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Abstrak

Penelitian ini menganalisis pengaruh perilaku konsumtif dan literasi keuangan terhadap
kepuasan finansial dengan stres finansial sebagai variabel mediasi pada generasi milenial di
Surabaya. Penelitian menggunakan pendekatan kuantitatif dengan survei eksplanatori
melalui kuesioner daring yang ditujukan kepada milenial berusia 29-40 tahun pengguna
aktif layanan keuangan digital. Analisis data dilakukan menggunakan Partial Least
Squares-Structural Equation Modeling (PLS-SEM). Hasil penelitian menunjukkan bahwa
perilaku konsumtif berpengaruh negatif terhadap kepuasan finansial, sedangkan literasi
keuangan berpengaruh positif dan signifikan. Stres finansial berperan sebagai mediator,
menunjukkan bahwa kecenderungan konsumsi impulsif dan rendahnya kemampuan
finansial dapat meningkatkan tekanan psikologis dan menurunkan kesejahteraan finansial
individu. Temuan ini menegaskan pentingnya peningkatan literasi keuangan serta
pengendalian perilaku konsumtif untuk memperkuat kepuasan finansial milenial di era
digital. Penelitian ini memberikan implikasi praktis bagi pembuat kebijakan dan lembaga
keuangan dalam merancang program edukasi finansial yang lebih tepat sasaran.

Kata kunci: literasi keuangan, perilaku konsumtif, stres finansial, kepuasan finansial.
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Abstract

This study analyzes the influence of consumer behavior and financial literacy on financial
satisfaction with financial stress as a mediating variable among the millennial generation in
Surabaya. The research uses a quantitative approach, employing an explanatory survey
administered via an online questionnaire to millennials aged 29-40 who are active users of
digital financial services. Data analysis was conducted using Partial Least Squares-
Structural Equation Modeling (PLS-SEM). The research results show that consumer
behavior negatively affects financial satisfaction, whereas financial literacy has a positive
and significant effect. Financial stress acts as a mediator, indicating that impulsive
consumption and low financial capability can increase psychological pressure and reduce
an individual's financial well-being. These findings underscore the importance of enhancing
financial literacy and managing consumer behavior to strengthen financial satisfaction
among millennials in the digital era. This research provides practical implications for
policymakers and financial institutions in designing more targeted financial education
programs.

Keywords: financial literacy, consumer behavior, financial stress, financial satisfaction.

INTRODUCTION

Latar Belakang

Perkembangan layanan keuangan digital yang semakin pesat telah membawa
perubahan signifikan dalam pola pengelolaan financial individu (Akmal & Marliani, 2025),
khususnya pada generasi milenial sebagai kelompok usia produktif. Kemudahan akses
terhadap berbagai produk financial, seperti dompet digital, pinjaman daring, dan fasilitas
buy now pay later (Kamil et al., 2024), mendorong peningkatan aktivitas konsumsi yang
cepat dan praktis sekelompok usia ini mendominasi penggunaan aktif pinjaman online
(pinjol) lebih dari 60% pengguna aktif (OJK,2024) . Namun, peningkatan akses tersebut
belum sepenuhnya diimbangi dengan kemampuan pengelolaan financial yang memadai
(Prihandini, 2025). Keuangan masyarakat Indonesia masih terkategorikan rendah, yakni
baru mencapai 49,68% OJK (2023) . 45% responden milenial mengaku mengalami stres
financial yang bersumber dari cicilan utang dan biaya hidup yang tidak sebanding dengan
penghasilan OJK (2024). Berdasarkan Survei Nasional Literasi dan Inklusi Keuangan
Otoritas Jasa Keuangan (OJK) tahun 2024(0JK, 2024), indeks inklusi keuangan Indonesia
telah mencapai 75,02%, sementara indeks literasi financial masih berada pada angka
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65,43%. Kesenjangan ini menunjukkan bahwa tingginya akses layanan financial belum
sejalan dengan pemahaman masyarakat dalam mengelola financial secara optimal.

Perilaku pengelolaan financial individu dapat dijelaskan melalui Teori Utilitas, yang
menyatakan bahwa individu bertindak rasional untuk memaksimalkan kepuasan (utility)
dari sumber daya yang dimilikinya. Dalam konteks financial pribadi, individu diharapkan
mampu mengalokasikan pendapatan untuk konsumsi, tabungan, dan investasi secara
seimbang guna mencapai kepuasan finansial jangka panjang. Namun, dalam praktiknya,
keterbatasan literasi keuangan serta dorongan perilaku konsumtif sering menyebabkan
individu lebih berorientasi pada kepuasan jangka pendek. Akibatnya, keputusan financial
yang diambil menjadi kurang optimal dan berpotensi menurunkan utilitas finansial secara
keseluruhan (Maftuhah et al., 2025).

Literasi keuangan merupakan faktor penting yang berperan dalam membantu
individu mengambil keputusan financial yang rasional dan terencana. Penelitian (Maftuhah
et al., 2022) menunjukkan bahwa literasi keuangan, khususnya literasi keuangan Islam dan
inklusi keuangan, berpengaruh signifikan terhadap perilaku keuangan individu, dengan
karakteristik sosiodemografi sebagai variabel pemoderasi. Temuan tersebut menegaskan
bahwa pemahaman financial yang baik dapat mendorong perilaku keuangan yang lebih
bertanggung jawab. Namun demikian, penelitian tersebut masih berfokus pada perilaku
keuangan secara umum dan belum mengkaji secara mendalam implikasinya terhadap
kepuasan finansial serta tekanan psikologis yang mungkin muncul dalam proses
pengelolaan financial (Yulfiswandi et al., 2022).

Perilaku konsumtif menjadi fenomena yang semakin menonjol seiring dengan
perkembangan ekonomi digital dan gaya hidup modern. Berbagai penelitian terdahulu
menunjukkan bahwa perilaku konsumtif yang tinggi dapat meningkatkan pengeluaran yang
tidak terencana, menurunkan kemampuan menabung, serta meningkatkan ketergantungan
pada utang konsumtif (Efrianto et al., 2023; Laurinda et al., 2024). Dalam perspektif Teori
Utilitas, perilaku konsumtif yang berlebihan mencerminkan upaya individu untuk
memperoleh kepuasan sesaat, namun sering kali mengorbankan kesejahteraan finansial
jangka panjang. Kondisi ini berpotensi menimbulkan ketidakseimbangan antara pendapatan
dan pengeluaran.

