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ABSTRACT

Research on the Free Nutritious Meal Program (MBG) is particularly interesting because it is a strategic
national public policy during President Prabowo Subianto’s administration. It is a long-term fiscal and
social investment policy. It aims to improve public nutrition, particularly for children, students, and
pregnant and lactating mothers. However, this cannot be seen solely from its output; food supplies must
also be adequate, particularly for chicken and egg food, which are the mainstays of the MBG. The animal
feed sector, as an unavoidable supporter of the supply chain, requires the integrated capabilities of animal
feed companies to determine the availability of raw materials for food in the MBG, especially chicken and
eggs. Therefore, it is necessary to assess the performance of animal feed companies listed on the IDX, such
as JPFA, CPIN, MAIN, and SIPD, through an evaluation of their financial reports, revenue and profit, and
quarterly stock price movements. The research method used is quantitative, referring to statistical
techniques such as the Mann-Whitney Test and Path Analysis, to determine whether there are significant
differences in medians between groups and to test causal relationships. The results of this study indicate
that the MBG program had no significant impact on revenue and profits for animal feed companies.
However, MBG did increase share prices. This positive signal stems from the positive sentiment
surrounding information and prospects for animal feed companies.
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PENDAHULUAN

Makan Bergizi Gratis (MBG) merupakan
program makan siang gratis Indonesia pada
pemerintahan presiden Prabowo Subianto
yang berjalan secara bertahap sejak 6 Januari
2025. MBG menargetkan siswa-siswi
PAUD hingga SMA/SMK dan ibu hamil
serta menyusui. Meski dirancang dengan
klaim untuk meningkatkan gizi masyarakat
dan mengurangi angka stunting (Nango et
al., 2025). Sejatinya, program ini mendorong
pertumbuhan bagi sektor perunggasan yang
diproyeksikan paling diuntungkan, maka
tidak lepas dari perusahaan-perusahaan yang
memiliki kapasitas besar untuk dapat
mensuplai permintaan akan bahan makanan
bagi MBG terutama ayam dan telur. Artinya,
perusahaan pakan ternak memiliki pengaruh
yang sangat strategis terhadap kesuksesan
program MBG di Indonesia, maka pengaruh
dua arah perusahaan pakan mendukung
keberlanjutan ~ program  MBG, dan
sebaliknya, MBG menjadi penggerak
permintaan bagi industri pakan. Di Bursa
Efek Indonesia (BEI) emiten yang bergerak

dibidang pakan ternak menjadi rantai pasok
untuk peternak mulai dari proses pembibitan
ayam hingga menghasilkan telur, menjadi
tolak ukur untuk mengetahui seberapa besar
dampak MBG terhadap kinerja emiten-
emiten pakan ternak tersebut di Pasar Modal,
terdapat empat emiten pakan ternak yang
mendominasi rantai pasok pakan dengan
kode saham yaitu JPFA, CPIN, MAIN, dan
SIPD

Beberapa sektor di pasar modal berpotensi
mendapatkan  manfaat langsung  dari
program MBG, terutama sektor industri
makanan dan  minuman,  pertanian,
peternakan, dan logistik serta distribusi
(Anom et al, 2025). Namun, sektor
peternakan atau perunggasan menjadi sangat
penting dalam peranan program MBG ini,
program pemberian makanan sehat di
sekolah-sekolah berdampak pada
pembangunan manusia yang merupakan
salah satu tujuan utama untuk mencapai
pembangunan fondasi bangsa (Andriyanty
& Widyastutik, 2025). Tujuan
meningkatkan  gizi  masyarakat dan
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mengurangi angka kemiskinan. Program
MBG menargetkan 82,9 juta penerima
manfaat dengan alokasi anggaran Rpl71
triliun, Presiden menyampaikan bahwa
pelaksanaan program ini hingga awal 2026
telah menjangkau 60 juta penerima manfaat
di seluruh Indonesia. Badan Pusat Statistik
(BPS) memprediksi, jangkauan program
MBG bakal mencapai 67-70% dari total
populasi usia sekolah yang sebanyak 88,82
juta jiwa. Pemerintah bahkan telah
menganggarkan Rp268 triliun pada 2026
kepada Badan Gisi Nasional (BGN) selaku
penyelenggara program MBG terdiri dari
Rp12,41 triliun untuk program dukungan
manajemen dan Rp255 triliun untuk
program pemenuhan gizi nasional, MBG
dipandang sebagai investasi strategis untuk
ekonomi desa, dengan 65,4% dukungan
publik, terutama bisnis yang terlibat dalam
rantai pasok pangan.

