
hubungan komutasi kanonik. Peluang transisi
P, (t,v|v;) adalah elemen matriks dari operator
evolusi U(t —t;) yang bernilai exp (—ﬁ (t- ti))

dengan keadaan awal |v;) dan keadaan akhir (v|.
Fungsi Green didefinisikan sebagai peluang transisi
yang memiliki wakilan integral lintasan sebagai
berikut (Feynman, 1965):

G, t;v,t) = <v|exp (—ﬁ(t - ti)) |Vi>
= Pip, (v, tlv, ) (12)

Penyelesaian dari integral lintasan diawali
dengan membagi interval waktu [, ] sebanyak N
langkah dengan pembagian ukuran waktu yang
sama dan memberikan syarat batas pada komponen
matriks sehingga diperoleh (Sakurai, 1994):

G, tv,t;) = fﬁ(dvj)ﬁfdpj (”j|pj)
j=1 j=1

z exp{~€H (p;, v;-)} (p;lvj-1)  (13)

j=1

dengan menggunakan relasi Feynman, maka
(Feynman, R. P., 1965):

G, t;v,t) = fﬂ(dvj)l_[f dpj%
j=1 j=1
exp Z {ipj(vj — i) - (EH(pj' vj-l))} (14)
j=1

Nilai Hamiltonian pada fungsi Green (14)
adalah

KZ

H(pj,vj-1) = 5 Pjv1 = ivp;(vj-1 = 6)
L Pi— P

5 Ut + prpypjvi-1  (15)

Dalam hal ini Hamiltonian tidak lagi sebagai
operator tetapi sebagai fungsi dari momentum dan
variansi. Dengan mengambil limit N — o« pada
fungsi Green (14), maka diperoleh persamaan
ruang fase integral lintasan sebagai berikut

G, t; v, t) = Py, (0]vy)
= [ pv Dy, ex0(5,, [0, D) (16)

Persamaan ruang fase integral lintasan
merupakan penjumlahan semua lintasan yang
mungkin dan S, [v(7),p,(r)] merupakan
fungsional aksi yang dirumuskan sebagai berikut

5, = f Aelip, @9 = Hy, [pu (2,01} (17)

v

penyelesaian persamaan aksi adalah

S, = ilpy(Dv — Fr(O)v] — iy f dt p, ()
0

_ f dr [ip(r) O e as
o ov(t)

Jika persamaan Fungsional aksi (18)
disubstitusikan ke Persamaan (16) dan mengambil
integral sepanjang lintasan Dv dan Dp,, maka akan
diperoleh penyelesaian

“dp . _
P @10 = [ S explilp,v = 3o O)i])

t
exp <—iy9f drﬁv(‘r)> (19)
0

Persamaan (19) merupakan persamaan ruang
fase dengan fungsional aksi seperti pada Persamaan
(18). Jika persamaan tersebut disubstitusikan ke
persamaan transformasi Fourier berikut

[oe)

— 1 .
Pune 010D =5 [ o™ By, Gulv)  (20)

dengan
ﬁt,px (pv | Ui)

= exp(~ip, (0)7) (—iye f drm)) @1)
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dengan mendefinisikan notasi baru E = y + ipkp,,
= - . 20

0 = \/E2 + k2(p% —ip,) ,dangp = 1 — s

sehingga diperoleh penyelesaian persamaan 21

sebagai berikut

;20 1 E-0
T2 ((pee(f‘f) - 1) i

Nilai yang diperoleh pada Persamaan (22)
direpresentasikan untuk mencari amplitudo
peluang transisi variansi dan momentum. Upaya ini
dilakukan dengan mensubstitusikan Persamaan
(22) pada Persamaan (21). Hasil pensubstitusian
kembali  disubstitusikan  pada  persamaan
transformasi Fourier (20) sehingga diperoleh

py(v) = (22)

- 1 (° .
P @lv) =5 [ dpy ¥ exp(=ip, (O)v)

» fd ;20 1
exp | —iy fo T (7<pe@(t T)—l)