Ketidakseimbangan financial tersebut dapat memicu financial stress, yaitu tekanan
psikologis yang muncul akibat ketidakmampuan individu memenuhi kebutuhan finansial
atau menghadapi ketidakpastian kondisi financial (Oktavini et al., 2024). Beberapa
penelitian menunjukkan bahwa financial stress memiliki peran penting dalam menjelaskan
hubungan antara literasi keuangan, perilaku konsumtif, dan kepuasan finansial (Rahman et
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al., 2022; Susanti et al., 2024). Financial stress tidak hanya menjadi konsekuensi dari
pengelolaan financial yang kurang optimal, tetapi juga memengaruhi cara individu
mengevaluasi kondisi financial secara subjektif, yang pada akhirnya berdampak pada
tingkat kepuasan finansial (Mamani-Benito et al., 2025).

Sejumlah penelitian sebelumnya menemukan bahwa literasi keuangan berpengaruh
positif terhadap kepuasan finansial (Adiputra, 2021; Nabila et al., 2023; Maftuhah et al.,
2025). Namun, temuan lain menunjukkan hasil yang beragam, di mana peningkatan literasi
keuangan tidak selalu diikuti oleh meningkatnya kepuasan finansial, terutama ketika
individu menghadapi tekanan ekonomi dan tuntutan gaya hidup yang tinggi. Demikian
pula, perilaku konsumtif dalam beberapa konteks mampu memberikan kepuasan emosional
jangka pendek, tetapi berdampak negatif terhadap stabilitas financial dalam jangka panjang.
Perbedaan hasil temuan ini menunjukkan bahwa hubungan antarvariabel tersebut bersifat
kompleks dan belum sepenuhnya konsisten (Gemiartha et al., 2024).

Berdasarkan kondisi tersebut, terdapat celah penelitian yang perlu dikaji lebih
lanjut, khususnya terkait mekanisme hubungan antara literasi keuangan dan perilaku
konsumtif terhadap kepuasan finansial. Berbeda dengan penelitian sebelumnya yang
umumnya menekankan hubungan langsung antar variabel, penelitian ini menempatkan
financial stress sebagai variabel mediasi untuk menjelaskan bagaimana literasi keuangan
dan perilaku konsumtif memengaruhi financial satisfaction. Selain itu, penelitian ini
mengintegrasikan Teori Utilitas sebagai landasan konseptual untuk memahami proses
pengambilan keputusan keuangan individu secara lebih komprehensif.

Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh perilaku konsumtif dan literasi
keuangan terhadap financial satisfaction dengan financial stress sebagai variabel mediasi.
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberikan kontribusi teoritis dalam pengembangan
kajian financial personal serta memberikan implikasi praktis bagi individu, lembaga
keuangan, dan pembuat kebijakan dalam merancang strategi peningkatan literasi dan
pengelolaan keuangan yang lebih rasional guna meningkatkan kesejahteraan dan kepuasan
finansial masyarakat.

REVIEW OF LITERATURE

Financial Satisfaction

Financial satisfaction didefinisikan sebagai evaluasi subjektif individu terhadap
kondisi financial secara keseluruhan, yang mencakup kecukupan pendapatan, kemampuan
memenuhi kebutuhan, pengelolaan utang, tabungan, serta kesiapan finansial di masa depan
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(Maftuhah et al., 2022). Kepuasan finansial tidak semata-mata ditentukan oleh tingkat
pendapatan, tetapi juga oleh bagaimana individu mengelola dan menilai kondisi
financialnya.

Dalam perspektif Teori Utilitas, financial satisfaction mencerminkan tingkat
kepuasan yang diperoleh individu dari keputusan pengelolaan financial yang dianggap
mampu memaksimalkan manfaat (utility). Oleh karena itu, kepuasan finansial sangat
dipengaruhi oleh perilaku dan kemampuan individu dalam mengambil keputusan financial.

Sejumlah penelitian menunjukkan bahwa perilaku konsumtif dan literasi keuangan
memiliki keterkaitan erat dengan financial satisfaction, baik secara langsung maupun
melalui faktor psikologis seperti financial stress (Mamani-Benito et al., 2025). Individu
dengan pengelolaan financial yang kurang optimal cenderung mengalami tekanan keuangan
yang pada akhirnya memengaruhi persepsi kepuasan finansialnya. Dengan demikian,
financial satisfaction dalam penelitian ini diposisikan sebagai variabel dependen yang
dipengaruhi oleh faktor perilaku, kognitif, dan psikologis.

Perilaku Konsumtif

Perilaku konsumtif merujuk pada kecenderungan individu melakukan pembelian
yang tidak sepenuhnya didasarkan pada kebutuhan rasional, melainkan dipengaruhi oleh
dorongan emosional, lingkungan sosial, dan gaya hidup (Efrianto et al., 2023).
Perkembangan ekonomi digital, media sosial, serta kemudahan akses kredit konsumtif
memperkuat kecenderungan perilaku ini.

Kerangka Teori Utilitas, perilaku konsumtif dapat dipahami sebagai upaya individu
untuk memperoleh kepuasan jangka pendek. Namun, konsumsi yang berlebihan berpotensi
menimbulkan ketidakseimbangan antara pendapatan dan pengeluaran, meningkatkan
ketergantungan pada utang, serta memicu financial stress (Susanti et al., 2024).(Takidah &
Susanti, 2024)

Beberapa studi menunjukkan bahwa perilaku konsumtif dapat memberikan
kepuasan emosional sementara yang memengaruhi persepsi kepuasan finansial individu,
meskipun efek tersebut cenderung bersifat jangka pendek dan tidak berkelanjutan
(Gemiartha et al.,, 2024). Oleh karena itu, perilaku konsumtif diperkirakan memiliki
pengaruh langsung terhadap financial satisfaction, serta pengaruh tidak langsung melalui
peningkatan financial stress.
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Literasi Keuangan

Literasi keuangan merupakan kemampuan individu dalam memahami konsep
financial, mengelola sumber daya financial , serta mengambil keputusan finansial yang
tepat (Nabila et al., 2023). Literasi keuangan mencakup dimensi pengetahuan, sikap, dan
keterampilan dalam pengelolaan financial.