Program nasional pemerintah  untuk
pencegahan stunting yang telah bergulir
beberapa tahun terakhir ini. Sedang gencar-
gencarnya  mencanangkan  pemberian
makanan sumber protein hewani lebih baik
secara kualitas yang dapat di metabolisme
oleh tubuh guna mempercepat mengatasi
kekurangan gizi (Rahman et al., 2023).
Makanan sumber protein hewani diantara
daging ayam, daging sapi, ikan telur dan
lainnya. Kekurangan asam folat merupakan
masalah utama dihampir semua negara
berkembang dan telah terbukti
menyebabkan cacat tabung saraf. Hal ini
terjadi  sejak dini dalam kehamilan,
mengakibatkan cacat parah pada otak dan
sumsum tulang belakang, bayi lahir mati dan
kematian anak usia dini, maka asam folat
dalam daging unggas dan telur sangat
penting selama kehamilan (Lutfiasari et al.,
2020).

Presiden Prabowo Subianto memberikan
arahan khusus terkait penyajian menu telur
dalam program MBG mengajurkan bahwa
telur hanya boleh dimasak dengan dua cara
yaitu di ceplok dan rebus, artinya satu anak
mendapatkan satu butir telur utuh. Telur
merupakan salah satu sumber protein hewani
yang mengandung protein berkualitas tinggi,
vitamin B12, vitamin D, zat besi, dan
selenium (Lubis et al., 2023). Produksi telur
ras diproyeksikan mencapai 6,34 juta ton,

sementara kebutuhan domestik hanya 6,24
juta ton, terjadi surplus yang cukup untuk
mendukung kebutuhan pangan bergizi.
Selain telur, ayam menjadi menu utama
program MBG karena kaya akan protein
hewani, vitamin, dan mineral yang penting
untuk pertumbuhan anak, disukai anak-anak
serta ketersediaannya melimpah dengan
harga terjangkau. Pada 2024, menyebutkan
bahwa ayam ras nasional pada tahun 2024
diperkirakan mencapai 3,84 juta ton, diatas
kebutuhan nasional yang hanya 3,72 juta
ton, masih mencukupi pemenuhan dalam
negeri.

Pentingnya peran penyedia bahan baku
makanan untuk tetap terjaga stabil dan tidak
memicu kenaikan harga makanan supaya
tidak terjadinya inflasi yang berimbas pada
masyarakat. Oleh karena itu, suplai bahan
baku yang cukup kuat dan stabil sangat
diperlukan terutama bagi kebutuhan rantai
pasok dari hulu sampai ke distribusi hilir.
Bagi perusahaan yang memiliki modal yang
besar menjadi faktor utama sebagai penyedia
rantai pasok dengan mengembangkan
usahanya ekspansi ke lini bisnis organik
maupun  non  organik,  dikarenakan
perusahaan pakan ternak yang
membutuhkan biaya besar dalam proses
produksi agar bisa mencapai kualitas pakan
ternak yang baik (Widiarma, 2022). Untuk
mengetahui seberapa kuat perusahaan yang
menjadi penopang kebutuhan MBG maka
pentingnya penyajian laporan keuangan
tentang  pendapatan  dan  laba-rugi
perusahaan, sebagai alat evaluasi kinerja
keuangan perusahaan dan merupakan dasar
pengembilan  keputusan strategis bagi
manajemen (Elva Ria Damayanti et al.,
2022).

Tantangan pada sektor poultry business
untuk dapat memenuhi kebutuhan program
MBG melalui kemampuan emiten pakan
ternak untuk dapat memasok pakan ke para
peternak, maka untuk melihat kinerja
emiten-emiten pakan ternak dapat dievaluasi
berdasarkan laporan keuangan (khususnya
laporan pendapatan dan laba-rugi) dan
pergerakan harga saham, berikut emiten-
emiten yang memiliki bisnis perunggasan
terintegrasi vertikal dari hulu ke hilir seperti
PT Japfa Comfeed Indonesia Thk (JPFA),
PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk
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(CPIN), PT Malindo Feedmill Tbk (MAIN),
dan PT Sreeya Sewu Indonesia Thk (SIPD).
Hasil penelitian ini diharapkan
menghasilkan saran dan rekomendasi
kepada pemangku kebijakan terutama
pemerintah dan BGN untuk mengambil
langkah-langkah strategis kedapannya, serta
bagi pemegang saham bisa mengetahui
prospek saham terutama pada sektor pakan
ternak yang menjadi pendukung program
MBG.

Program Makan Bergisi Gratis (MBG)
Program MBG menjadi sorotan masyarakat
terkait kesiapan dalam merancang desain
program, namun secara mendasar program
ini perlu dipertahankan karena perannya
yang krusial sebagai investasi jangka
panjang dalam meningkatkan kualitas
Sumber Daya Manusia (SDM) Indonesia,
mengatasi  stunting, serta menggerakkan
perekonomian lokal. Program ini dipandang
bukan sekedar konsumsi, melainkan fondasi
kesehatan dan kecerdasan generasi masa
depan. Meskipun terdapat masukan untuk
dievaluasi secara ketat terkait tata kelola,
maka sistem pengelolaan harus tetap terjaga
untuk menghindari resiko korupsi anggaran.
Kebijakan ini berimplikasi pada dinamika
ekonomi, khususnya bagi tenaga kerja dan
aktivitas pada usaha penyedia makanan
seperti vendor dan UMKM kuliner (Kelara

et al., 2025).
Tabel 1. Peringkat Negara Penerima Makan
Sekolah Terbanyak
2026
Peringkat Negara Jumlah
Penerima

