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Consumer: Dear Dairy  
 

NEUTRAL 
Salah satu suksesor kemenangan pasangan Presiden dan Wapres terpilih Prabowo – 
Gibran adalah program Makan Siang Gratis (Makan Bergizi Gratis) serta Minum Susu 
Gratis bagi ~82,9 juta masyarakat Indonesia. Tujuan dari program ini secara garis besar 
merupakan usaha pemerintah dalam menurunkan angka stunting demi pemenuhan gizi 
nasional. Patut diketahui, kebutuhan susu reguler Indonesia dapat mencapai 4 juta ton 
dan akan meningkat menjadi sekitar 8,7 juta ton untuk ketercapaian program tersebut. 
Namun bagaimana dengan ketersediaan jumlah populasi sapi di Indonesia? Populasi sapi 
di Indonesia hanya sekitar 0,6 juta ekor dengan ~40 – 45% sapi perah laktasi dan hanya 
dapat memenuhi ~19% - 22% dari kebutuhan susu nasional. Namun kami melihat jika   
pembagian susu gratis menggunakan susu UHT maka akan berpengaruh pada Perseroan 
yang fokus segmen tersebut yakni ULTJ (Market share: 34%) dan FFI (Market share: 16%) 
dan terbatas pada ICBP (dairy segment: ~13% ke pendapatan; BUY: Rp12.000).  
 
Makan bergizi gratis estafet pemerintahan baru. Pemilihan Presiden 2024 telah usai dengan 
hasil kemenangan pasangan nomor urut dua yakni Prabowo – Gibran yang nantinya akan 
dilantik per 20 Oktober 2024, kemenangan telak satu putaran (~58%) dari Presiden terpilih 
Prabowo tidak terlepas dari program unggulannya yakni makan bergizi gratis yang dulu bernama 
makan siang gratis. Siapa targetnya? Jika mengutip dari situs Media Center TKN, program 
makan bergizi gratis ditujukan bagi siswa sekolah, santri di pesantren, ibu hamil hingga anak 
balita dengan total ~82,9 juta orang akan mendapatkan makan siang dan susu gratis. Tim 
Transisi Presiden Prabowo Subianto mengestimasikan semula anggaran berada di kisaran 
Rp100 – Rp120 triliun, saat ini dipangkas menjadi Rp71 triliun untuk tahun pertama dan telah 
tercatat pada postur RAPBN 2025F walaupun detail skema dan teknis pelaksanaan program 
tersebut masih belum dimatangkan dari sisi internal. 
 
Misi penurunan angka stunting. Salah satu cara pencegahan stunting adalah pemenuhan gizi 
ibu hamil dan anak – anak, gerakan minum susu dapat menjadi pioneer dalam pencegahan 
stunting dalam negeri. Namun apakah kebutuhan susu nasional telah terpenuhi? Merujuk data 
BPS, produksi susu segar nasional pada 2023 sebanyak 837,2 ribu ton, volume tersebut turun 
dari rerata produksi tahunan selama 2017 – 2021 yang sebanyak ~900 ribu ton. Kami melihat 
penurunan tersebut akibat dari kejadian luar biasa Penyakit Kuku dan Mulut (PMK) di tahun 
2022, sehingga produksi susu pada tahun tersebut mengalami penurunan signifikan hingga 824 
ribu ton atau dapat dikatakan bahwa produksi susu nasional hanya dapat memenuhi 19% - 22% 
kebutuhan susu nasional. 
 
Susu gratis, darimana susunya? Dengan adanya program tersebut sudah mendatangkan 
suatu persoalan yakni memperlebar defisit neraca susu nasional, dimana rerata kebutuhan susu 
nasional yang semula 4 juta ton menjadi 8,7 juta ton per tahun. Impor menjadi hal wajib dalam 
pemenuhan kebutuhan susu nasional dengan persoalan lainnya yang menurut kami struktural 
adalah kurangnya populasi sapi perah nasional (per 2023: ~585 ribu). Padahal standar 
banyaknya populasi sapi untuk pemenuhan kebutuhan susu reguler ini mencapai ~900 ribu ekor, 
jika ditambah dengan program Minum Susu Gratis untuk siswa SD setidaknya harus berjumlah 
1,1 juta ekor. Sementara itu, untuk pemenuhan keseluruhan target ~82 juta jiwa harus 
dibutuhkan 2,15 juta ekor sapi per tahun yang rencananya akan didatangkan langsung dari 
Brasil (~1,5 juta ekor), AS (~0,5 juta ekor), Australia (~0,1 juta ekor) dan New Zealand (~0,05 
juta ekor). 
 
Apa jenis susu yang tepat? Berbagai jenis produk olahan susu kini tersedia di pasaran dari 
mulai susu segar, susu bubuk hingga UHT. Namun diantara jenis susu tersebut manakah yang 
paling terbaik untuk kesuksesan program Minum Susu Gratis? Kami melihat program tersebut 
sebagai salah satu upaya untuk mengurangi stunting, sehingga susu yang optimal harus 
memiliki kandungan nutrisi yang tinggi, mudah diakses dan dikonsumsi secara teratur oleh anak 
– anak. Jika dilihat dari sisi kandungan protein per sajian (100 ml / 100 gr) maka susu bubuk 
memiliki kandungan protein sebanyak ~24 – 27 gr karena proses penghilangan kandungan air 
sehingga nutrisi yang terkandung termasuk protein menjadi lebih terkontrasi dibandingkan susu 
UHT dan susu segar yang masih mengandung air, namun jika didasari oleh efisiensi dengan 
ketersediaan yang luas dapat dikatakan susu UHT paling optimal untuk program tersebut.  
 
