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Abstract. The derivative function is one of the fundamental concepts in calculus that plays 

a significant role in various fields, including financial risk analysis. In this context, 

derivatives are used to understand changes in financial variables, such as asset prices, 

interest rates, and volatility, as well as their impact on portfolio risk and investment 

decisions. The derivative function not only helps measure the sensitivity of small changes 

in independent variables to dependent variables but also enables the calculation of 

elasticity, which is a critical tool for assessing the stability of financial assets. This article 

discusses the significant role of derivative functions in calculating the sensitivity and 

elasticity of financial assets to changes in economic variables and their application in 

risk measurement through mathematical models such as Value at Risk (VaR) and Greeks 

in derivative options. These models allow investors to understand the impact of market 

condition changes on portfolio value in greater detail. For example, delta and gamma in 

Greeks provide insights into the sensitivity of option prices to changes in the underlying 

asset's price, while vega and theta measure the effects of volatility and time on the value 

of derivative instruments. By utilizing derivative functions, investors and financial 

analysts can more accurately predict changes in asset and portfolio values, supporting 

more optimal decision-making, especially in dynamic and uncertain market conditions. 
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Additionally, derivative-based approaches can help identify hidden risks in portfolios, 

such as potential losses due to interest rate fluctuations or sudden changes in market 

volatility. This study also demonstrates how the use of derivative function analysis can 

reduce uncertainty, improve the efficiency of financial risk management, and optimize 

investment strategies. By integrating this concept into various financial models, such as 

GARCH for modeling dynamic volatility or hybrid approaches like Monte Carlo for risk 

simulation, portfolio management can be conducted more holistically and adaptively to 

global market changes. 

Keywords: Function Derivatives, Financial Risk, Value at Risk, Sensitivity Analysis, Risk 

Management. 

 

Abstrak. Turunan fungsi merupakan salah satu konsep dasar dalam kalkulus yang 

memiliki peran penting dalam berbagai bidang ilmu, termasuk dalam analisis risiko 

keuangan. Dalam konteks ini, turunan digunakan untuk memahami perubahan variabel 

keuangan, seperti harga aset, tingkat suku bunga, dan volatilitas, serta dampaknya 

terhadap risiko portofolio dan keputusan investasi. Turunan fungsi tidak hanya membantu 

mengukur sensitivitas perubahan kecil pada variabel independen terhadap variabel 

dependen, tetapi juga memungkinkan penghitungan elastisitas, yang menjadi alat penting 

dalam mengevaluasi stabilitas aset keuangan. Artikel ini membahas peran signifikan 

turunan fungsi dalam menghitung sensitivitas dan elastisitas aset keuangan terhadap 

perubahan variabel ekonomi, serta penggunaannya dalam mengukur risiko melalui 

model-model matematis seperti Value at Risk (VaR) dan Greeks dalam opsi derivatif. 

Model ini memungkinkan investor untuk memahami dampak perubahan kondisi pasar 

terhadap nilai portofolio dengan lebih rinci. Sebagai contoh, delta dan gamma dalam 

Greeks memberikan wawasan tentang sensitivitas harga opsi terhadap perubahan harga 

aset dasar, sementara vega dan theta mengukur dampak volatilitas dan waktu terhadap 

nilai instrumen derivative. Dengan pemanfaatan turunan fungsi, investor dan analis 

keuangan dapat memprediksi perubahan nilai aset dan portofolio secara lebih akurat, 

sehingga mendukung pengambilan keputusan yang lebih optimal, terutama dalam kondisi 

pasar yang dinamis dan penuh ketidakpastian. Selain itu, pendekatan berbasis turunan 

fungsi juga dapat membantu mengidentifikasi risiko tersembunyi dalam portofolio, 

seperti potensi kerugian akibat fluktuasi suku bunga atau perubahan mendadak dalam 



volatilitas pasar. Studi ini juga menunjukkan bagaimana penggunaan analisis turunan 

fungsi dapat mengurangi ketidakpastian, meningkatkan efisiensi pengelolaan risiko 

keuangan, serta mengoptimalkan strategi investasi. Dengan mengintegrasikan konsep ini 

ke dalam berbagai model keuangan, seperti GARCH untuk memodelkan volatilitas 

dinamis atau pendekatan hibrida seperti Monte Carlo untuk simulasi risiko, pengelolaan 

portofolio dapat dilakukan dengan lebih holistik dan adaptif terhadap perubahan pasar 

global. 