¢ =E—-0
—iy6 | drti 23
exp( iy fo Ti 3 ) (23)
Persamaan (23) merupakan persamaan
peluang transisi dari variansi. Untuk menentukan
peluang transisi dilakukan dengan

mensubstitusikan persamaan peluang transisi ke
persamaan transformasi Fourier (8), sehingga
diperoleh penyelesaian persamaan peluang transisi log-
return relatif x yang dipengaruhi oleh variansi sebagai
berikut:

P.(x,v|v;) =

(2n)? f f dpxdpveXp(lpxx)

exp (ip.w = B, (0w, + 10—
2}/9l p—e o
exp =z In o1
Persamaan (24) diperoleh dari Persamaan Fokker-

Planck (6) dengan keadaan awal seperti seperti
pada Persamaan (7).

(24)

Menentukan Rerata Seluruh Variansi

Pada umumnya para ilmuan maupun investor
hanya tertarik untuk menghitung log-return (x) dan
tidak pada variansi (v). Nilai log-return dapat
diketahui langsung dari data keuangan, sedangkan
untuk mengetahui variansi masih harus dicari
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nilainya secara analitik. Variansi merupakan
variabel stokastik tersembunyi sehingga perlu
kajian khusus untuk menghitung (Oksendal, 2000;
Papoulis, 1984). Penentuan nilai variansi diperoleh
dengan beberapa ketidakpastian yang menghindari
pemotongan langsung perbandingan antara Pr(x,
v|vi) dengan data keuangan, sehingga perlu
diperkenalkan sebuah definisi untuk mencari nilai
distribusi peluang sebagai berikut (Dragulescu,
2002; Dragulescu dan Yakovenko, 2002)

P.(x,v;) = foodv P.(x,v|v;) (25)

dengan mensubstitusikan Persamaan (24)
pada Persamaan (25) akan diperoleh bentuk umum
distribusi peluang transisi yang melibatkan log-
return relatif x dan variansi sebagai berikut

1 [oe]
P.(x,v;) = o j dp, exp(ip,x)

exp| —v, Px — ipx ICER
Z + O coth (%) K2
2y6 (2 . 6t ot
exp (— w7 In {6 sinh > + cosh 7} ) (26)

Perbandingan antara Persamaan (26) dengan
data indeks harga saham masih belum dapat
dilakukan karena persamaan masih bergantung
pada variansi (v) yang nilainya tidak diketahui.
Penyelesaian permasalahan ini dengan
mengasumsikan bahwa v memiliki distribusi
peluang stasioner II * (v;), sehingga didefinikan
distribusi peluang P, (x) berikut

Pi(x) = f dv,T1. ()P (xlv) @7)
0
dengan
[L@) =2 ppemw ¢ =2 g g1

k2’

F(ﬁ+1)

Jika Peramaan (26) disubstitusikan kepersamaan
(27), maka diperoleh penyelesaian dalam bentuk
transformasi Fourier:

1 (o]
P(x) = 5 f dp, exp(ip,x) exp(F(p,)) (28)
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dengan

_veE, 2y ot @2—52+2y3)
F(py) = —t—=0ln (cosh(z) T

sinh (%)

fungsi F(p,) adalah riil pada fungsi genap dan
imajiner pada fungsi gasal. Persamaan telah

ternormalisasi untuk setiap waktu, yang
ditunjukkan dengan pengambilan nilai px = 0,
sehingga diperoleh Fi(p,=0) = 0, sehingga

[ P.(x)dx = 1. Ketika tidak ada hubungan antara
harga saham dan variansi (p = 0) bentuk kedua
Persamaan (28) lenyap, sehingga Z = y.
Penyelesiaan Persamaan (28) dengan
mengasumsikan (p = 0). Pada kasus ini dengan
memindahkan garis integrasi mengikuti p, — p, +
i/2 akan diperoleh

1 [ee]
Pi(x) =e*/? ﬂf dp, exp(ip x

+ F(p)) (29)

dengan mensubstitusikan nilai & = y diperoleh fungsi

2
F(py) = yK—ftt—i—Zeln (cosh (%) +

2 =2

[CREt) 3 ot
sinh (—))

20 2

nilai ® menjadi © = \/y2 + k2(pZ + 1/4)

Fungsi Fi(p,) tidak mengandung nilai
imajiner lagi, sehingga Persamaan (29)
menjadi  simetri Penyelesaian
persamaan hanya bernilai pada fungsi genap,
sedangkan pada fungsi gasal bernilai 0,
sehingga diperoleh:

x1 ([
P =eFo | dpecostup)
exp(F (px))

dan riil.