Mengharap katalis positif untuk industri persusuan nasional. Program populis Makan 
Bergizi Gratis ditambah dengan Minum Susu Gratis ala Presiden terpilih Prabowo Subianto 
menuai beberapa respon dari berbagai lapisan masyarakat. Mulai dari sisi anggaran, teknis 
operasional, hingga sustainabilitas program tersebut. Namun kami menilai, jika implementasi 
dan kolaborasi antara peternak rakyat, pihak swasta dan pemerintah berjalan sesuai dengan 
aturan teknis yang telah disetujui bersama, kami yakin hal ini akan menjadi daya tarik positif 
khususnya pada Program Minum Susu Gratis untuk industri susu nasional. Perlu diketahui, 
bahwa hingga laporan ini dibuat kami belum mendapatkan info resmi dari tim transisi Presiden 
terpilih Prabowo Subianto terkait hal teknis untuk pelaksanaan Program Minum Susu Gratis 
dengan anggaran tahun pertama sebesar Rp71 triliun. Jika pembagian susu gratis 
menggunakan susu UHT maka akan berpengaruh pada Perseroan yang fokus segmen 
tersebut yakni ULTJ (Market share: 34%) dan FFI (Market share: 16%) dan terbatas pada 
ICBP (dairy segment: ~13% ke pendapatan; BUY: Rp12.000). 

     

Company Last Target PANS PE 

Ticker Price Price Call 2024F 

ICBP 10.300 12.000 BUY 15,02 

INDF 5.925 7.300 BUY 6,6 

UNVR 2.900 3.000 HOLD 22,2 

ROTI 1.000 1.350 BUY 21,8 

MYOR 2.450 3.300 BUY 21,4 

     
 

INDIKATOR MAKRO EKONOMI INDONESIA 

    

Kategori Apr-24 Mei-24 Jun-24 

Inflasi (YoY) 3,00% 2,84% 2,51% 

IKK 127,7 125,2 123,3 

IEK 136,0 135,0 133,8 

Sumber: Bloomberg, Bank Indonesia, BPS 
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Makan bergizi gratis estafet pemerintahan baru. Pemilihan Presiden 2024 telah usai dengan hasil kemenangan pasangan nomor urut dua yakni 
Prabowo – Gibran yang nantinya akan dilantik per 20 Oktober 2024, kemenangan telak satu putaran (~58%) dari Presiden terpilih Prabowo tidak 
terlepas dari program unggulannya yakni makan bergizi gratis yang dulu bernama makan siang gratis. Kebijakan populis ini lantas menjadi perhatian 
banyak masyarakat, diantaranya menyambut positif dan sebagian dengan skeptis. Siapa targetnya? Jika mengutip dari situs Media Center TKN, 
program makan bergizi gratis ditujukan bagi siswa sekolah, santri di pesantren, ibu hamil hingga anak balita dengan total ~82,9 juta orang akan 
mendapatkan makan siang dan susu gratis. Merujuk data dari Healthy Diet Basket, terhitung biaya yang perlu dikeluarkan oleh masyarakat Indonesia 
untuk mendapatkan makanan dengan gizi berimbang sebesar Rp22.126 per hari yang sudah termasuk dengan biaya asupan susu bubuk, dengan 
estimasi biaya tersebut dikalikan dengan ~80 juta masyarakat penerima, maka didapatkan estimasi anggaran yang harus dialokasikan oleh negara 
~Rp153,4 triliun. Namun Tim Transisi Presiden Prabowo Subianto mengestimasikan semula anggaran berada di kisaran Rp100 – Rp120 triliun dan 
saat ini dipangkas menjadi Rp71 triliun untuk tahun pertama dan telah tercatat pada postur RAPBN 2025F, meskipun detail skema dan teknis 
pelaksanaan program tersebut masih belum dimatangkan dari sisi internal. 
 

Grafik 1. Beberapa negara yang sudah menerapkan 
program makan siang gratis 

 Gambar 1. Asumsi bahan pangan gizi berimbang menurut 
Healthy Diet Basket 

 

 

 
 
Sumber: Reuters, Katadata, PANS 

  