Kata Kunci: Turunan Fungsi, Risiko Keuangan, Value at Risk, Analisis Sensitivitas, 

Manajemen Risiko. 

 

LATAR BELAKANG 

Dalam dunia keuangan yang dinamis, risiko merupakan salah satu faktor utama 

yang harus dikelola secara efektif untuk menjaga stabilitas dan keberlanjutan portofolio 

keuangan. Risiko keuangan, yang mencakup fluktuasi harga aset, volatilitas pasar, dan 

perubahan suku bunga, sering kali bersifat kompleks dan memerlukan pendekatan analitis 

yang mendalam untuk mengidentifikasinya secara akurat. Salah satu alat matematis yang 

sangat berperan dalam analisis risiko keuangan adalah konsep turunan fungsi. 

Turunan fungsi, yang berasal dari kalkulus, digunakan untuk mengukur perubahan 

kecil dalam satu variabel terhadap perubahan variabel lainnya. Dalam konteks keuangan, 

turunan fungsi memungkinkan para analis untuk memahami sensitivitas harga aset atau 

portofolio terhadap berbagai faktor risiko. Contohnya adalah penggunaan turunan dalam 

teori opsi, di mana Greeks seperti delta, gamma, dan vega membantu mengukur 

sensitivitas opsi terhadap perubahan harga aset dasar, volatilitas, dan waktu jatuh tempo 

(Hull, 2012). 

Selain itu, turunan juga diaplikasikan dalam model Value at Risk (VaR), yang 

digunakan untuk mengukur potensi kerugian maksimum dalam suatu periode waktu 

tertentu dengan tingkat kepercayaan tertentu (Jorion, 2007). Pendekatan ini sangat 

penting dalam pengelolaan risiko portofolio dan manajemen aset, terutama dalam 

menghadapi ketidakpastian pasar yang tinggi. 

Namun, meskipun turunan fungsi memberikan manfaat besar dalam menganalisis 

risiko, pendekatan ini memiliki keterbatasan. Salah satu tantangan utama adalah asumsi 

linearitas yang sering kali tidak sepenuhnya mencerminkan dinamika pasar yang 
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kompleks dan non-linear. Selain itu, model berbasis turunan sering kali gagal 

memprediksi peristiwa ekstrem, seperti krisis keuangan, yang memerlukan pendekatan 

manajemen risiko yang lebih komprehensif. Berdasarkan urgensi tersebut, kajian ini 

bertujuan untuk mengeksplorasi peran turunan fungsi dalam analisis risiko keuangan 

secara lebih mendalam. Dengan mengkaji literatur yang relevan, penelitian ini akan 

mengidentifikasi kontribusi utama turunan fungsi dalam manajemen risiko, mengevaluasi 

keterbatasannya, dan memberikan wawasan tentang bagaimana pendekatan ini dapat 

dikombinasikan dengan metode lain untuk meningkatkan efektivitas analisis risiko. 

Melalui penelitian ini, diharapkan dapat memberikan kontribusi teoritis dan 

praktis yang signifikan, tidak hanya bagi akademisi, tetapi juga bagi praktisi keuangan 

yang berperan dalam pengelolaan risiko dan pengambilan keputusan strategis.  