Secara teoretis, individu dengan literasi keuangan yang lebih baik diharapkan
mampu membuat keputusan financial yang rasional sehingga meningkatkan kesejahteraan
dan kepuasan finansial (Septiansa et al., 2025). Namun, temuan empiris menunjukkan
bahwa hubungan antara literasi keuangan dan financial satisfaction tidak selalu linear.
Tingkat literasi yang tinggi dapat meningkatkan kesadaran individu terhadap risiko
finansial dan kondisi financial yang belum ideal, yang dalam situasi tertentu justru
meningkatkan financial stress (Yulfiswandi et al., 2022).

Dengan demikian, literasi keuangan tidak hanya berpengaruh langsung terhadap
financial satisfaction, tetapi juga berpotensi memengaruhi kepuasan finansial secara tidak
langsung melalui financial stress sebagai mekanisme psikologis.

Financial Stress

Financial stress didefinisikan sebagai tekanan psikologis yang muncul akibat
ketidakmampuan individu memenuhi kewajiban finansial, tingginya beban utang, atau
ketidakpastian kondisi ekonomi (Mawadah & Sumiati, 2025). Financial stress sering kali
muncul sebagai konsekuensi dari perilaku konsumtif yang berlebihan maupun keterbatasan
dalam penerapan literasi keuangan.

Sejumlah penelitian menunjukkan bahwa financial stress memiliki hubungan
signifikan dengan financial satisfaction, karena tekanan financial memengaruhi cara
individu mengevaluasi kondisi financialnya (Rahman et al., 2022). Namun, dalam konteks
tertentu, financial stress juga dapat mendorong individu untuk melakukan penyesuaian dan
perbaikan perilaku keuangan, sehingga perannya tidak selalu bersifat negatif.

Berdasarkan hal tersebut, financial stress dalam penelitian ini diposisikan sebagai
variabel mediasi yang menjelaskan mekanisme pengaruh perilaku konsumtif dan literasi
keuangan.
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Penelitian Terdahulu dan Kerangka Konseptual

Berbagai penelitian terdahulu menunjukkan bahwa literasi keuangan dan perilaku
konsumtif berperan penting dalam membentuk kondisi financial dan kesejahteraan subjektif
individu, meskipun hubungan antarvariabel tersebut masih menunjukkan hasil yang
beragam. (Maftuhah et al., 2025) menemukan bahwa literasi keuangan berpengaruh
terhadap financial satisfaction melalui mekanisme perilaku keuangan sebagai variabel
mediasi, yang menegaskan bahwa pengetahuan financial belum tentu berdampak langsung
tanpa didukung perilaku yang tepat. Penelitian lain menyoroti meningkatnya perilaku
konsumtif dan impulsive buying akibat kemudahan akses layanan keuangan digital, seperti
paylater dan buy now pay later, yang berpotensi memperburuk stabilitas keuangan individu
(Oktaviana & Aji, 2025; Septiansa et al., 2025). Setiawati et al. (2024) menunjukkan bahwa
literasi keuangan dan teknologi finansial memengaruhi perilaku keuangan generasi muda,
namun gaya hidup hedonis dan tekanan sosial turut memperkuat kecenderungan konsumtif
(Setiawati et al., 2024). Sementara itu, kajian Rayhan (2024) menegaskan pentingnya
pendekatan kontekstual dan perilaku masyarakat dalam memahami efektivitas suatu sistem,
yang secara konseptual relevan untuk menjelaskan pengambilan keputusan financial
individu (Rayhan, 2024). Meskipun demikian, sebagian besar penelitian tersebut masih
berfokus pada hubungan langsung antar variabel dan belum secara eksplisit memasukkan
financial stress sebagai mekanisme psikologis yang menjembatani pengaruh literasi
keuangan dan perilaku konsumtif terhadap financial satisfaction. Oleh karena itu, penelitian
ini menghadirkan keterbaruan dengan mengintegrasikan financial stress sebagai variabel
mediasi serta memadukan Teori Utilitas dan pendekatan behavioral finance untuk
menjelaskan kompleksitas hubungan antara literasi keuangan, perilaku konsumtif, dan
kepuasan finansial pada generasi milenial pengguna layanan keuangan digital.

Gambar 1: Model Konseptual Penelitian.

Perilaku Konsumtif
(Consumptive Behavior)

Stres Keuangan
(Financial Stress)
(Mediator)

Kepuasan Finansial
(Financial Satisfaction)

Literasi Keuangan N~
(Financial Literacy)

Sumber: (Peneliti, 2025)
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Berdasarkan temuan penelitian sebelumnya yang masih menunjukkan hasil
beragam, kerangka konseptual penelitian ini mengintegrasikan Teori Utilitas dan
pendekatan perilaku keuangan (behavioral finance) untuk menjelaskan hubungan antara
perilaku konsumtif, literasi keuangan, financial stress, dan financial satisfaction. Kerangka
ini menempatkan financial stress sebagai variabel mediasi yang menjelaskan mekanisme
pengaruh variabel independen terhadap kepuasan finansial individu.

RESEARCH METHOD

Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif dengan desain eksplanatori yang
bertujuan untuk menguji hubungan kausal antar variabel dalam model penelitian (Hair et
al., 2017). Data dikumpulkan melalui survei menggunakan kuesioner terstruktur yang
disebarkan kepada 200 responden yang dipilih berdasarkan kriteria tertentu sesuai dengan
tujuan penelitian. Instrumen penelitian yang digunakan berupa kuesioner tertutup yang
disusun berdasarkan indikator-indikator dari masing-masing variabel penelitian. Seluruh
indikator diukur menggunakan skala Likert 1-5 untuk menangkap persepsi responden
terhadap variabel yang diteliti (Septiansa et al., 2025).