Sumber: Kompas.id 

 
Apakah susu dapat menurunkan angka stunting? Patut diketahui program makan bergizi gratis sudah lazim diterapkan di banyak negara seperti 
India, China, Brasil dll sejak berpuluh – puluh tahun yang lalu demi meningkatkan gizi dan menurunkan angka stunting di negara tersebut. Hasilnya, 
seperti China yang sudah >10 tahun menerapkan program tersebut angka stunting China turun dari 15% menjadi 7% per 2022. Program ini sejalan 
dengan target RPJMN terkait penurunan angka stunting nasional yang ditargetkan turun pada 2024F ke level ~15%, dimana saat ini per 2022 masih 
berada di angka 21,6% (diatas ambang batas standard WHO: ~20%), bahkan relatif tinggi dibandingkan dengan negara ASEAN. Stunting erat 
kaitannya dengan kemiskinan, keterbatasan ekonomi membuat sebagian masyarakat kesulitan menyediakan makanan bergizi seimbang untuk anak. 
Jika berkaca dari grafik 5, tren kemiskinan Indonesia tidak menurun signifikan di masa pemerintahan Presiden Joko Widodo hanya turun -2,2% 
dibanding dengan periode Presiden Susilo Bambang Yudhoyono turun -9,03% meskipun saat ini masyarakat kelas menengah meningkat pesat 
tumbuh ~12% tiap tahunnya sejak 2002.  
 

Grafik 2. Tingkat stunting negara ASEAN, 2022  Grafik 3. Tren angka stunting di Indonesia, 2007 – 2024F 

 

 

 
 
 
Sumber: Statistik Gizi Indonesia 2022, berbagai sumber, PANS 

  

2024*: Target RPJMN 
Sumber: Statistik Gizi Indonesia 2022, PANS 

 

Grafik 4. Bayi dan batita memiliki prevelansi stunting yang 
tinggi 

 
Grafik 5. Tren garis kemiskinan di Indonesia 

 

 

 
 
Sumber: Statistik Gizi Indonesia 2022, PANS 

  
Statistik BPS, PANS 
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Misi penurunan angka stunting. Salah satu cara pencegahan stunting adalah pemenuhan gizi ibu hamil dan anak – anak, gerakan minum susu 
dapat menjadi pioneer dalam pencegahan stunting dalam negeri. Namun apakah kebutuhan susu nasional telah terpenuhi? Merujuk data BPS, 
produksi susu segar nasional pada 2023 sebanyak 837,2 ribu ton volume tersebut turun dari rerata produksi tahunan selama 2017 – 2021 yang 
sebanyak ~900 ribu ton. Kami melihat penurunan tersebut akibat dari kejadian luar biasa Penyakit Kuku dan Mulut (PMK) di tahun 2022 sehingga 
produksi susu pada tahun tersebut mengalami penurunan signifikan hingga 824 ribu ton atau dapat dikatakan bahwa produksi susu nasional hanya 
dapat memenuhi 19% - 22% kebutuhan susu nasional. Hal tersebut wajar apabila konsumsi susu dalam negeri masih cukup rendah dibanding dengan 
negara lainnya khususnya ASEAN dengan konsumsi susu Malaysia mencapai 36,2 kg/kapita, bahkan masih tertinggal oleh Filipina yang memiliki 
konsumsi susu sebesar 19 kg/kapita.  
 

Grafik 6. Konsumsi susu per kapita Indonesia masih rendah 
 Grafik 7. Pemenuhan susu dalam negeri semakin turun 

mencapai 19% 

 

 

 
 
Sumber: CLAL.it, PANS 

  
Statistik Outlook Susu 2022, BPS, PANS 

 
Susu gratis, darimana susunya? Salah satu program unggulan Presiden terpilih Prabowo Subianto adalah pemenuhan Makan Bergizi Gratis yang 
dilengkapi oleh Minum Susu Gratis, program tersebut akan menargetkan 82,9 juta orang dengan total kebutuhan susu 4,1 juta ton per tahun. Dengan 
adanya program tersebut sudah mendatangkan suatu persoalan yakni memperlebar defisit neraca susu nasional, dimana rerata kebutuhan susu 
nasional yang semula 4 juta ton menjadi 8,7 juta ton per tahun. Impor menjadi hal wajib dalam pemenuhan kebutuhan susu nasional dengan negara 
tujuan impor susu segar terbesar dari New Zealand ~30%, selain mengimpor susu segar jenis susu yang banyak diimpor oleh Indonesia adalah jenis 
bubuk (powder) dapat berupa skim milk atau whole milk. Persoalan lainnya yang menurut kami struktural adalah kurangnya populasi sapi perah 
nasional yang pertumbuhan populasinya semakin menurun (per 2023: ~585 ribu) hal ini didukung pula dengan jumlah sapi yang hanya berkisar 3 – 
4 ekor pada satu peternak rakyat, padahal standar banyaknya populasi sapi untuk pemenuhan kebutuhan susu reguler ini dapat menjapai ~900 ribu 
ekor. Jika ditambah dengan program Minum Susu Gratis untuk siswa SD setidaknya harus berjumlah 1,1 juta ekor, sementara itu untuk pemenuhan 
keseluruhan target ~82 juta harus membutuhkan 2,15 juta ekor sapi per tahun yang rencananya akan didatangkan langsung dari Brasil (~1,5 juta 
ekor), AS (~0,5 juta ekor), Australia (~0,1 juta ekor) dan New Zealand (~0,05 juta ekor). Patut diketahui industri peternakan sapi di negara pengekspor 
sapi global tersebut didominasi oleh sektor swasta. Manajemen peternakan oleh perusahaan swasta memungkinkan penerapan teknologi canggih 
dan praktik manajemen yang efisien sehingga mendukung produksi massal dan ekspor global.  
 

