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Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh skor ESG dan perubahan skor ESG terhadap
kinerja keuangan dan nilai perusahaan pasca M&A. Dalam pandangan teori pemegang saham instrumental,
kinerja ESG yang tinggi dapat mendapatkan dukungan dari pemangku kepentingan untuk menciptakan
sinergi pasca-M&A dan kinerja keuangan. Studi sebelumnya menunjukkan hasil yang bervarias tentang
pengaruh skor ESG terhadap kinerja keuangan perusahaan, itulah sebabnyatopik ini masih relevan. Dengan
menggunakan 75 sampel M& A di negara ASEAN-5, studi ini menygjikan bukti baru tentang manfaat
keuangan ESG korporat untuk perusahaan pengakuisisi. Hasil dari penelitian ini menemukan bahwa skor
ESG tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap kinerja keuangan pasca dan nilai perusahaanM&A. Kedua
adalah teori penurunan utilitas marginal atau the law of diminishing marginal utility (DMU) yang memiliki
pandangan bahwa dalam konteks peningkatan upaya ESG, utilitas yang diperoleh oleh pemangku
kepentingan dari perusahaan yang sama akan mengalami penurunan secara bertahap. Hal ini
mengindikasikan bahwa kontribusi yang tinggi akan diberikan oleh pemangku kepentingan perusahaan
dengan tingkat ESG rendah, sedangkan kontribusi yang lebih rendah akan diberikan oleh pemangku
kepentingan perusahaan dengan tingkat ESG tinggi. Berdasarkan hasil uji regresi yang dilakukan dalam
penelitian ini, terbukti teori DMU tidak didukung dalam kelompok sampel ESG tinggi, namun didukung
dalam kelompok sampel ESG rendah.

...... This study ams to empirically examine the influence of ESG scores and changes in ESG scores on
financia performance and firm value post-M&A. From the perspective of instrumental shareholder theory,
high ESG performance can garner stakeholder support to create post-M& A synergies and financial
performance. Previous studies have shown varied results regarding the influence of ESG scores on firm
financia performance, which iswhy this topic remains relevant. Utilizing a sample of 75 M&A casesin
ASEAN-5 countries, this study presents new evidence on the financial benefits of corporate ESG for
acquiring firms. The results of this study find that ESG scores do not have a significant influence on post-
M&A financial performance and firm value. Secondly, the theory of Diminishing Marginal Utility (DMU)
posits that in the context of increasing ESG efforts, the utility obtained by stakeholders from the same firm
will gradually decrease. Thisindicates that high contributions will be given by stakeholders of firms with
low ESG levels, while lower contributions will be given by stakeholders of firms with high ESG levels.
Based on the regression analysis conducted in this study, the findings reveal that the DMU theory is not
supported in the high ESG sample group but is supported in the low ESG sample group.
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