Variabel dalam penelitian ini meliputi perilaku konsumtif dan literasi keuangan
sebagai variabel eksogen, financial stress sebagai variabel mediasi, serta financial
satisfaction sebagai  variabel eksogen. Instrumen penelitian disusun  untuk
merepresentasikan masing-masing konstruk, di mana perilaku konsumtif diukur melalui
kecenderungan pembelian berdasarkan keinginan, pengaruh promosi, dan kemampuan
mengendalikan diri dalam berbelanja (Sulistyo, 2025). Literasi keuangan diukur melalui
pemahaman responden terhadap pengelolaan keuangan pribadi, perencanaan keuangan,
serta pengetahuan mengenai produk dan risiko financial (Zaimovic et al., 2023). Financial
stress diukur melalui tingkat tekanan, kecemasan, dan kesulitan responden dalam
memenuhi kebutuhan financial sehari-hari, sedangkan financial satisfaction diukur melalui
tingkat kepuasan terhadap kondisi financial saat ini, kemampuan memenuhi kebutuhan,
serta rasa aman terhadap kondisi financial di masa depan.

Analisis data dilakukan menggunakan pendekatan Partial Least Squares—Structural
Equation Modeling (PLS-SEM) dengan bantuan perangkat lunak SmartPLS. Tahapan
analisis mencakup evaluasi model pengukuran (outer model) untuk memastikan validitas
dan reliabilitas instrumen, serta evaluasi model struktural (inner model) untuk menguji
hubungan antar variabel laten (Claria & Aryani, 2025). Pengujian inner model meliputi uji
multikolinearitas melalui nilai Variance Inflation Factor (VIF), koefisien determinasi (R-
square), effect size (f-square), serta signifikansi pengaruh antar variabel melalui prosedur
bootstrapping(Claria & Aryani, 2025). Selain itu, kelayakan model secara keseluruhan juga
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dievaluasi menggunakan nilai Goodness of Fit (GoF) untuk menilai kesesuaian antara
model konseptual dan data empiris. Hasil penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi
teoretis dalam pengembangan kajian perilaku keuangan, khususnya dalam menjelaskan
peran financial stress sebagai variabel mediasi, serta memberikan implikasi praktis bagi
individu, lembaga pendidikan, dan pembuat kebijakan dalam merancang strategi
peningkatan literasi keuangan dan pengelolaan financial pribadi (Zaimovic et al., 2023)
guna meningkatkan kepuasan finansial generasi milenial.

RESULTS AND DISCUSSION
Karakteristik Responden

Karakteristik responden dalam penelitian ini disajikan untuk memberikan gambaran
umum mengenai profil demografis responden yang terlibat dalam penelitian. Informasi
terkait karakteristik responden menjadi penting karena dapat membantu memahami latar
belakang responden serta memberikan konteks dalam menginterpretasikan hasil analisis
selanjutnya (Wibowo, 2024). Karakteristik yang dianalisis meliputi usia, jenis kelamin,
penghasilan per bulan, dan status pekerjaan. Rangkuman data tersebut disajikan dalam
bentuk tabel untuk memudahkan pembacaan dan memperjelas distribusi responden
berdasarkan masing-masing kategori. Adapun karakteristik responden penelitian ini
disajikan pada Tabel berikut.
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Tabel 1: Karakteristik Responden

Kategori Subkategori Jumlah Presentasi

Usia 29-33 Tahun 77 Orang 38,5%
33-37 Tahun 67 Orang 33,5%
37-41 Tahun 41 Orang 20,5%

41-44 Tahun 15 Orang 7,5%
Jenis Kelamin Perempuan 105 Orang 52,5%
Laki-Laki 95 Orang 47,5%
Penghasilan Perbulan >3 Juta 77 Orang 38,5%
3-7 Juta 93 Orang 46,5%

7-10 Juta 20 Orang 10%

>10 Juta 10 Oang 5%
Pekerjaan Bekerja 169 Orang 84,5%
Tidak Bekerja 31 Orang 15,5%

Sumber: (Peneliti, 2025)

Berdasarkan tabel yang disajikan diatas, menunjukan seluruh data yang berasal dari
200 responden telah dirangkum ke dalam satu tabel untuk memudahkan pemahaman.
Diagram pertama menunjukkan distribusi usia responden yang terdiri dari empat rentang
usia, yaitu 29-33 tahun (38,5%), 33-37 tahun (33,5%), 37-41 tahun (20,5%), dan 41-44
tahun (7,5%). Diagram lainnya menampilkan komposisi jenis kelamin, dengan responden
perempuan sebanyak 52,5% dan laki-laki 47,5%. Selanjutnya, pada kategori penghasilan
per bulan, responden dengan pendapatan di bawah 3 juta berjumlah 38,5%, sedangkan yang
berpenghasilan 3—7 juta mencapai 46,5%. Persentase untuk kelompok pendapatan 7-10 juta
dan di atas 10 juta merupakan perkiraan visual karena tidak tercantum secara eksplisit pada
diagram. Selain itu, mayoritas responden diketahui bekerja, yaitu sebesar 84,5%, sementara
15,5% lainnya tidak bekerja. Secara keseluruhan, rangkuman ini menyatukan seluruh
informasi dari diagram usia, jenis kelamin, penghasilan, dan pekerjaan untuk memberikan
gambaran menyeluruh tentang profil responden.

ANALISIS OUTER MODEL

Analisis outer model dilakukan untuk mengevaluasi kualitas model pengukuran
(measurement model), yaitu hubungan antara konstruk laten dengan indikator-indikator
pembentuknya. Tahapan ini bertujuan untuk memastikan bahwa setiap indikator yang
digunakan mampu merepresentasikan konstruk secara valid dan reliabel sebelum dilakukan
pengujian model struktural (inner model). Evaluasi outer model dalam penelitian ini
mencakup pengujian validitas konvergen melalui nilai outer loading dan Average Variance
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Extracted (AVE), validitas diskriminan menggunakan kriteria Fornell-Larcker, serta
reliabilitas konstruk yang diukur melalui Cronbach’s Alpha dan Composite Reliability.
Model pengukuran dinyatakan layak apabila seluruh indikator memenuhi nilai ambang
batas yang disyaratkan, sehingga hasil analisis hubungan antarvariabel pada tahap
selanjutnya dapat diinterpretasikan secara akurat dan terpercaya (Septiansa et al., 2025).