1 India 118 juta
2 Indonesia 61,24 juta
3 Brazil 38,53 juta
4 China 34,57 juta
5 Amerika Serikat 30,10 juta
6 Rusia 18,05 juta
7 Mesir 13,70 juta
8 Pakistan 10,04 juta
9 Nigeria 9,99 juta
10 Prancis 9,56 juta

Sumber: World Food Programme

Apabila melihat data pada Tabel 1,
Indonesia masuk dalam peringkat ke dua
dengan jumlah 61,24 juta penerima manfaat
MBG, mengingat Indonesia menempati
peringkat ke empat sebagai negara dengan
jumlah penduduk terbanyak di dunia.

Hubungan Pasar Modal dan Program
Makan Bergizi Gratis (MBG)

Program MBG dipandang sebagai motor
penggerak ekonomi baru yang berdampak
signifikan pada emiten-emiten tertentu di
BEI. Dalam konteks hubungan pasar modal
dan MBG tercermin pada beberapa poin-
poin, seperti sentimen investor, pergerakan
saham sektoral dan mobilisasi dana.
Kebijakan populis pemerintah
mempengaruhi sentimen pasar (Fahmi et al.,
2025), MBG dinilai dapat menciptakan
pasar baru untuk pertumbuhan ekonomi,
meskipun secara fundamental ekonomi
masih rapuh sistem fiskal belum mampu
meyakinkan investor. Selain itu, ada
beberapa faktor eksternal menjadi penentu
pergerakan Indeks Harga Saham Gabungan
(IHSG) seperti pelemahan ekonomi di Cina,
volatilitas harga  komoditas, hingga
ketegangan geopolitik dunia (Hafifa et al.,
2025).

Peranan Pakan Ternak Bagi Sektor
Perunggasan

Industri agribisnis memiliki peran penting
dalam mendukung ketahanan pangan dan
pertumbuhan ekonomi nasional Indonesia,
perusahaan agribisnis terintegrasi yang
bergerak di  bidang pakan ternak,
pembibitan, peternakan, hingga
pengelolahan hasil ternak. Tren kenaikkan
konsumsi daging ayam yang meningkat dari
tahun ketahun tentunya akan mendorong
para pelaku di sektor perunggasan untuk
meningkatkan produksi dengan melakukan
ekspansi  usahanya baik  perusahaan
pembibitan unggas, pakan ternak dan
peternakan. GPPU (Gabungan Perusahaan
Pembibitan Unggas) dan GPMT (Gabungan
Perusahaan Makan Ternak) perusahaaan-
perusahaan yang merupakan anggota
asosiasi  tersebut adalah PT Charoen
Pokphand Indonesia Thk, PT Japfa Comfeed
Indonesia Thk, PT Malindo Feedmill Thk
dan PT Sierad Produce Tbk (Wardojo et al.,
2004). Sektor pakan ternak ini sebagai
penopang utama industri peternakan, sektor
ini sangat sensitif terhadap berbagai
guncangan, mulai dari fluktuasi harga
komoditas  global (jagung, kedelai),
perubahan nilai tukar rupiah terhdap dollar
AS, dan regulasi pemerintah.

PERFORMANCE : Jurnal Bisnis & Akuntansi Volume 16, No. 1, Maret-Agustus 2026




FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS UNIVERSITAS WIRARAJA - SUMENEP

Pakan berkualitas sangat penting untuk
ayam karena menyumbang 60-70% biaya
produksi dan menjadi kunci kesehatan,
pertumbuhan, produktivitas telur yang tinggi
dan Kkonsisten serta mengurangi risiko
penyakit (Ferdi Kurniawan et al., 2024).
Perusahaan unggas terintegrasi menjalankan
beberapa mata rantai (pakan — pembibitan —
pembesaran — pemrosesan — distribusi).
Integrasi ini dipandang sebagai strategi
untuk  menurunkan  biaya transaksi,
menjamin kualitas input, dan mengurangi
eksposur terhadap fluktuasi harga komoditas
pakan (Jurnal & Hapsari, 2025).
Emiten-Emiten Pakan Ternak:

JPFA

PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk. adalah
salah satu perusahaan agri-food terintegrasi
terbesar di Indonesia, didirikan pada tahun
1971 (beroperasi 1975). Perusahaan ini

bergerak dalam produksi pakan ternak,
pembibitan ayam, pengolahan unggas,
budidaya perairan, dan peternakan sapi.
Japfa memiliki jaringan operasional luas di
seluruh Indonesia dan ekspor ke berbagai
negara.