Grafik 8. Negara pemasok susu segar impor untuk 
Indonesia, 2022 

 
Grafik 9. Tren populasi sapi perah nasional 

 

 

 
 
Sumber: Outlook Susu 2022, PANS 

  
Statistik Outlook Susu 2022, BPS, PANS 

 

Grafik 10. Volume Ekspor – Impor produk susu sapi 
Indonesia 

 
Grafik 11. Rencana impor 2,15 juta ekor sapi 

 

 

 
 
Sumber: Outlook Susu 2022, BPS, PANS 

  
Statistik Kementerian Pertanian, PANS 
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Obral sapi dari luar. Pemenuhan kebutuhan susu nasional tidak akan terpenuhi jika kapasitas pabrik alami (sapi) tidak terpenuhi, maka untuk menuju 
swasembada susu pemerintah harus melakukan rencana impor sapi perah dari luar negeri. Patut diketahui populasi sapi nasional memang dari tahun 
ke tahun mencatatkan pertumbuhan namun melambat, hal ini terkait beberapa tantangan yang dihadapi oleh para peternak sapi perah tersebut. 
Populasi sapi nasional tercatat sebanyak ~600 ribu ekor namun yang dapat memproduksi susu hanyalah sapi betina yang terdiri dari 35% – 45% dari 
total jumlah sapi perah nasional, maka dari itu wajar bila pemenuhan susu nasional hanya berkisar 19% - 22% dari total kebutuhan susu nasional. 
Sebelumnya Presiden terpilih Prabowo Subianto mengatakan bahwa akan berencana mengimpor sapi perah sebanyak 1,5 juta ekor dalam dua tahun 
yang berasal dari India dan Brasil, serta pihaknya mengestimasikan anggaran yang dibutuhkan pada tahun pertama program tersebut adalah Rp71 
triliun.  
 

Tabel 1. Estimasi anggaran impor sapi sebagai pemenuhan Program Minum Susu Gratis   

 

 

 
* Keterangan: - 1 liter setara dengan 1,028 kg, - pemberian susu sebesar 200ml/jiwa 
Sumber: SinarTani, Kementerian Pertanian RI, Bimtek, PKH, PANS 

 

 
Apakah cukup? Data yang kami dapatkan dari SinarTani serta Kementerian Pertanian RI terkait estimasi anggaran pengadaan sapi perah impor 
untuk program Minum Susu Gratis khusus siswa SD membutuhkan ~1,25 juta sapi perah laktasi senilai Rp40,5 triliun. Sementara itu, untuk 
pemenuhan program Minum Susu Gratis yang mencakup 82,9 juta jiwa harus membutuhkan ~2 juta sapi perah laktasi dengan nilai anggaran 
pengadaan sapi perah tersebut Rp90 triliun. Angka yang fantastis, namun kami melihat total anggaran ini akan direalisasikan secara bertahap 
sepanjang masa pemerintahan Presiden Prabowo dan perlu diketahui pengadaan sapi impor ini harus memiliki kualitas unggul (bibit unggul) demi 
melangsungkan swasembada susu yang berkelanjutan.  
 
  

Estimasi anggaran Impor Sapi sebesar Rp90 triliun (Asumsi Harga Sapi: Rp45 juta/ekor)

Variabel Nilai Keterangan

Variabel Nilai Keterangan

Variabel Nilai Keterangan

Produksi Susu Nasional 0,9 juta ton BPS

Estimasi Kekurangan 7,8 juta ton setara 2 juta ekor sapi perah laktasi

Kebutuhan Sapi Nasional 
Reguler: 0,9 juta ekor sapi perah

82,9 juta jiwa Estimasi Tim Transisi Prabowo & Gibran

Produksi susu: 3.803 liter/ekor/tahun
Program Minum Susu: 1,1 juta ekor sapi perah

Rencana Penambahan Sapi Perah (Impor) 1,1 juta ekor Produksi susu: 3.803 liter/ekor/tahun

Estimasi Anggaran Impor Sapi sebesar Rp49,5 triliun (Asumsi Harga Sapi: Rp45 juta/ekor)

Peningkatan Produksi Susu Nasional dan Minum Susu Gratis untuk Pra SD, SD, SMP, SMA, Santri dan Ibu Hamil

Kebutuhan Susu Nasional
Reguler: 4,6 juta ton

BPS, Kementerian Pertanian RI
Program Minum Susu: 1,18 juta ton

Reguler: 4,6 juta ton

Estimasi Kebutuhan Susu Gratis keseluruhan sebanyak 4,1 juta ton (Kementerian Pertanian RI)

Produksi Susu Nasional 0,9 juta ton BPS

Estimasi Kekurangan 4,88 juta ton setara 1,25 juta ekor sapi perah laktasi

Reguler: 0,9 juta ekor sapi perah
Kebutuhan Sapi Nasional Produksi susu: 3.803 liter/ekor/tahun

Program Minum Susu: 0,3 juta ekor sapi perah

Kebutuhan Susu Nasional
Program Minum Susu: 1,18 juta ton

BPS, Kementerian Pertanian RI

Estimasi anggaran Impor Sapi sebesar Rp40,5 triliun (Asumsi Harga Sapi: Rp45 juta/ekor)