1. Konvergen (Convergent Validily)

Gambar 1: Outer model
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Sumber : Pengelolahan data PLS, 2025

Pada jalur struktural, terlihat bahwa Prilaku Konsumtif (X1) dan Literasi Keuangan
(X2) memiliki pengaruh langsung terhadap Financial Stress (M1), masing-masing dengan
koefisien jalur 0,292 dan 0,671. Variabel Prilaku Konsumtif (X1) juga menunjukkan
pengaruh langsung terhadap Financial Satisfaction (Y1) sebesar 0,262, sedangkan Literasi
Keuangan (X2) memberikan pengaruh negatif terhadap Financial Stress melalui jalur -
0,346. Selain itu, variabel mediasi Financial Stress (M1) memiliki pengaruh signifikan
terhadap Financial Satisfaction (Y1) dengan koefisien jalur 0,573. Nilai R-square pada M1
sebesar 0,219 dan pada Y1 sebesar 0,444 menandakan bahwa model mampu menjelaskan
21,9% variasi financial stress dan 44,4% variasi financial satisfaction.

Model ini menggambarkan bagaimana perilaku konsumtif dan literasi keuangan
berkontribusi terhadap tingkat stres keuangan, yang pada akhirnya memengaruhi tingkat
kepuasan keuangan individu.

Tabel 2: Outer Loading

M.1 (Financial ).('1 X.2 (Literasi . vl :
Stress) (Prilaku Keuangan ) (Financial
Konsumtif ) g Satisfation)
M.1.1 0.850
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M.1 (Financial ).('1 X.2 (Literasi . vl .
Stress) (Pnlakl.J Keuangan ) (Fl_nan(_:lal
Konsumtif) Satisfation)

M.1.2 0.822

M.1.3 0.928

X.1.1 0.935

X.1.2 0.902

X.1.3 0.923

X.2.1 0.918

X.2.2 0.879

X.2.3 0.840

Y.11 0.853

Y.1l.2 0.744

Y.1.3 0.851

Sumber : Pengelolahan data PLS, 2025

Hasil outer loading menunjukkan bahwa seluruh indikator pada setiap konstruk
adalah valid, karena memiliki nilai loading factor > 0.70. Dengan demikian, model
pengukuran telah memenuhi kriteria validitas konvergen, sehingga layak digunakan untuk
analisis lebih lanjut pada model struktural.

2. Validitas Diskriminan (Discriminant Validity)

Tabel 3: Fornell-larkel

M.1 (Financial ~ X.1 (Prilaku X.2 (Literasi Y.1 (Financial

Stress) Konsumtif ) Keuangan ) Satisfation)
M.1 (Financial 0.868
Stress)
X1 (Prilaku 0.377 0.920
Konsumtif )
X2 (Literasi 0.376 0.295 0.879
Keuangan )
Y.l (Financial 0.615 0.434 0.143 0.818

Satisfation)

Sumber : Pengelolahan data PLS, 2025
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Hasil Fornell-Larcker menunjukkan bahwa seluruh konstruk telah memenuhi
kriteria validitas diskriminan, karena nilai akar AVE pada diagonal lebih tinggi daripada
korelasi antar konstruk. Dengan demikian, setiap variabel dalam model memiliki kejelasan
konsep dan tidak terjadi overlap antar konstruk, sehingga model pengukuran dinyatakan
memadai dan valid untuk digunakan pada analisis struktural berikutnya.

3. Average Variance Extracted (AVE)

Tabel 4: Average Variance Extracted (AVE)

Average variance extracted

(AVE)
M.1 (Financial Stress) 0.753
X.1 (Prilaku

. .84

Konsumtif ) 0.846
X.2 (Literasi 0.773
Keuangan )
Y.l (Financial 0.669

Satisfation)
Sumber : Pengelolahan data PLS, 2025

Berdasarkan hasil pengujian, seluruh konstruk dalam model memiliki nilai AVE
yang melebihi ambang batas 0.50, sehingga model pengukuran dinyatakan telah memenuhi
validitas konvergen. Dengan demikian, indicator-indikator yang digunakan dalam
penelitian ini dapat dikatakan mampu menjelaskan variabel laten secara memadai dan dapat
dilanjutkan pada analisis struktural.

4. Cronbach's alpha

Tabel 5: Cronbach's alpha

Cronbach's
alpha
M.1 (Financial Stress) 0.837
X.1 (Prilaku Konsumtif) 0.909
X.2 (Literasi Keuangan) 0.853
Y.l (Financial 0.753

Satisfation)
Sumber : Pengelolahan data PLS, 2025
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Seluruh konstruk pada penelitian ini memiliki nilai Cronbach’s Alpha yang lebih
besar dari 0.70, sehingga dapat disimpulkan bahwa seluruh variabel memenuhi kriteria
reliabilitas internal. Dengan demikian, setiap konstruk dalam model pengukuran dinilai
konsisten serta layak digunakan untuk analisis struktural lebih lanjut.

ANALISIS INNER MODEL

Analisis inner model dilakukan untuk menguji hubungan struktural antar variabel
laten setelah model pengukuran dinyatakan valid dan reliabel (Hair et al., 2017). Dalam
penelitian ini, analisis inner model digunakan untuk menilai pengaruh perilaku konsumtif
dan literasi keuangan terhadap financial satisfaction, baik secara langsung maupun tidak
langsung melalui financial stress sebagai variabel mediasi, dengan menggunakan
pendekatan Partial Least Squares-Structural Equation Modeling (PLS-SEM) (Septiansa et
al., 2025). Evaluasi model struktural mencakup uji multikolinearitas melalui nilai Variance
Inflation Factor (VIF), koefisien determinasi (R-square) untuk menilai kemampuan
variabel eksogen dalam menjelaskan variabel endogen, effect size (f-square) untuk
mengukur besarnya kontribusi masing-masing konstruk, serta pengujian signifikansi jalur
hubungan antar variabel melalui prosedur bootstrapping dengan kriteria nilai t-statistics >
1,96 dan p-values < 0,05. Selain itu, kelayakan model secara keseluruhan juga dievaluasi
menggunakan nilai Goodness of Fit(GoF) guna memastikan kesesuaian antara model
konseptual dan data empiris, sehingga hasil analisis dapat digunakan sebagai dasar
penarikan kesimpulan mengenai mekanisme pengaruh antar variabel dalam penelitian ini
(Whelan & Carcary, 2011).