PT Japfa Comfeed Indonesia Thk (JPFA)
resmi bergabung dan menjadi pemasok aktif
bahan baku protein (ayam, telur) untuk
program MBG pemerintah, baik langsung
maupun melalui koperasi. Sebagali salah satu
emiten perunggasan terbesar, partisipasi ini
diprediksi meningkatkan permintaan produk
dan menjadi katalis positif bagi kinerja
keuangan  perusahaan,  diproyeksikan
mendongkrak pendapatan JPFA, dengan
perkiraan pengolahan unggas dan produk
konsumen menyum bang hingga 20%-23%
dari tota pendapatan pada tahun 2026-2027.

Tabel 2. Laporan Keuangan dan Harga Saham
PT Japfa Comfeed Indonesia Thk (JPFA)
Triwulan, Tahun 2024-2025

2025 2024
Q4 Q3 Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1

Revenue 60.7T 431T 275T 143T 558T 413T 276T 139T

Profit 40T 24T 12T 6804B 30T 21T 15T 64548B

Harga 2,730 1,960 1,515 2,010 1,940 1,440 1,425 1,190

saham
Sumber: ipotnews
CPIN positif signifikan dari program MBG

PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk.
adalah perusahaan agribisnis terintegrasi
terbesar di Indonesia, bergerak dari hulu ke
hilir dalam produksi pakan ternak,
pembibitan, dan pengolahan ayam. Produk
utamnya meliputi pakan ternak, Day Old
Chiks (DOC), dan makanan olahan (Fiesta,
Champ, Okey) yang mematuhi standar
Halal, HACCP, dan FSSC 22000 .

PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk
(CPIN) diproyeksikan mendapat dampak

pemerintah, karena posisinya sebagai
produen pakan, anak ayam (DOC) dan
olahan makana terbesar. Program ini
memicu permintaan ayam dan telur. CPIN
memiliki infrastruktur lengkap, dari pakan
ternak hingga produk olahan, untuk
mendukung pemenuhan gizi masyarakat,
menyokong kinerja laba bersih perusahaan
tercatat naik 41% per kuartal 111-2025,
menadakan fundamental yang kuat di tengah
program tersebut.

Tabel 3. Laporan Keuangan dan Harga Saham
PT Charoen Pokphand Indonesia Tbk (CPIN)
Triwulan, Tahun 2024-2025

2025 2024
Q4 Q3 Q2 Q1 Q4 Q3 Q2 Q1

Revenue 70.7T 506 T 331T 17.7T 675T 497T 330T 159T

Profit 56T 34T 19T 15T 37T 24T 18T 711 B

Harga 4,530 4,660 4,700 4,390 4,760 4,700 5,075 5,250

saham
Sumber: ipotnews
MAIN PT Malindo Feedmill Tbk adalah

perusahaan publik terkemuka di Indonesia
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yang berdiri tahun 1997, bergerak di industri
peternakan terintegrasi, pakan ternak,
pembibitan ayam  (Hatchery), ayam
pedaging, dan makanan olahan. Bagian dari
Leong Hup Group ini dikenal dengan produk
berkualitas tinggi, bersertifikasi 1SO, Halal,
dan mengoperasikan RPHU modern.

PT. Malindo Feedmill Tbk. dengan kode
saham MAIN merupakan perusahaan muda
dibanding perusahaan feedmill yang lain
yaitu didirikan di tahun 1997. Emiten yang
melantai di tahun 2006 ini dengan harga IPO
Rp 880 per lembar saham

Tabel 4. Laporan Keuangan dan Harga Saham
PT Malindo Feedmill Tbk (MAIN)
Triwulan, Tahun 2024-2025

2025

2024

Q4 Q3 Q2 Ql

Q4 Q3 Q2 Ql

Revenue 12.7T 92T 6.1T 32T
Profit 3936B 1356B 27.0B 629B

125T 94T 65T 32T

488.0B 359.0B 2923B 87.7B

Harga 1,085 710 625 810 765 760 665 505
saham

Sumber: ipotnews

SIPD

PT Sreeya Sewu Indonesia Tbk (dahulu
bernama PT Sierad Produce Thk) adalah
perusahaan peternakan terintegrasi berbasis
pangan olahan terkemuka di Indonesia, yang
berfokus pada pakan ternak, anak ayam
umur sehari DOC, peternakan komersial,
pemotongan ayam, dan produk olahan.
Bagian dari Grup Sewu Kencana ini

menonjolkan dengan penggunaan teknologi
Halal Blockchain.

Perusahaan yang didirikan di tahun 1985
berfokus pada  pembibitan  ayam,
penyembelihan ayam dan pengolahan ayam
terpadu. SIPD juga memperluas jaringan
produksinya dengan masuk ke industri
olahan makanan dengan merk Bellfoods.