 

KAJIAN TEORITIS 

Turunan fungsi, sebagai bagian fundamental dari kalkulus, digunakan secara luas 

dalam analisis risiko keuangan. Konsep ini memungkinkan pengukuran perubahan kecil 

pada variabel independen dan dampaknya terhadap variabel dependen, yang relevan 

dalam mengelola risiko dan sensitivitas aset keuangan terhadap faktor eksternal. Dalam 

konteks teori keuangan, peran turunan fungsi dapat dijelaskan melalui aplikasi berikut:  

Turunan fungsi, sebagai bagian fundamental dari kalkulus, digunakan secara luas 

dalam analisis risiko keuangan. Konsep ini memungkinkan pengukuran perubahan kecil 

pada variabel independen dan dampaknya terhadap variabel dependen, yang relevan 

dalam mengelola risiko dan sensitivitas aset keuangan terhadap faktor eksternal. Dalam 

konteks teori keuangan, peran turunan fungsi dapat dijelaskan melalui aplikasi berikut: 

1. Turunan dalam Teori Opsi: Greeks  

 Dalam teori opsi, sensitivitas harga opsi terhadap berbagai parameter risiko 

dihitung menggunakan konsep Greeks. yang didasarkan pada turunan fungsi: 

a. Delta (Δ): Turunan pertama dari harga opsi terhadap harga aset dasar, 

menunjukkan sensitivitas harga opsi terhadap perubahan kecil dalam harga aset 

dasar (Black & Scholes, 1973). Delta digunakan dalam strategi lindung nilai 

untuk memitigasi risiko perubahan harga. 

b. Gamma (Γ): Turunan kedua dari harga opsi terhadap harga aset dasar, mengukur 

perubahan delta saat harga aset dasar berubah (Hull, 2012). Gamma memberikan 



gambaran tentang stabilitas sensitivitas harga opsi terhadap perubahan harga aset 

dasar. 

c. Vega (ν): Turunan harga opsi terhadap volatilitas, menunjukkan sensitivitas harga 

opsi terhadap perubahan volatilitas aset dasar. Vega digunakan untuk mengelola 

risiko volatilitas yang sering kali fluktuatif. 

d. Theta (Θ): Turunan harga opsi terhadap waktu, mengukur dampak waktu terhadap 

nilai opsi. Theta penting dalam memahami peluruhan nilai waktu opsi (time 

decay). 

 Penggunaan Greeks memberikan alat yang efektif bagi para investor untuk 

memahami risiko yang melekat dalam instrumen derivatif dan merancang strategi 

manajemen risiko yang optimal. 

2. Model Value at Risk (VaR) 

 Value at Risk (VaR) adalah pendekatan statistik untuk mengukur potensi kerugian 

maksimum yang dapat terjadi pada portofolio dalam periode tertentu dengan tingkat 

kepercayaan tertentu. Jorion (2007) menunjukkan bahwa turunan fungsi digunakan 

untuk menghitung sensitivitas risiko portofolio terhadap perubahan harga aset dasar. 

Dalam pendekatan VaR berbasis delta- normal, sensitivitas harga aset dihitung 

menggunakan turunan pertama, yang kemudian digunakan untuk memperkirakan 

risiko portofolio secara keseluruhan. 

3. Model Volatilitas Dinamis: GARCH 

 Engle (1982) memperkenalkan model GARCH (Generalized Autoregressive 

Conditional Heteroskedasticity) untuk menganalisis volatilitas bersyarat dalam data 

keuangan. Model ini memanfaatkan turunan untuk memperkirakan volatilitas 

berdasarkan nilai historis dan memungkinkan pengukuran risiko volatilitas secara 

dinamis. Dengan model ini, para analis dapat memahami pola fluktuasi harga aset 

yang kompleks dan mempersiapkan langkah mitigasi risiko. 

4. Manajemen Risiko Portofolio 

 Dalam manajemen risiko portofolio, turunan fungsi digunakan untuk mengukur 

sensitivitas harga portofolio terhadap perubahan variabel pasar, seperti suku bunga, 

harga komoditas, dan nilai tukar. Hull (2012) menyatakan bahwa dengan 

menggunakan turunan fungsi, pengelola portofolio dapat menentukan alokasi aset 

yang optimal untuk meminimalkan risiko sekaligus memaksimalkan pengembalian. 