Program Minum Susu Gratis untuk Pra SD, SD, SMP, SMA, Santri dan Ibu Hamil 

Program Minum Susu Gratis untuk Pra SD, SD, 

SMP, SMA, Santri dan Ibu Hamil 

Rencana Penambahan Sapi Perah (Impor) 300.000 ekor Produksi susu: 3.803 liter/ekor/tahun

Peningkatan Produksi Susu Nasional dan Minum Susu Gratis untuk Siswa SD

Estimasi Kebutuhan Susu Gratis untuk Siswa SD sebanyak 1,18 juta ton (Kementerian Pertanian RI)

Estimasi Anggaran Impor Sapi sebesar Rp13,5 triliun (Asumsi Harga Sapi: Rp45 juta/ekor)

Program Minum Susu Gratis untuk Siswa SD

Variabel Nilai Keterangan

Program Minum Susu Gratis untuk Siswa SD 24 Juta Siswa Estimasi Tim Transisi Prabowo & Gibran
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Apa jenis susu yang tepat? Berbagai jenis produk olahan susu kini tersedia di pasaran dari mulai susu segar, susu bubuk hingga UHT. Namun 
diantara jenis susu tersebut manakah yang paling terbaik untuk kesuksesan program Minum Susu Gratis? Kami melihat program tersebut sebagai 
salah satu upaya untuk mengurangi stunting, sehingga susu yang optimal harus memiliki kandungan nutrisi yang tinggi, mudah diakses dan 
dikonsumsi secara teratur oleh anak – anak. Jika dilihat dari sisi kandungan protein per sajian (100 ml / 100 gr) maka susu bubuk memiliki kandungan 
protein sebanyak ~24 – 27 gr karena proses penghilangan kandungan air sehingga nutrisi yang terkandung termasuk protein menjadi lebih terkontrasi 
dibandingkan susu UHT dan susu segar yang masih mengandung air, namun jika didasari oleh efisiensi dengan ketersediaan yang luas dapat 
dikatakan susu UHT paling optimal untuk program tersebut.  
 

Tabel 2. Kandungan protein pada berbagai jenis susu  
 Tabel 3. Beberapa merek susu UHT dengan kandungan 

nutrisinya  

Jenis Susu Kandungan Protein (per 100 ml atau 100 gr) 

Susu UHT 3 – 3,5 gr 

Susu Bubuk 24 – 27 gr 

Susu Segar 3 – 3,5 gr 

Susu Kental Manis 6 – 8 gr 
 

 
Merek 

Kalori 
(kcal) 

Protein 
(gr) 

Lemak 
(gr) 

Karbo 
(gr) 

Kalsium 
(mg) 

Ultra Milk 60 3,2 3,3 4,8 120 

Cimory UHT 70 3,5 3,5 5,0 125 

Indomilk 62 3,3 3,4 4,9 110 

Frisian Flag UHT 61 3,2 3,3 4,8 115 

Greenfields 64 3,4 3,6 4,7 130 

Diamond 63 3,2 3,5 4,8 118 
 

 
Sumber: USDA FoodData Central, Nutritiondata.com, PANS 

  
Sumber: Berbagai sumber, PANS 

 

Tabel 4. Kelebihan dan kekurangan berbagai jenis susu dalam mengatasi stunting  

Jenis Susu Kelebihan Kekurangan Mengurangi Stunting 

Susu UHT 

 - Tahan lama tanpa perlu pendinginan 
sebelum dibuka 

 - Beberapa vitamin dapat berkurang akibat 
proses pemanasan Optimal: Ketersediaan luas, mudah 

didistribusi, nutrisi baik  - Mudah diakses dan distribusikan  

 - Kandungan nutrisi tetap terjaga  

Susu Segar 

 - Kandungan enzim aktif dan bakteri baik 
yang bermanfaat untuk pencernaan 

 - Harus disimpan dalam kondisi dingin Kurang optimal: Sulit didistribusikan, 
masa simpan yang pendek 

 - Kandungan vitamin dan minerala alami  - Masa simpan lebih pendek 

Susu Bubuk 

 - Tahan lama dan mudah disimpan tanpa 
perlu pendinginan 

 - Beberapa vitamin dapat hilang selama proses 
pengeringan Cukup optimal: Mudah didistribusi, 

harus dicampur dengan air bersih  - Mudah dikirim ke daerah terpencil  - Harus dicampur dengan air bersih yang dapat 
menjadi kendala di beberapa daerah  - Kandungan protein dan mineral tinggi 

 

 

 
Sumber: Berbagai sumber, PANS 

 