Gambar 3: Graphical output.
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Sumber : Pengelolahan data PLS, 2025

Pada bagian struktural, gambar menunjukkan arah hubungan antar variabel laten.
Prilaku Konsumtif (X1) dan Literasi Keuangan (X2) memiliki jalur langsung menuju
Financial Stress (M1), sedangkan Financial Stress memiliki jalur menuju Financial
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Satisfaction (Y1). Selain itu, terdapat jalur langsung dari X1 dan X2 menuju Y1, yang
menggambarkan kemungkinan pengaruh langsung perilaku konsumtif dan literasi keuangan
terhadap kepuasan keuangan. Nilai R-square ditampilkan sebesar 0.219 untuk variabel
Financial Stress dan 0.444 untuk Financial Satisfaction, yang menunjukkan proporsi
varians yang dapat dijelaskan oleh model untuk masing-masing variabel tersebut.

1. Iner Model (Colliinearity Statistics)

Tabel 6: Iner Model (Colliinearity Statistics)

M.1 (Financial X.1 (Prilaku X.2 (Literasi Y.1 (Financial

Stress) Konsumtif ) Keuangan ) Satisfation)
M.1 (Financial 1.000
Stress)
X1 (Prilaku 1.000 1.000
Konsumtif')
X.2  (Literasi 1.000 1.000
Keuangan )
Y.l (Financial

Satisfation)

Sumber : Pengelolahan data PLS, 2025

Hasil VIF sebesar 1.000 untuk seluruh variabel prediktor menunjukkan bahwa tidak
terdapat multikolinearitas dalam model struktural. Dengan demikian, variabel-variabel yang
digunakan dapat dikatakan independen satu sama lain dan layak dimasukkan dalam analisis
inner model.

2. R-square
Tabel 7: R square
R-square R-square adjusted
M.1 (Financial Stress) 0.219 0.211
Y.l (Financial

Satisfation) 0.444 0.436

Sumber : Pengelolahan data PLS, 2025

Berdasarkan hasil pengujian, menunjukkan bahwa model memiliki kemampuan
penjelasan yang bervariasi, di mana konstruk Financial Stress memiliki nilai R-square
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sebesar 0,219 yang termasuk dalam katagori lemah namun relevan, karena di bawah
ambang batas 0,25. Sedangkan konstruk Financial Satisfaction dijelaskan secara moderat
oleh variabel-variabel independen. Temuan ini menunjukkan bahwa model struktural yang
dibangun memiliki kecukupan prediktif yang memadai dalam menjelaskan hubungan antar
variabel dalam penelitian.

3. Fsquare
Tabel 8: F square
M.1 (Financial ~ X.1 (Prilaku X.2 (Literasi Y.1 (Financial
Stress) Konsumtif ) Keuangan ) Satisfation)
M.1 (Financial 0.461
Stress)
X1 (Prilaku 0.099 0.102
Konsumtif')
X.2  (Literasi 0.099 0.033
Keuangan )
Y.l (Financial

Satisfation)

Sumber : Pengelolahan data PLS, 2025

Secara keseluruhan, variabel yang memiliki pengaruh terbesar dalam model adalah
Financial Stress terhadap Financial Satisfaction (f2 = 0.461). Sementara pengaruh variabel
lainnya berkisar pada kategori kecil hingga sedang.

4. Hipotesis
Tabel 9: Hipotesis
. Original T statistics
Variabel sample (O) (I0/STDEV)) P values
M.1->Y.1 0.573 10.589 0.000
X1->M.1 0.292 4.234 0.000
X1->Y.1 0.262 4.351 0.000
X.2->M.1 0.671 4.244 0.000
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. Original T statistics
Variabel sample (O) (IO/STDEV)) P values
X.2->Y.1 -0.346 2.479 0.013
X.1->M1->Y.1 0.167 4.178 0.000
X.2->M.1->VY.1 0.384 3.768 0.000

Sumber : Pengelolahan data PLS, 2025

Secara keseluruhan, seluruh hipotesis dalam penelitian ini diterima, dan variabel
yang memberikan pengaruh paling kuat adalah literasi keuangan terhadap Financial Stress,
yang ditunjukkan oleh nilai koefisien terbesar sebesar 0,671. Hal ini menunjukkan bahwa
tingkat pemahaman individu terhadap pengelolaan keuangan memiliki peran yang sangat
dominan dalam menekan tingkat stres keuangan, karena individu dengan literasi keuangan
yang baik cenderung mampu mengelola pendapatan, pengeluaran, serta kewajiban finansial
secara lebih terencana dan terkendali. Selain itu, ditemukannya hubungan negatif pada
salah satu jalur literasi keuangan terhadap kepuasan financial mencerminkan adanya
dinamika persepsi dalam pengelolaan financial, di mana individu yang lebih memahami
kondisi finansialnya dapat memiliki standar dan evaluasi yang lebih realistis terhadap
kepuasan financial, sehingga temuan ini menjadi aspek yang menarik untuk didalami lebih
lanjut pada bagian pembahasan.

5. Goodness of Fit (GOF)

Tabel 10. Goodness of Fit (GOF)

Average variance

extracted (AVE) R-square
M.1
(Financial 0.753 0.219
Stress)
X.1 (Prilaku
Konsumtif ) 0.846
X.2 (Literasi 0.773
Keuangan )
Y.1
(Financial 0.669 0.444

Satisfation)
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Rata-Rata 0.76 0.332
Sumber : Pengelolahan data PLS, 2025

Nilai GOF = \/Rata — Rata AVE x Rata — Rata R Square

Nilai GOF =+0.760 x 0.332
Nilai GOF = 0.502

Nilai GOF sebesar 0.502 termasuk dalam kategori besar karena melebihi batas 0.36.
Hal ini menunjukkan bahwa model penelitian memiliki tingkat goodness of fit yang kuat
dan layak digunakan untuk menjelaskan hubungan antar variabel yang diteliti. Dengan
demikian, model memiliki kemampuan prediktif yang baik serta kualitas konstruk yang
memadai.