 

 

PERAN TURUNAN FUNGSI DALAM ANALISIS RISIKO 

KEUANGAN 

6 JMA - VOLUME 3, NO. 1, JANUARI 2025 

  

 

5. Keterbatasan Turunan dalam Analisis Risiko 

 Meskipun memiliki manfaat besar, turunan fungsi juga memiliki keterbatasan 

dalam analisis risiko: 

a. Asumsi Linearitas: Banyak model berbasis turunan, seperti delta dan gamma, 

mengasumsikan hubungan linear antara variabel, yang sering kali tidak realistis 

dalam kondisi pasar yang kompleks. 

b. Ketidakpastian Ekstrem: Model turunan sering kali gagal memprediksi peristiwa 

ekstrem, seperti krisis keuangan, yang memerlukan pendekatan tambahan seperti 

simulasi Monte Carlo atau analisis skenario. 

c. Ketergantungan pada Data Historis: Model berbasis turunan, seperti GARCH, 

sangat bergantung pada data historis, sehingga kurang efektif dalam menghadapi 

perubahan pasar yang tiba-tiba. 

6. Kontribusi Turunan dalam Manajemen Risiko 

 Turunan fungsi memberikan alat yang sangat kuat untuk mengidentifikasi dan 

mengukur risiko keuangan. Dengan mengintegrasikan konsep ini ke dalam strategi 

pengelolaan risiko, perusahaan dapat meningkatkan ketahanan portofolio mereka 

terhadap volatilitas pasar. 

 Namun, agar analisis lebih akurat, turunan fungsi perlu dikombinasikan dengan 

pendekatan non-linear dan metode lain yang lebih adaptif terhadap dinamika pasar. 

 

METODE PENELITIAN 

Penelitian ini bersifat teoritis dengan menggunakan metode kajian literatur 

(literature review). Pendekatan ini bertujuan untuk menganalisis konsep turunan fungsi 

dan peranannya dalam mengelola risiko keuangan berdasarkan teori, model, dan hasil 

penelitian yang telah dipublikasikan sebelumnya.  

1. Pendekatan Penelitian 

 Penelitian ini menggunakan pendekatan deskriptif analitis untuk menggambarkan 

secara sistematis konsep turunan fungsi dan penerapannya dalam analisis risiko 

keuangan. Data yang digunakan bersifat sekunder, yang diperoleh dari berbagai 

sumber terpercaya seperti buku akademik, artikel jurnal, dan laporan penelitian. 

2. Tahapan Penelitian 

a. Pengumpulan Data 



Literatur yang dikaji dipilih berdasarkan relevansi dengan topik penelitian. 

Sumber utama mencakup: 

1) Buku teks seperti karya Hull (2012) terkait teori opsi dan derivatif. 

2) Artikel jurnal yang membahas model Greeks, Value at Risk (VaR), dan model 

GARCH. 

3) Laporan dan publikasi penelitian yang mengulas hubungan antara turunan 

fungsi dan manajemen risiko keuangan. 

4) Literatur diperoleh melalui basis data akademik seperti JSTOR, 

ScienceDirect, SpringerLink, dan Google Scholar dengan kata kunci “function 

derivatives”, “financial risk analysis”, “Value at Risk”, dan “Greeks in 

finance”. 

b. Seleksi Literatur 

Literatur yang dikumpulkan disaring dengan kriteria berikut: Relevansi dengan 

topik penelitian. Ketersediaan informasi yang mendalam terkait konsep turunan 

fungsi dan aplikasinya. Publikasi dari jurnal atau penerbit dengan reputasi ilmiah 

yang baik. 

c. Analisis Data 

Data dianalisis menggunakan pendekatan analisis konten. Fokus utama adalah: 

Penjelasan teoritis mengenai turunan fungsi. Aplikasi turunan fungsi dalam model 

analisis risiko seperti Greeks, VaR, dan GARCH. Kelebihan dan keterbatasan 

pendekatan berbasis turunan fungsi dalam analisis risiko keuangan. 

d. Penyusunan Hasil dan Sintesis 

Hasil analisis data disusun dalam bentuk narasi yang sistematis untuk menjelaskan 

peran turunan fungsi dalam analisis risiko keuangan. Penelitian ini juga 

mengintegrasikan temuan dari berbagai sumber untuk memberikan pandangan 

yang komprehensif tentang kontribusi dan potensi pengembangan teori turunan 

fungsi. 