 
Tantangan ketersediaan susu nasional. Salah satu faktor penting rendahnya konsumsi susu nasional ialah terbatasnya ketersediaan susu nasional 
yang membuat bahan utama produk susu yakni milk powder ~60% diharuskan impor dari luar negeri. Oleh karena itu swasembada susu nasional 
perlu digalakkan supaya dapat memenuhi kebutuhan susu dalam negeri. Pemerintah sendiri dalam perencanaan industri susu nasional sempat 
membuat Blueprint Persusuan Indonesia 2013 – 2025 yang masih menjadi target pemerintah dengan hasil akhir produksi susu nasional dapat 
memenuhi ~60% dari kebutuhan nasional, dengan populasi sapi perah mencapai 1,8 juta ekor yang memiliki produktivitas sapi perah 20 liter/hari (vs 
2023: ~15 liter/hari) dan konsumsi susu meningkat menjadi 30 liter/kapita/tahun (vs 2023: 16,9 liter/kapita/tahun). Aksi impor sapi perah ini bukan 
tanpa halangan, banyak persoalan yang muncul dari pengadaan impor sapi, mulai dari pembiayaan hingga kolaborasi antara pihak swasta, BUMN 
dan peternak rakyat. Kemudian persoalan terkait pakan juga menjadi concern para pelaku usaha karena terbatasnya lahan hijau dan ketersediaan 
bahan baku dari pakan konsentrat yang saat ini terlampau tinggi bahkan untuk pakan saja sudah mencakup hingga ~75% dari total cost yang 
mengakibatkan tipisnya margin keuntungan sehingga investor enggan berinvestasi pada industri ini.  
 

Tabel 5. Perbedaan produk Skim Milk dan Whole Milk 
Powder  

 Grafik 12. Volatilitas harga Skim Milk dan Whole Milk 
Powder 

Aspek Skim Milk Powder Whole Milk Powder 

Kandungan Lemak Rendah (<1%) Tinggi (26% - 40%) 

Kalori Lebih rendah Lebih tinggi 

Kandungan Protein 
Tinggi (mirip dengan 
susu segar) 

Tinggi (mirip dengan 
susu segar) 

Kandungan 
Karbohidrat 

Tinggi (karena 
laktosa) 

Tinggi (karena 
laktosa) 

Vitamin 
Kurang vitamin A dan 
D  

Kaya akan vitamin A 
dan D 

Penggunaan 
Produk rendah lemak, 
Yogurt, susu kental 
manis dll 

Produk tinggi lemak, 
es krim, susu formula 
dll.  

Penyimpanan Lebih lama Lebih pendek 
 

 

 
 
Sumber: DairyAustralia.com.au, PANS 

  
Sumber: World Bank, Global Price Index, PANS 

 
  

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

Ju
n-

11

Ju
n-

12

Ju
n-

13

Ju
n-

14

Ju
n-

15

Ju
n-

16

Ju
n-

17

Ju
n-

18

Ju
n-

19

Ju
n-

20

Ju
n-

21

Ju
n-

22

Ju
n-

23

Ju
n-

24

U
SD

/M
T

Whole Milk Powder Skim Milk Powder

http://www.pans.co.id/
http://www.post-pro.co.id/


 

Consumer: Dear Dairy  

  
 
 

www.pans.co.id  |  www.post-pro.co.id   6 

Grafik 13. Komponen biaya untuk peternakan sapi perah  
 Tabel 6. Harga susu yang mahal menjadi faktor rendahnya 

konsumsi susu nasional 

 

 
Country 

GDP Per 
Capita USD 

Milk Price/ltr 
% dari GDP 
per Capita 

India 2.485 0,89 0,0358% 

Indonesia 4.941 1,44 0,0291% 

Thailand 7.172 1,60 0,0223% 

Malaysia 11.649 1,67 0,0143% 

Jepang 33.834 1,39 0,0041% 

Inggris 48.867 1,86 0,0038% 

Singapura 84.734 2,86 0,0034% 

Argentina 13.731 0,41 0,0030% 

Selandia Baru 48.528 1,33 0,0027% 
 

 
Sumber: Statistik Perusahaan Peternakan Sapi Perah 2023. PANS 

  
Sumber: World Bank, Global Price Index, PANS 

 
Menakar solusi dari swasembada susu nasional. Kami menilai program swasembada susu sapi harus dimulai dari pemberian insentif kepada 
peternak rakyat yang mayoritas hanya memiliki ternak <10 ekor sapi perah, dapat juga bekerjasama dengan BUMN atau pihak swasta agar tidak 
mengganggu APBN, dan perlunya dibentuk kemitraan yang berbentuk koperasi. Hasil budidaya dari kemitraan/koperasi tersebut akan diserahkan ke 
pihak swasta atau BUMN yang nantinya peternak akan mengganti biaya pembelian sapi perah dengan cara mencicil dari hasil produksi tersebut. 
Peran pemerintah disini sangat penting untuk menjaga keberlangsungan tujuan swasembada susu yakni dengan regulasi yang tepat diantaranya, 
memudahkan perizinan impor sapi perah dan membatasi produk susu impor dari Australia dll yang saat ini memiliki bea masuk 0% untuk produk 
susu mereka yang dapat melemahkan industri susu nasional. Saat ini pemerintah juga telah menyiapkan regulasi insentif bagi importir dan 
pembudidaya sapi perah. Salah satunya melalui Peraturan Pemerintah (PP) Nomor 78 Tahun 2019 melalui PP tersebut importir dan pembudidaya 
sapi perah bisa mendapatkan pengurangan PPh bersih sebesar 30% selama enam tahun, dengan pengurangan pajak tersebut dilakukan masing – 
masing 5% per tahun.   
 