(30)

Proses akhir penyelesaian integral akan dilakukan
secara komputasi untuk menentukan nilai
komponen yang berpengaruh.
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HASIL DAN PEMBAHASAN

Untuk mengetahui kecocokan model yang
telah diperoleh, maka akan dilakukan pencocokan

dengan data harga saham. Dalam hal ini

pencocokan dengan pergerakan harga saham PT.
Astra Agro Lestari, Tbk.

Analisis Data Keuangan PT. Astra Agro Lestari,
Tbk.

Analisis data keuangan dilakukan untuk
mengevaluasi pertumbuhan harga saham. Proses
ini dimaksudkan wuntuk mengetahui model
pertumbuhan harga saham dan distribusi peluang
harga saham. Studi kasus anal-isis data keuangan
ditetapkan pada salah satu indeks harga saham di
Indonesia yaitu indeks harga saham PT. Astra Agro
Lestari, Tbk. Proses analisis data keuangan diawali
dengan mengunduh indeks harga sa-ham dari
website: www.finance.yahoo.com. Data yang
diambil adalah indeks harga saham harian selama
11 tahun dari tanggal 5 April 2001 sampai 7 Mei
2012. Kumpulan data yang diunduh mengandung
2784 titik data harga saham yang berbentuk barisan
waktu (Sr) dengan T merupakan variabel waktu
yang menggam-barkan hari perdagangan.

Pada pengambilan data tidak memperhitungkan
hari libur dan hari pendek perdagangan sehingga dalam
1 minggu hanya terdapat 5 hari perdagan-gan.
Selanjutnya dari kumpulan data tersebut di-lakukan
Analisis grafik yang bertujuan untuk mendapatkan
pencocokan loglinear antara indeks harga saham
dengan fungsi eksponensial. Proses ini dimak-sudkan
untuk mencari konstanta pertumbuhan harga saham (¢)
yang menggambarkan besar suku bunga. Hasil proses
pencocokan log-linear ditunjukkan oleh Gambar (1).
Garis merah pada Gambar (1) mewakili kecocokan data
saham dengan fungsi eksponensial. Berdasarkan proses
pencocokan telah diperoleh per-tumbuhan harga saham
(¢) sebesar 0,0008 terhadap waktu 1 hari atau sebesar
20,08 % pertahun dengan rata-rata 251 hari transaksi
perdagangan pertahun. Nilai rata-rata diambil dalam
kurun waktu perdagangan 5 April 2001 sampai 5 April
2012.
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4 v ,
Indeks Harga Saham

Fungsi Eksponensial

Harga Saham (Rupiah)
N

¥ = 2967 exp(0 000875

't 1 s 1
0 500 1000 1500 2000 2500
Waktu (Han)

Gambar 1. Pencocokan Log-Linear antara Indeks
Saham PT. Astra Agro Lestari, Tbk dengan Fungsi
Eksponensial

Pencocokan Model Kuantum dengan Indeks PT.
Astra Agro Lestari, Tbk.

