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ABSTRAK 

MUHAMMAD HAVIDZ ANUGERAH MAULANA. Analisis Volatilitas 
Harga Kakao Global dan Pengaruhnya terhadap Nilai Ekspor Kakao Indonesia. 
Dibimbing oleh ANISA DWI UTAMI. 
 

Kakao merupakan komoditas perkebunan strategis bagi Indonesia sebagai 
produsen terbesar kedua dunia, namun harga kakao global yang berfluktuasi tinggi 
menimbulkan risiko pasar bagi pelaku ekspor. Penelitian ini bertujuan 
mengidentifikasi karakteristik volatilitas harga kakao global dan menganalisis 
pengaruhnya terhadap nilai ekspor kakao Indonesia dengan mempertimbangkan 
nilai tukar, suhu, dan curah hujan. Data bulanan periode Januari 2013-Desember 
2024 (144 observasi) dianalisis melalui estimasi volatilitas GARCH (1,1) serta 
pengaruh jangka pendek dan panjang menggunakan ARDL. Hasil menunjukkan 
volatilitas harga kakao bersifat persisten (α + β = 0.9392) dengan pola volatility 
clustering yang kuat, serta hubungan jangka panjang yang terkonfirmasi melalui 
bounds test. Dalam jangka panjang, volatilitas berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap nilai ekspor, sedangkan curah hujan berpengaruh negatif signifikan; dalam 
jangka pendek, volatilitas justru berpengaruh negatif signifikan dengan jeda satu 
hingga tiga bulan. Dualitas ini menunjukkan respons eksportir yang kontingen 
terhadap horizon waktu, dengan koefisien ECT sebesar -0,597 yang 
mengidikasikan kecepatan penyesuian tinggi menuju keseimbangan jangka panjang. 
 
Kata kunci: ARDL, ekspor kakao, GARCH, harga kakao global, volatilitas 
 

ABSTRACT 

MUHAMMAD HAVIDZ ANUGERAH MAULANA. Analysis of Global 
Cocoa Price Volatility and Its Effect on Indonesian Cocoa Export Value. 
Supervised by ANISA DWI UTAMI. 

 
Cocoa is a strategic plantation commodity for Indonesia as the world’s 

second largest producer, yet high fluctuations in global cocoa prices expose 
exporters to market risk. This study aims to identify the characteristics of global 
cocoa price volatility and analyze its effect on the value of Indonesia’s cocoa 
exports, accounting for exchange rate, temperature, and rainfall. Monthly data for 
January 2013-December 2024 (144 observations) were analyzed through volatility 
estimation using GARCH (1,1) and short and long run effects using ARDL. Results 
show that global cocoa price volatility is persistent (α + β = 0.9392) with strong 
volatility clustering, and the bounds test confirms a long run relationship. In the 
long run, volatility has a positive and significant effect on export value, while 
rainfall has a negative and significant effect; in the short run, volatility instead has 
a negative and significant effect with a lag of one to three month. This duality 
indicate that exporter responses are contingent on the time horizon, with an ECT 
coefficient of -0,597 indicating a high speed of adjustment toward long run 
equilibrium 
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