Tabel 5. Laporan Keuangan dan Harga Saham
PT Sreeya Sewu Indonesia Thk (SIPD)
Triwulan, Tahun 2024-2025

2025

2024

Q4 Q3 Q2

Q4 Q3 Q2 Q1

Revenue 54T 39T 25T

Profit 29.3B 51B -162B 195B

Harga 980 720 700
saham

54T 40T 27T 14T
33B -136B 145B 6.4B
825 955 970 900

Sumber: ipotnews

METODE

Jenis Penelitian

Menurut (Sugiyono, 2014:8) penelitian
kuantitatif dapat diartikan sebagai metode
penelitian yang berlandaskan pada “filsafat
positivism”, menekankan pada pemikiran
rasional objektif dan empiris. Melakukan
analisis secara numerik dan statistik
sehingga mendapatkan hasil yang terstruktur
dari data sekunder berupa jurnal, buku,
artikel dan sumber data terpercaya serta
memiliki  relevansi dengan penelitian.
Kemudian menghasilkan temuan yang dapat
diukur dan dirumuskan secara sederhana
dalam sebuah kesimpulan dan rekomendasi.

Teknik Penyampelan

Penggunaan teknik sampling, ada dua jenis
teknik sampling yaitu probability sampling
dan purposive sampling. Maka peneliti
menggunakan sampel tidak acak untuk
mempelajari dengan menarik kesimpulan
dari data-data yang sudah ada, karena objek
variabel yang digunakan dalam penelitian
ini merupakan  jumlah  keseluruhan
berdasarkan kurun waktu tertentu yang
diteliti  menggunakan pendekatan data
historis yang sudah ada di laporan keuangan
dan harga saham tercatat di BEI.

Populasi dan Sampel

Populasi dalam penelitian ini adalah diambil
dari laporan keuangan (revenue dan profit-
loss) dan pergerakan harga saham triwulan-
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an dari perbandingan tahun 2024 dan 2025,
keseluruhan data yang diambil dari
perusahaan yang tercatat di BEI, vyaitu
saham-saham dari PT Japfa Comfeed
Indonesia Thk (JPFA), PT Charoen
Pokphand Indonesia Tbhk (CPIN), PT
Malindo Feedmill Thk (MAIN), dan PT
Sreeya Sewu Indonesia Tbk (SIPD).
Keempat emiten ini mendominasi rantai
pasok pakan ternak mulai dari pembibitan,
hingga pengolahan hasil unggas di Indonesia
Teknik Pengumpulan Data

Pengumpulan data dari penelitian kuantitatif
ini dengan dua teknik mengumpulkan data
secara kombinasi data primer dan data
sekunder. Pertama, melalui wawancara
seperti menanyakan langsung dari pihak
yang ahli dibidangnya. Kedua, mendapatkan
data sekunder melalui laporan keuangan
(revenue dan profit) dan pergerakan harga
saham triwulan-an dari laman ipotnews
www.indopremier.com dan BEI
Www.idx.co.id.

Definisi  Operasional Variabel dan
Pengukurannya

Berdasarkan penelitian ini variabel dan
pengukurannya merupakan Kkorelasi dari
masing-masing saham tersebut terhadap
MBG, saham-saham yang mimiliki sektor
sejenis yakni pakan ternak (JPFA, CPIN,
MAIN, dan SIPD) saling berhubungan
terhadap program MBG, seberapa besar
pengaruh tersebut, maka peneliti menarik
data berdasarkan laporan keuangan (revenue
dan profit) dan pergerakan harga saham
triwulan-an dengan membandingkan tahun
2024 dan 2025.

Periode waktu yang digunakan untuk
menganalisa data laporan keuangan dan
pergerakan harga saham berdasarkan harga
tutupan triwulan dari tahun 2024 sampai
2025, dimana pemerintah memulai program
MBG secara resmi pada tanggal 6 Januari
2025.

Teknik Analisis Data

Peneliti menggunakan teknik statistika
dengan mengacu pada teknik, yaitu Mann
Whitney Test dan Path Analysis, untuk
mengetahui apakah terdapat perbedaan
median yang signifikan antara dua
kelompok dan menguji hubungan sebab-
akibat

HASIL PENELITIAN

Hipotesis

Hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini
berdasarkan landasan teori dan data-data
yang ada. Indikator yang dipakai dalam
penelitian ini tercemin dari variabel-variabel
data yang dapat diuji secara hipotesis, yaitu
berdasarkan  laporan  keuangan  dan
pergerakan harga saham per triwulan pada
tahun 2024 dan 2025. Dimana program
MBG dilakukan pada awal tahun 2025 yakni
secara resmi dimulai tanggal 6 Januri 2025,
kemudian membandingkan Kinerja
perusahaan melalui laporan revenue dan
profit-loss dan pergerakan harga saham
setahun sebelum dan sesudahnya. Empat
saham vyang diteliti seperti PT Japfa
Comfeed Indonesia Tbk (JPFA), PT
Charoen Pokphand Indonesia Tbk (CPIN),
PT Malindo Feedmill Tbk (MAIN), dan PT
Sreeya Sewu Indonesia Tbk (SIPD).
KERANGKA MODEL

Gambar 1.
Kerangka Konseptual Hubungan
Variabel
P CPIN
MBG
MAIN SIPD

Analisis Uji Beda Revenue, Profit dan
Harga Saham Perusahaan Sebelum dan
Setelah Pengumuman MBG

Tabel berikut menyajikan hasil analisis
deskriptif dan uji perbandingan variabel
revenue, profit, dan harga saham antara
perusahaan sebelum dan sesudah program
MBG. Analisis ini dilakukan untuk
mengetahui adanya perbedaan nilai rata-rata
pada masing-masing variabel keuangan
perusahaan. Berdasarkan hasil uji distribusi
data, seluruh  variabel menunjukkan
distribusi tidak normal sehingga analisis
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perbandingan dilakukan menggunakan uji
nonparametrik.