Pencocokan dilakukan untuk mengetahui
keakuratan model yang diperoleh. Proses ini
dilakukan dengan pengambilan studi kasus data
indeks harga saham PT. Astra Agro Lestari, Tbk.
Proses pencocokan diawali dengan menghitung
distribusi peluang harga saham dari PT. Astra Agro
Lestari, Tbk. Data yang telah diperoleh kembali
dinyatakan dalam barisan waktu harga saham (S7).
Selanjutnya dilakukan perhitungan log-return r
terhadap barisan waktu harga saham dengan log-
return r yang dinyatakan dalam persamaaan 7, =
In % Perhitungan dilakukan untuk dua kemungkinan

keterlambatan selisih waktu yaitu 1 hari dan 5 hari.
Sumbu r dipisahkan menjadi wadah-wadah yang
memiliki lebar (A7) yang sama. Nilai-nilai » dikumpulkan
ke dalam wadah-wadah yang sama, kemudian dihitung
jumlah » dalam wadah-wadah tersebut. Hal ini untuk
menentukan nilai amplitudo frekuensi log-return r. Pada
proses ini nilai-nilai yang sangat sedikit dihilangkan
karena data statistik yang kecil dapat diabaikan.

Amplitudo frekuensi log-return 7 dinyatakan dalam
bentuk grafik histogram yang diperlihatkan pada
Gambar (2) untuk keterlambatan waktu 1 hari dan
Gambar (3) untuk keterlambatan waktu 5 hari. Gambar
tersebut menunjukkan bahwa bentuk amplitudo
frekuensi log-return » mengikuti distribusi normal atau
distribusi Gauss.

Nilai frekuensi log-return r yang diperoleh akan
dijadikan acuan untuk mencari distribusi peluang Jog-
return x yang didefinisikan dengan P24 (x). Amplitudo
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PA4(x) diperoleh dengan menggantikan nilai r —
x + ¢ pada seluruh wadah-wadah r yang ada.

D3ta Saham PT Agsira Astro Lestsnl, Tk

Fravusns
.
=

Gambar 2. Distribusi log-return r untuk

keterlambatan waktu (t) = 1 hari

Data Satam FT. Astra Agro Lestan, Tk
) - v Y Y ¥ Y

Fres cens

Log-retumn (f

Gambar 3. Distribusi log-return r untuk

keterlambatan waktu (#) = 5 hari

Hasil perhitungan P#4(x) dinyatakan dalam
bentuk grafik yang selanjutnya dilakukan
pencocokan dengan model peluang kuantum yang
diperoleh dengan cara perhitungan analitik. Hasil
pencocokan ditunjukkan pada Gambar (4) untuk
keterlambatan waktu 1 hari dan Gambar (5) untuk
keterlambatan 5 hari.

Berdasarkan pencocokan yang dilakukan
diperoleh nilai parameter y, 8, k yang sesuai untuk
data saham PT. Astra Agro Lestari, Tbk. adalah
y = 0,048,6 = 0,00033, Kk = 0,0044.
Parameter y,0,x memiliki dimensi 1/waktu
dengan nilai waktu sama dengan hari. Parameter y
digunakan untuk mengetahui lama waktu rehat
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variansi yang sebanding dengan i = 20,8 hari
perdagangan = 4,16 minggu ~ 1 bulan, dengan 1
minggu = 5 hari perdagangan. Analisis nilai
variansi dengan menghitung nilai % diperoleh

nilai yang lebih besar dari 1 yaitu 1,64. Hal ini dapat
diartikan bahwa nilai variansi tidak akan pernah
mencapai nilai negatif.
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Gambar 4. Hasil Pencocokan Model dengan Data
PT. Astra Agro Lestari, Tbk pada =1 hari
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Gambar 5. Hasil Pencocokan Model dengan Data
PT. Astra Agro Lestari, Tbk pada =5 hari

SIMPULAN

Penggunaan konsep kuantum dalam wakilan
integral lintasan pada masalah dinamika harga
saham menghasilkan distribusi peluang log-return
harga saham mengikuti persamaan Fokker-Planck.
Penyelesaian persamaan Fokker-Planck melalui
wakilan integral lintasan menghasilkan model
kuantum dalam bentuk transformasi Fourier.
Model kuantum memiliki kecocokan dengan data
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indeks harga saham PT. Astra Agro Lestari, Tbk
untuk keterlambatan waktu 1 hari dan 5 hari
perdagangan dengan parameter kecocokan sebe-sar
¢ = 0.0008, y = 0,048,606 = 0,00033, dan k =
0,0044. Indeks memiliki waktu rehat variansi
selama 20,8 hari perdagangan.
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