PEMBAHASAN
Pengaruh Financial Stress (M1) terhadap Financial Satisfaction (Y1)

Financial stress juga terbukti berpengaruh positif terhadap financial satisfaction
dengan nilai koefisien 0,573 dan p-value 0,000. Hasil ini mungkin terdengar bertentangan
dengan teori yang umumnya menyatakan bahwa stres keuangan menurunkan kepuasan
finansial. Namun, dalam konteks ini, stres keuangan justru bisa menjadi pemicu seseorang
untuk lebih berhati-hati dan memperbaiki pengelolaan keuangannya. Setelah melewati fase
stres dan mampu mengontrol keuangannya, seseorang bisa merasa lebih puas dengan
kondisi finansialnya dibandingkan sebelumnya. Fenomena ini sering disebut sebagai
adaptive stress, yaitu stres yang mendorong perubahan positif dan meningkatkan rasa
kontrol terhadap keuangan.

Temuan ini memperkuat penelitian Maftuhah et al. (2025), namun penelitian ini
menegaskan bahwa pada generasi milenial, tekanan keuangan menjadi faktor utama yang
memengaruhi kepuasan finansial (Maftuhah et al., 2025). Hal ini karena generasi milenial
masih berada pada tahap membangun stabilitas ekonomi, sehingga lebih sensitif terhadap
tekanan keuangan.

Pengaruh Perilaku Konsumtif (X1) terhadap Financial Stress (M1)

Hasil penelitian menunjukkan bahwa perilaku konsumtif memiliki pengaruh yang
signifikan dan positif terhadap financial stress dengan koefisien sebesar 0,292 dan p-value
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0,000. Artinya, semakin tinggi tingkat konsumtif seseorang misalnya sering belanja
impulsif, mengikuti tren, atau menggunakan layanan paylater maka semakin besar pula
kemungkinan mereka merasakan stres keuangan.

Pengeluaran yang lebih banyak dialokasikan pada kebutuhan yang tidak bersifat
mendesak dapat menyebabkan kondisi keuangan menjadi kurang stabil. Situasi tersebut
berpotensi menimbulkan tekanan psikologis karena individu harus menghadapi berbagai
kewajiban finansial, seperti tagihan dan cicilan, serta ketidakpastian dalam pengelolaan
keuangan. Temuan ini menunjukkan bahwa gaya hidup konsumtif yang banyak dijumpai
pada generasi milenial merupakan salah satu faktor yang berkontribusi terhadap
meningkatnya tingkat stres keuangan dalam kehidupan sehari-hari.

Temuan ini juga sejalan dengan penelitian Oktaviana dan Aji (2025) serta Septiansa
et al. (2025) yang menyatakan bahwa perilaku konsumtif dan pembelian impulsif dapat
memicu masalah keuangan (Oktaviana & Aji, 2025; Septiansa et al., 2025). Namun,
keterbaruan penelitian ini terletak pada penegasan bahwa pada generasi milenial, tekanan
financial tidak hanya disebabkan oleh keterbatasan pendapatan, tetapi juga oleh tuntutan
gaya hidup digital dan keinginan untuk mengikuti tren, sehingga memicu stres meskipun
pendapatan relatif mencukupi.

Pengaruh Perilaku Konsumtif (X1) terhadap Financial Satisfaction (Y1)

Berdasarkan hasil penelitian, perilaku konsumtif berpengaruh positif terhadap
financial satisfaction dengan koefisien 0,262 dan p-value 0,000. Ini agak berbeda dari
beberapa penelitian sebelumnya, tetapi bisa dipahami dalam konteks generasi milenial.
Bagi banyak milenial, konsumsi bukan sekadar memenuhi kebutuhan, tetapi juga
memberikan kepuasan emosional misalnya dengan pengalaman baru, self-reward, atau
mengikuti tren. Pembelian ini sering kali memberikan rasa puas sesaat (instant
gratification), sehingga membuat mereka merasa cukup puas dengan kondisi financialnya,
walaupun sebenarnya belum tentu stabil. Temuan ini menunjukkan bahwa kepuasan
finansial tidak selalu dilihat dari kondisi financial yang objektif, tetapi lebih pada
bagaimana seseorang menilai kepuasan melalui aktivitas konsumsi.

Temuan ini mendukung penelitian Oktaviana dan Aji (2025) serta Septiansa et al.
(2025), namun penelitian ini menambahkan pemahaman bahwa pada generasi milenial,
kepuasan financial tidak hanya diukur dari kemampuan membeli barang, tetapi dari rasa
aman dan stabil terhadap kondisi financial (Oktaviana & Aji, 2025; Septiansa et al., 2025).
Konsumsi berlebihan justru membuat individu merasa khawatir terhadap masa depan
financialnya.
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Pengaruh Literasi Keuangan (X2) terhadap Financial Stress (M1)

Penelitian ini menemukan bahwa literasi keuangan justru berpengaruh positif
terhadap financial stress, dengan koefisien 0,671 dan p-value 0,000. Temuan ini cukup
menarik karena secara umum literasi keuangan dianggap mampu membantu seseorang
mengurangi stres keuangan, namun hasil penelitian menunjukkan arah yang berbeda.
Individu dengan tingkat literasi keuangan yang lebih tinggi ternyata cenderung mengalami
stres finansial yang lebih besar. Salah satu alasan yang mungkin adalah bahwa semakin
tinggi pemahaman seseorang tentang financial, semakin besar pula kesadaran mereka
terhadap berbagai risiko finansial yang sedang atau mungkin akan mereka hadapi.
Kesadaran ini menimbulkan kekhawatiran terhadap kondisi financial yang belum ideal dan
pada akhirnya meningkatkan tingkat stres.