3. Validasi dan Evaluasi Data 

 Untuk memastikan validitas dan reliabilitas hasil penelitian, sumber literatur yang 

digunakan berasal dari penerbit dan jurnal yang diakui secara internasional. Selain 

itu, setiap temuan dibandingkan dengan literatur lain untuk memastikan konsistensi 

informasi. 
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4. Keterbatasan Penelitian 

 Penelitian ini memiliki keterbatasan pada sifat teoritisnya, sehingga tidak 

mencakup analisis data empiris atau studi kasus langsung. Untuk penelitian 

mendatang, disarankan menggunakan pendekatan kuantitatif atau eksperimen untuk 

menguji validitas konsep yang dibahas secara praktis. 

 

HASIL DAN PEMBAHASAN 

Hasil 

Berdasarkan kajian literatur yang dilakukan, ditemukan bahwa turunan fungsi 

memiliki peran yang signifikan dalam analisis risiko keuangan, terutama dalam model-

model matematis yang digunakan untuk mengukur sensitivitas dan volatilitas. Beberapa 

hasil utama dari penelitian ini adalah: 

1. Penggunaan Turunan Fungsi dalam Teori Opsi 

 Konsep Greeks, seperti delta, gamma, theta, dan vega, memberikan alat yang kuat 

untuk menganalisis sensitivitas harga opsi terhadap perubahan berbagai variabel 

pasar. Delta mengukur sensitivitas harga opsi terhadap perubahan harga aset dasar, 

sedangkan gamma menunjukkan perubahan delta ketika harga aset dasar berubah. 

Theta dan vega masing-masing memberikan wawasan tentang peluruhan nilai waktu 

dan dampak volatilitas terhadap nilai opsi (Hull, 2012). 

2. Aplikasi pada Model Value at Risk (VaR) 

 Value at Risk (VaR) menggunakan turunan fungsi dalam pendekatan delta-normal 

untuk menghitung sensitivitas risiko portofolio terhadap perubahan harga aset. 

Dengan pendekatan ini, risiko portofolio dapat dihitung secara efisien dalam kondisi 

pasar normal, meskipun kurang akurat dalam menghadapi peristiwa ekstrem (Jorion, 

2007). 

3. Model Volatilitas Dinamis: GARCH 

 Model GARCH memanfaatkan turunan untuk memodelkan volatilitas bersyarat 

berdasarkan data historis. Model ini efektif dalam memprediksi pola volatilitas, 

terutama dalam aset dengan fluktuasi tinggi. Namun, kebergantungan pada data 

historis dapat menjadi kelemahan ketika terjadi perubahan pasar yang tiba-tiba 

(Engle, 1982). 

4. Kelebihan dan Keterbatasan Pendekatan Berbasis Turunan 



 Pendekatan berbasis turunan sangat berguna dalam memprediksi perubahan kecil 

dalam variabel keuangan, tetapi memiliki keterbatasan, seperti asumsi linearitas dan 

ketidakmampuannya menangani peristiwa ekstrem secara memadai. Oleh karena itu, 

pendekatan ini sering kali dikombinasikan dengan metode lain, seperti simulasi 

Monte Carlo, untuk hasil yang lebih komprehensif. 

 

Pembahasan  

1. Kontribusi Turunan Fungsi dalam Manajemen Risiko 

 Turunan fungsi memberikan kontribusi signifikan dalam membantu pengelola 

keuangan memahami sensitivitas portofolio terhadap berbagai faktor risiko. Sebagai 

contoh, “Greeks” membantu dalam strategi lindung nilai (hedging), yang 

memungkinkan perusahaan untuk memitigasi risiko harga dan volatilitas secara 

efektif. 

 Namun, dalam penerapannya, Greeks mengasumsikan perubahan kecil pada 

variabel pasar. Asumsi ini menjadi kurang relevan ketika terjadi perubahan besar atau 

peristiwa pasar yang ekstrem. Hal ini menunjukkan bahwa analisis risiko keuangan 

perlu mengintegrasikan pendekatan berbasis turunan dengan metode yang mampu 

menangani non-linearitas dan peristiwa ekstrem. 