Tabel 6.

Hasil Uji Beda MBG pada Revenue, Profit dan
Sebelum dan Setelah

Harga Saham Perusahaan Pakan Ternak
Program MBG

. Mean + SD .
Variabel Belum MBG Ada MBG Distribusi P Value
Revenue (Juta) 21862.50 £ 21364.234 22631.25 + 22541.479 n-l(-)'rdnil; 0.955
Profit (Juta) 1068.375 +1196.3796 1333.575 + 1715.9586 n-lc—)lrdnilgl 0.880
Harga Saham 1970.31 + 1825.763 2052.50 + 1613.121 n-l(—)lrdrﬁlgl 0.925

Berdasarkan Tabel 6. variabel revenue
menunjukkan nilai mean pada kelompok
belum MBG sebesar 21862,50 + 21364,234
Juta, sedangkan pada kelompok ada MBG
sebesar 22631,25 + 22541,479 Juta. Hasil
uji statistik menunjukkan nilai p sebesar
0,955 (p>0,05), yang berarti tidak terdapat
perbedaan  signifikan revenue antara
kelompok sebelum dan sesudah MBG.

Pada variabel profit, kelompok belum MBG
memiliki nilai mean sebesar 1068,375 +
1196,3796 (juta), sedangkan kelompok ada
MBG sebesar 1333,575 + 1715,9586 Juta.
Hasil analisis menunjukkan nilai p sebesar
0,880 (p>0,05), sehingga dapat
diinterpretasikan bahwa tidak terdapat
perbedaan signifikan profit antara kedua
kelompok.

Sementara itu, variabel harga saham
menunjukkan nilai mean pada kelompok
belum MBG sebesar 1970,31 + 1825,763,
sedangkan pada kelompok ada MBG sebesar
2052,50 + 1613,121. Hasil uji statistik

memperoleh nilai p sebesar 0,925 (p>0,05),
yang menunjukkan bahwa tidak terdapat
perbedaan signifikan harga saham antara
perusahaan sebelum dan sesudah program
MBG. Secara keseluruhan, hasil penelitian
ini mengindikasikan bahwa keberadaan
MBG belum menunjukkan perubahan yang
bermakna terhadap revenue, profit, maupun
harga saham perusahaan.

Tabel berikut Tabel 7. menyajikan hasil
analisis deskriptif dan uji perbandingan
revenue, profit, dan harga saham pada
masing-masing perusahaan pakan ternak
(CPIN, JPFA, MAIN, SIPD) sebelum dan
sesudah program MBG. Analisis ini
bertujuan untuk mengetahui apakah terdapat
perubahan Kkinerja keuangan perusahaan
setelah adanya MBG. Berdasarkan hasil uji
distribusi data, sebagian besar variabel
memiliki  distribusi  normal  sehingga
dilakukan uji parametrik, sedangkan data
yang tidak normal dianalisis menggunakan
uji nonparametrik.

Tabel 7.
Hasil Uji Beda MBG pada Revenue, Profit dan Harga Saham Tiap Perusahaan Pakan
Ternak Sebelum dan Setelah Program MBG

Kode Variabel Belum MBG Mean £ SD Ada MBG Distribusi P Value
Revenue (Juta) 41525.00 + 22142.324 43025.00 + 22826.501 Normal 0.928
CPIN Profit ( Juta) 2152.750 + 1246.086 3100 + 1856.520 Normal 0.429
Harga Saham 4946.25 + 260.876 4570.00 + 140.238 Normal 0.044
Revenue (Juta) 34650.00 + 17998.241 36400.00 + 20024.984 Normal 0.901
JPFA Profit ( Juta) 1811.350 + 992.0662 2070.100 + 1474.4138 Normal 0.781
Harga Saham 1498.75 + 315.657 2053.75 + 502.749 Normal 0.111
Revenue ( Juta) 7900.00 + 3977.436 7800.00 + 4083.299 Normal 0.973
MAIN Profit ( Juta) 306.750 + 167.106 154.775 + 165.502 Normal 0.244
Harga Saham 523.75 £ 329.049 807.50 £ 199.854 Normal 0.191
SIPD Revenue ( Juta) 3375.00 + 1717.314 3300.00 + 1733.974 Tidak normal 0.953
Profit ( Juta) 2.650 + 11.8176 9.425 +19.7642 Tidak normal 0.578
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Harga Saham 912.50 + 65.638 778.75 + 134.436 Tidak normal 0.248