Tabel 7. Penurunan produktivitas dan peternak pada GKSI 
Nasional  

 
Grafik 14. Berbagai tantangan untuk industri susu nasional 

Kriteria 2022* 2023 2024** 

Produksi Susu (‘000 
Kg/Hari) 

1.780 1.391 1.219.6 

Jumlah Peternak  75.794 orang 73.563 orang 44.877 orang 

Jumlah Sapi (ekor) 239.196 226.829 204.741 

Jumlah Koperasi 59 59 63 

*: Sebelum PMK 
**: Angka sementara 

 

 

 
 
Sumber: Gabungan Koperasi Susu Indonesia. PANS 

  
Sumber: Statistik Gabungan Koperasi Susu Indonesia. PANS 

 
Private sector in this game? Why not. Rendahnya konsumsi susu nasional merupakan tantangan sekaligus peluang bagi sektor swasta dalam 
peningkatan produksi susu, hingga transfer teknologi kepada para peternak rakyat dan koperasi-koperasi susu yang tersebar di Indonesia. Hambatan 
dari para peternak rakyat dan koperasi adalah profitabilitas yang sebagian besar diperoleh akibat memangkas biaya, bukan pertumbuhan organik 
dari pendapatan, maka aplikasi yang baik dari teknologi dapat meningkatkan efisiensi mereka dan meningkatkan pertumbuhan organik. Jawa Barat 
dan Jawa Timur merupakan dua daerah penghasil susu utama di Indonesia, keduanya mampu menyumbang >85% terhadap total produksi susu 
nasional. Menurut kami peluang bisnis pada sektor susu ini akan tetap solid menyusul beberapa poin berikut: 1) produksi susu nasional baru 
memenuhi 19% - 22% kebutuhan susu nasional, 2) peningkatan produktivitas sapi perah yang pada saat ini baru mencapai rata rata 15 liter/hari, jika 
ditingkatkan dapat mencapai 20 liter/hari, 3) urbanisasi dan meningkatnya pendapatan (mid – high class) memperkuat permintaan susu siap minum 
dan yang paling utama adalah 4) Program Minum Susu Gratis oleh Presiden terpilih yakni Prabowo – Gibran.  
 

Gambar 2. Supply chain of milk  Gambar 3. Sebaran para peternak sapi perah di Indonesia 

 

 

 
 
Sumber: IndoDairy 2020, CIPS 

  
Sumber: Statistik Perusahaan Peternakan Sapi Perah 2023   
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Big player on the field. Perusahaan susu besar nasional terkonsentrasi di daerah Jawa Barat dan Jawa Timur yakni Ultrajaya (ULTJ: Not Rated), 
Frisian Flag Indonesia (FFI: Not Listed), Cimory (CMRY: Not Rated) hingga Nestle Indonesia (NI: Not Listed). Frisian Flag Group telah memproduksi 
susu sejak 1922 dan kini FFI bekerja sama dengan 20 koperasi dan 20.000 peternak sapi perah di Sumatera dan Jawa dan memiliki pangsa pasar 
untuk susu terbesar kedua setelah ULTJ, mereka besar di Jawa Barat tepatnya di area Bandung Raya. Menurut riset yang dilakukan oleh Center for 
Indonesian Policy Studies (CIPS) setiap koperasi yang bekerja sama dengan FFI memproduksi ~30 ton susu per hari dan mematok harga kisaran 
Rp5.800 – Rp6.000 /liter dan menjualnya ke FFI seharga ~Rp7.000 /liter. Selain itu terdapat CMRY yang memiliki pangsa pasar 53% pada produk 
Yogurt di Indonesia, CMRY tidak memiliki peternakan sapi perah (sektor hulu) melainkan bekerja sama dengan ~25 pemasok yang tersebar di wilayah 
Jawa dan Lampung. Sementara itu Nestle Indonesia merupakan pengola susu besar yang terletak di Jawa Timur dan pemimpin pasar dalam segmen 
susu bubuk, saat ini, NI mengoperasikan empat pabrik yang berada di Lampung, Jawa Barat, Jawa Tengah dan Jawa Timur. Kemitraan NI dalam 
produksi susu dibantu oleh 27.000 peternak dari 42 koperasi susu.  
 

Grafik 15. Pangsa pasar susu UHT Indonesia, 3Q23 
 Grafik 16. Nilai dan volume industri pengolahan susu di 

Indonesia 

 

 

 
 
Sumber: Nielsen, ULTJ, PANS 

  
Sumber: Nielsen, ULTJ, PANS 

 

Tabel 8. Teknologi dan peralatan lainnya yang diberikan kepada Peternak  

No Penyedia Jenis Teknologi/Peralatan 

1. Cimory Mesin perah, kaleng susu, alat perah stainless steel dan fasilitas air minum sungai. 

2. Frisian Flag Indonesia Mesin perah dan renovasi kandang diimplementasikan melalui skema Farmer2Farmer. 

3. Nestle 
Unit Pendingin, infrastruktur MCP, tangki pengantar susu, pakan, mesin pencacah rumput, pendingin kandang, fasilitas air 
minum sapi, mesin perah dan lainnya. 