2. Relevansi Model VaR 

 Pendekatan VaR berbasis turunan memberikan efisiensi dalam menghitung risiko 

portofolio secara keseluruhan. Namun, pendekatan ini cenderung mengabaikan 

korelasi non-linear antara aset dan tidak mampu memperkirakan kerugian dalam 

skenario ekstrem, seperti krisis keuangan. Dengan demikian, model ini lebih efektif 

ketika digunakan bersama dengan analisis skenario atau pendekatan stres. 

3. Peluang Pengembangan Model Volatilitas 

 Penggunaan model GARCH menunjukkan bagaimana turunan fungsi dapat 

diterapkan untuk memahami volatilitas pasar yang dinamis. Namun, kebergantungan 

pada data historis memerlukan pengembangan lebih lanjut, seperti pengintegrasian 

dengan data real-time atau pendekatan machine learning untuk meningkatkan akurasi 

prediksi volatilitas. 

4. Kombinasi dengan Metode Lain 
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 Mengingat keterbatasan model berbasis turunan dalam menghadapi kompleksitas 

pasar, diperlukan pendekatan hybrid yang menggabungkan turunan fungsi dengan 

metode seperti simulasi Monte Carlo, analisis skenario, atau pendekatan berbasis 

algoritma untuk menghasilkan analisis risiko yang lebih holistik. 

 

KESIMPULAN DAN SARAN 

Kesimpulan 

Penelitian ini menunjukkan bahwa turunan fungsi memiliki peran penting dalam 

analisis risiko keuangan, terutama dalam mengukur sensitivitas aset atau portofolio 

terhadap perubahan variabel pasar. Penggunaan turunan fungsi dapat ditemukan dalam 

berbagai model keuangan, seperti:  

1. Teori Opsi dan Greeks: Delta, gamma, vega, dan theta mempermudah analisis 

sensitivitas harga opsi terhadap variabel pasar seperti harga aset dasar, volatilitas, dan 

waktu. 

2. Value at Risk (VaR): Turunan fungsi digunakan dalam pendekatan delta-normal untuk 

menghitung potensi kerugian maksimum suatu portofolio dengan tingkat kepercayaan 

tertentu. 

3. Model Volatilitas Dinamis (GARCH): Turunan fungsi membantu dalam memprediksi 

volatilitas bersyarat berdasarkan data historis, memungkinkan manajemen risiko yang 

lebih adaptif terhadap perubahan pasar 

Namun, terdapat keterbatasan dalam penggunaan turunan fungsi, seperti asumsi 

linearitas, ketidakmampuan menangani peristiwa ekstrem, dan kebergantungan pada data 

historis. Oleh karena itu, pendekatan berbasis turunan fungsi perlu dikombinasikan 

dengan metode lain untuk menghasilkan analisis risiko yang lebih komprehensif dan 

akurat. 

 

Saran 

1. Disarankan untuk menggabungkan pendekatan berbasis turunan fungsi dengan 

metode non-linear, seperti simulasi Monte Carlo atau analisis skenario, untuk 

mengatasi keterbatasan asumsi linearitas.  



2. Pengembangan sistem berbasis teknologi, seperti machine learning dan big data, 

dapat meningkatkan kemampuan prediksi risiko dengan memanfaatkan data real-time 

dan mengidentifikasi pola non-linear dalam pasar keuangan. 

3. Penelitian mendatang perlu difokuskan pada bagaimana turunan fungsi dapat 

digunakan untuk memprediksi dan mengelola risiko dalam kondisi pasar ekstrem, 

seperti krisis keuangan atau lonjakan volatilitas yang tiba-tiba. 

4. Praktisi keuangan perlu diberikan pelatihan tentang konsep turunan fungsi dan 

aplikasinya dalam manajemen risiko. Ini penting untuk memastikan bahwa 

pendekatan ini dapat diterapkan secara efektif dalam pengambilan keputusan 

strategis. 

5. Dengan penerapan saran-saran tersebut, diharapkan analisis risiko keuangan dapat 

menjadi lebih adaptif, akurat, dan relevan dalam menghadapi tantangan pasar yang 

terus berkembang. 
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