Tabel 8.
Hasil Uji Pengaruh MBG pada Revenue, Profit dan Harga Saham Perusahaan Pakan
Ternak Sebelum dan Setelah Program MBG

Hubungan antar variable Original sample t statistics P values
MBG -> Revenue CPIN 0.038 0.100 0.920
MBG -> Revenue JPFA 0.053 0.138 0.890
MBG -> Revenue MAIN -0.014 0.037 0.971
MBG -> Revenue SIPD -0.025 0.065 0.949
MBG -> Profit CPIN 0.327 0.981 0.328
MBG -> Profit JPFA 0.118 0.307 0.759
MBG -> Profit MAIN -0.467 1.355 0.177
MBG -> Profit SIPD 0.234 0.638 0.524
MBG -> Harga Saham CPIN -0.720 5.266 0.000
MBG -> Harga Saham JPFA 0.607 2.821 0.005
MBG -> Harga Saham MAIN  0.516 1.961 0.052
MBG -> Harga Saham SIPD -0.590 1.895 0.060

Gambar 2. Hasil Uji Pengaruh MBG pada Revenue (A), Profit (B) dan Harga Saham (C)
Perusahaan Pakan Ternak
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Berdasarkan hasil analisis pada kode CPIN,
variabel revenue menunjukkan nilai mean
sebesar 41525,00 + 22142,324 Juta pada
kondisi belum MBG dan meningkat menjadi
43025,00 + 22826,501 Juta pada kondisi
ada MBG. Namun, hasil uji statistik
menunjukkan nilai p sebesar 0,928 (p>0,05),
sehingga  tidak  terdapat  perbedaan
signifikan. Variabel profit juga mengalami
peningkatan dari 2152,750 + 1246,086 Juta
menjadi 3100 + 1856,520 Juta dengan nilai
p sebesar 0,429 (p>0,05), vyang
menunjukkan tidak adanya perbedaan
signifikan. Sementara itu, harga saham
mengalami penurunan dari 4946,25 =+
260,876 menjadi 4570,00 + 140,238 dengan
nilai p sebesar 0,044 (p<0,05), sehingga
terdapat perbedaan signifikan harga saham
sebelum dan sesudah MBG pada perusahaan
CPIN.

Pada kode JPFA, revenue meningkat dari
34650,00 + 17998,241  Juta menjadi
36400,00 + 20024,984 Juta dengan nilai p
sebesar 0,901 (p>0,05). Profit juga
meningkat dari 1811,350 + 992,0662 Juta
menjadi 2070,100 £ 1474,4138 Juta dengan
nilai p sebesar 0,781 (p>0,05). Selain itu,
harga saham meningkat dari 1498,75 +
315,657 menjadi 2053,75 + 502,749 dengan
nilai p sebesar 0,111 (p>0,05). Hasil tersebut
menunjukkan  bahwa tidak terdapat
perbedaan signifikan pada seluruh variabel
JPFA sebelum dan sesudah MBG.

Pada kode MAIN, revenue mengalami
sedikit penurunan dari 7900,00 £+ 3977,436
Juta menjadi 7800,00 + 4083,299 Juta
dengan nilai p sebesar 0,973 (p>0,05). Profit
juga mengalami penurunan dari 306,750 +
167,106 Juta menjadi 154,775 + 165,502
Juta dengan nilai p sebesar 0,244 (p>0,05).
Sebaliknya, harga saham meningkat dari
523,75 + 329,049 menjadi 807,50 + 199,854
dengan nilai p sebesar 0,191 (p>0,05).
Secara  keseluruhan, tidak  terdapat
perbedaan signifikan pada variabel revenue,
profit, maupun harga saham perusahaan
MAIN sebelum dan sesudah MBG.

Pada kode SIPD, variabel revenue
menunjukkan nilai mean sebesar 3375,00 +
1717,314 Juta pada kondisi belum MBG
dan 3300,00 + 1733,974 Juta pada kondisi
ada MBG dengan distribusi data tidak
normal. Hasil uji statistik menunjukkan nilai
p sebesar 0,953 (p>0,05), sehingga tidak
terdapat perbedaan signifikan. Variabel
profit meningkat dari 2,650 + 11,8176 Juta
menjadi 9,425 £ 19,7642 Juta dengan nilai
p sebesar 0,578 (p>0,05). Sementara itu,
harga saham menurun dari 912,50 £ 65,638
menjadi 778,75 + 134,436 dengan nilai p
sebesar 0,248 (p>0,05). Hasil ini
menunjukkan bahwa seluruh variabel pada
perusahaan  SIPD  tidak  mengalami
perbedaan signifikan sebelum dan sesudah
MBG.
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Analisis Uji Pengaruh MBG pada
Revenue, Profit dan Harga Saham
Perusahaan Pakan Ternak

Sub bab ini membahas pengaruh MBG
terhadap revenue, profit dan harga saham
pada masing-masing perusahaan yang terdiri
dari JPFA, CPIN, MAIN, dan SIPD.
Analisis dilakukan untuk mengetahui arah
hubungan dan signifikansi pengaruh MBG
terhadap perubahan revenue, profit dan
harga saham perusahaan berdasarkan nilai
koefisien jalur (path coefficient) dan nilai
signifikansi (p value)

Tabel 8. berikut menyajikan hasil analisis
hubungan antara MBG dengan revenue,
profit, dan harga saham pada masing-masing
tatistic menggunakan analisis  jalur
berdasarkan nilai original sample, t
statistics, dan p values. Nilai original sample
menunjukkan arah dan besar pengaruh
hubungan antar tatisti, sedangkan nilai p
value digunakan untuk  menentukan
signifikansi  tatistic dengan ketentuan
signifikan apabila p < 0,05.