4. IndoDairy 
Alat celup puting, filter susu, botol dot pedet, kaleng susu, biogas, pakaian (silase) dan mesin pencacah rumput, inkubator 
untuk pengujian bakteri susu, uji mastitis. 

5. SNV Aplikasi untuk memantau pasokan susu dari peternak kepada koperasi dan mengelola data produksi hingga harga.  

6. Mercy Corps Kandang sapi modern, mesin pencacah rumput, industri rumahan terstandar. 
 

 

 
Sumber: CIPS, PANS 

 

 
More cheaper than others? Kami melihat pergerakan investor asing termasuk private equity mulai melirik industri susu dalam negeri dengan 
berbagai potensi yang telah kami paparkan, disamping itu pemilihan perusahaan olahan susu di Indonesia ternyata dinilai murah dari segi valuasi. 
Patut diketahui beberapa perusahaan olahan susu nasional masih memiliki rata rata P/E yang relatif rendah dibanding P/E perusahaan olahan susu 
pada emerging market dan global (grafik 17) hal ini membuat beberapa Private Equity berinvestasi pada industri susu Asia Tenggara khususnya 
Indonesia. Sebagai contoh, General Atlantic yang berinvestasi sebesar USD130 juta pada PT Cisarua Mountain Dairy (CMRY), kemudian Growtheum 
Capital Partners yakni private equity yang berbasis di Singapura berhasil mengumpulkan dana untuk investasi sebesar USD567 juta di KIN Dairy. 
Selanjutnya CVC Capital Partners telah memboyong saham minoritas dari PT Mulia Boga Raya (KEJU) sebanyak USD20,4 juta dan TPG Northstar 
membeli anak usaha Japfa dibidang dairy yakni Greendfields senilai 80% dari total kepemilikan Japfa atau USD236 juta.  
 

Tabel 17. Perbandingan valuasi P/E antar industri susu 
nasional dan regional global 

 Gambar 4. Peresmian pabrik baru Frisian Flag Indonesia di 
Cikarang, Jawa Barat 

 

 

 
 
Sumber: Bloomberg, PANS 

  
Sumber: Kontan.co.id 
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Siapa mitra yang cocok mengemban program ini? Dengan nilai anggaran yang fantastis, kelangsungan program ini harus disertai dengan 
kerjasama dari pihak swasta dan merangkul para peternak rakyat yang tersebar di Indonesia. Kami berfikir bahwa mitra yang cocok merupakan 
perusahaan pengolahan susu yang terintegrasi, baru-baru ini pemerintah menunjuk Frisian Flag Indonesia (FFI) sebagai mitra percontohan Program 
Susu Gratis yang rencananya akan membagikan susu gratis ke 2.000 siswa di Cikarang. FFI pada awal Jul-24 telah meresmikan pabrik pengolahan 
susu terbesar di dunia di Cikarang, pabrik ini memiliki luas 25,4 ha dengan kapasitas produksi 400.000 susu segar/hari untuk menghasilkan 700 juta 
kg produk susu/tahun dan dapat ditingkatkan mencapai 1 miliar kg produk susu tiap tahunnya. Fasilitas baru di pabrik Cikarang ini akan meningkatkan 
kapasitas  FFI dalam menyerap susu segar dari >30.000 peternak sapi perah di seluruh Pulau Jawa. Bagaimana dengan emiten susu yang listing di 
Bursa Efek Indonesia? Kami melihat ada beberapa perusahaan pengolah susu, namun yang terintegrasi dengan sektor hulunya hanya ULTJ. Dimana 
perseroan memiliki area lahan peternakan di Pengalengan sekitar 62 ha dan Brastagi sekitar 73ha untuk ~2.500 sapi perah, serta keandalan distribusi 
melalui DC yang rencananya akan beroperasi 2024F memiliki kapasitas 36.940 palet dan dilengkapi oleh Automated Storage & Retrieval Systems 
(ASRS).  
 
Mengharap katalis positif untuk industri persusuan nasional. Program populis Makan Bergizi Gratis ditambah dengan Minum Susu Gratis ala 
Presiden terpilih Prabowo Subianto menuai beberapa respon dari berbagai lapisan masyarakat, mulai dari sisi anggaran, kegiatan operasional hingga 
sustainabilitas program tersebut. Namun jika implementasi dan kolaborasi antara peternak rakyat, pihak swasta dan pemerintah berjalan sesuai 
dengan aturan teknis yang telah disetujui bersama, kami yakin hal ini akan menjadi daya tarik positif khususnya pada Program Minum Susu Gratis 
untuk industri susu nasional. Patut dicermati bahwa hingga laporan ini dibuat kami belum mendapatkan info resmi dari tim transisi Presiden terpilih 
Prabowo Subianto terkait hal teknis untuk pelaksanaan Program Minum Susu Gratis dengan anggaran tahun pertama sebesar Rp71 triliun. Jika 
pembagian susu gratis menggunakan susu UHT maka akan berpengaruh pada Perseroan yang fokus segmen tersebut yakni ULTJ (Market 
share: 34%) dan FFI (Market share: 16%) dan terbatas pada ICBP (dairy segment: ~13% ke pendapatan; BUY: Rp12.000).  
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