Berdasarkan hasil analisis hubungan MBG
terhadap revenue perusahaan, diketahui
bahwa seluruh perusahaan menunjukkan
nilai p > 0,05. Pada perusahaan CPIN
diperoleh nilai original sample sebesar 0,038
dengan t statistics 0,100 dan p value 0,920.
Pada JPFA diperoleh original sample
sebesar 0,053 dengan t statistics 0,138 dan p
value 0,890. Sementara itu, MAIN memiliki
original sample sebesar -0,014 dengan t
statistics 0,037 dan p value 0,971, sedangkan
SIPD memiliki original sample sebesar -
0,025 dengan t statistics 0,065 dan p value
0,949. Hasil tersebut menunjukkan bahwa
MBG tidak berpengaruh signifikan terhadap
revenue pada seluruh perusahaan yang
dianalisis.

Pada hubungan MBG terhadap profit
perusahaan, seluruh hasil juga menunjukkan
nilai p > 0,05. Perusahaan CPIN memiliki
original sample sebesar 0,327 dengan t
statistics 0,981 dan p value 0,328. JPFA
menunjukkan original sample sebesar 0,118
dengan t statistics 0,307 dan p value 0,759.
MAIN memiliki original sample negatif
sebesar -0,467 dengan t statistics 1,355 dan
p value 0,177, sedangkan SIPD
menunjukkan original sample sebesar 0,234
dengan t statistics 0,638 dan p value 0,524.

Dengan demikian, MBG tidak memberikan
pengaruh signifikan terhadap profit pada
seluruh perusahaan.

Berbeda dengan revenue dan profit, hasil
hubungan MBG terhadap harga saham
menunjukkan adanya pengaruh signifikan
pada beberapa perusahaan. Pada perusahaan
CPIN diperoleh original sample sebesar -
0,720 dengan t statistics 5,266 dan p value
0,000 (p<0,05), yang menunjukkan bahwa
MBG  berpengaruh  signifikan negatif
terhadap harga saham CPIN. Artinya dengan
adanya program MBG justru menurunkan
saham Perusahaan CPIN. Sementara itu,
pada JPFA diperoleh original sample
sebesar 0,607 dengan t statistics 2,821 dan p
value 0,005 (p<0,05), yang berarti MBG
berpengaruh signifikan positif terhadap
harga saham JPFA. Artinya dengan adanya
program MBG berdampak pada kenaikan
saham Perusahaan JPFA. Pada perusahaan
MAIN diperoleh original sample sebesar
0,516 dengan t statistics 1,961 dan p value
0,052, sedangkan SIPD memiliki original
sample sebesar -0,590 dengan t statistics
1,895 dan p value 0,060. Kedua hasil
tersebut menunjukkan nilai p > 0,05,
sehingga pengaruh MBG terhadap harga
saham MAIN dan SIPD tidak signifikan.
Secara  keseluruhan, hasil  penelitian
menunjukkan bahwa MBG lebih
berpengaruh terhadap perubahan harga
saham dibandingkan terhadap revenue dan
profit perusahaan.

KESIMPULAN

Setelah data diolah dan diuji secara empiris,
maka bisa ditarik kesimpulan bahwa
program MBG ini tidak berdampak pada
revenue dan profit perusahaan. Namun,
MBG berdampak pada kenaikkan harga
saham, sinyal positif ini dikarenakan
informasi dan prospek perusahaan pakan
ternak menyebabkan sentimen  positif
terhadap harga saham. Pergerakan harga
saham sangat dipengaruhi oleh beberapa
faktor seperti berita, rumor dan juga
informasi dari rekomendasi para analis di
pasar saham. Berdasarkan kebijakan
program MBG, para analis sekuritas ternama
rata-rata memberikan peringkat overweight
pada saham-saham di industri poultry
Indonesia, rating overweight yang artinya
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saham  tersebut akan  memberikan
keuntungan yang lebih tinggi dan diprediksi
akan berkinerja lebih baik. Contoh riset yang
telah dilakukan oleh analis dari BRI
Danareksa sekuritas dan Bahana Sekuritas
(Stefano, 2026) dan (Buana, 2026).
Rekomendasi  yang dihasilkan  dari
penelitian ini, perlunya kritik dan saran
untuk pihak-pihak pemangku kepentingan
yang terlibat di dalam industri perunggasan,
sebagai berikut:
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