Pengetahuan financial yang baik tidak selalu sejalan dengan kemampuan untuk
menerapkan strategi financial secara konsisten dalam kehidupan nyata. Banyak milenial
memahami teori tentang budgeting, investasi, atau pengelolaan utang, tetapi belum mampu
mengimplementasikannya dengan disiplin. Ketidaksesuaian antara apa yang diketahui dan
apa yang dilakukan dapat menimbulkan ketegangan psikologis berupa rasa bersalah, tidak
puas, atau merasa gagal mengelola financial dengan baik. Maka dari itu literasi keuangan
memang penting, tetapi tanpa perilaku keuangan yang sehat, pengetahuan tersebut dapat
menjadi sumber tekanan tambahan. Hal ini menunjukkan bahwa pemahaman financial
perlu diimbangi dengan kemampuan regulasi diri dan kebiasaan finansial yang tepat agar
tidak memicu stres yang lebih besar.

Hasil ini memperluas temuan dari Setiawati et al. (2025) serta Maftuhah et al.
(2025) yang menyatakan bahwa literasi keuangan berperan dalam membentuk perilaku
keuangan (Maftuhah et al., 2025; Setiawati et al., 2024). Keterbaruan dari penelitian ini,
menunjukkan bahwa literasi keuangan tidak selalu langsung menurunkan masalah
keuangan, tetapi dapat meningkatkan stres karena individu menjadi lebih paham akan risiko
dan keterbatasan finansialnya, khususnya pada fase awal karier generasi milenial.

Pengaruh Literasi Keuangan (X2) terhadap Financial Satisfaction (Y1)

Hasil penelitian menunjukkan bahwa literasi keuangan berpengaruh negatif
terhadap financial satisfaction dengan koefisien -0,346 dan p-value 0,013. Dengan kata lain,
semakin tinggi literasi keuangan seseorang, semakin rendah kepuasan finansial yang
dirasakannya. Hal ini dapat disebabkan karena semakin seseorang memahami konsep
financial, semakin kritis pula ia menilai kondisi finansialnya sendiri. Akibatnya, meskipun
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kondisi financial mereka tidak terlalu buruk, mereka justru merasa tidak puas karena sadar
masih jauh dari kondisi yang ideal.

Fenomena ini sering terjadi pada generasi milenial yang memiliki banyak tekanan
finansial seperti biaya hidup yang tinggi, tuntutan gaya hidup, serta tantangan ekonomi
digital. Hal ini menunjukkan bahwa literasi keuangan saja tidak cukup untuk meningkatkan
kesejahteraan finansial, tanpa diikuti kemampuan mengelola financial secara nyata.

Temuan rersebut berbeda dengan Maftuhah et al. (2025) yang menemukan
pengaruh positif literasi keuangan terhadap kepuasan finansial (Maftuhah et al., 2025).
Perbedaan ini menjadi ciri khas penelitian ini, karena menunjukkan bahwa dalam konteks
generasi milenial, literasi keuangan dapat meningkatkan kesadaran terhadap kekurangan
finansial, bukan langsung meningkatkan kepuasan.

Mediasi Financial Stress (M.1) pada Pengaruh Perilaku Konsumtif (X.1) terhadap
Financial Satisfaction (Y.1)

Hasil penelitian menunjukkan bahwa financial stress memediasi hubungan antara
perilaku konsumtif dan financial satisfaction. Perilaku konsumtif meningkatkan stres
keuangan, dan stres tersebut kemudian memengaruhi tingkat kepuasan finansial. Dengan
kata lain, konsumsi berlebih bukan hanya berdampak langsung pada kepuasan, tetapi juga
secara tidak langsung melalui munculnya stres akibat pola konsumsi tersebut. Dalam
beberapa kasus, stres yang muncul justru membuat seseorang mulai memperbaiki kebiasaan
financialnya sehingga pada akhirnya dapat meningkatkan kepuasan finansial.

Keterbaruan dari penelitian ini ialah menjelaskan secara jelas bahwa dampak negatif
perilaku konsumtif pada generasi milenial terjadi melalui tekanan psikologis financialnya.
Penelitian terdahulu lebih banyak membahas pengaruh langsung, sementara penelitian ini
menunjukkan proses yang terjadi di antara kedua variabel tersebut.

Mediasi Financial Stress (M.1) pada Pengaruh Literasi Keuangan (X.2) terhadap
Financial Satisfaction (Y.2)

Financial stress juga memediasi hubungan antara literasi keuangan dan financial
satisfaction. Literasi yang tinggi meningkatkan stres keuangan, dan stres tersebut kemudian
ikut memengaruhi kepuasan finansial. Hal ini menunjukkan bahwa pengetahuan financial
yang dimiliki seseorang tidak selalu membawa dampak positif jika tidak diiringi
kemampuan mengelola financial secara konsisten. Bahkan, pengetahuan yang tinggi bisa
menjadi pemicu stres, namun pada akhirnya stres tersebut dapat mendorong seseorang
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untuk memperbaiki kebiasaan financialnya sehingga kepuasannya meningkat. Temuan ini
menggambarkan bahwa hubungan literasi, stres, dan kepuasan financial sangat kompleks,
dan perubahan perilaku berperan besar dalam menentukan arah pengaruh tersebut.

Temuan ini merupakan keterbaruan utama dari penelitian ini karena berbeda
dengan penelitian terdahulu yang umumnya menempatkan perilaku keuangan atau Self-
Control sebagai mediator (Septiansa et al., 2025). Penelitian ini menunjukkan bahwa
tekanan financial merupakan faktor penting yang menjelaskan hubungan antara literasi
keuangan dan kepuasan finansial, khususnya pada generasi milenial di era digital.

CONCLUSION

Hasil penelitian menunjukkan bahwa hubungan antara perilaku konsumtif, literasi
keuangan, financial stress, dan financial satisfaction pada generasi milenial tidak bersifat
sederhana. Perilaku konsumtif terbukti meningkatkan stres keuangan, namun pada saat
yang sama dapat memberikan rasa puas secara sementara karena berkaitan dengan gaya
hidup dan kebutuhan emosional. Literasi keuangan yang biasanya dianggap mampu
menurunkan masalah finansial justru menunjukkan pola berbeda: semakin tinggi
pengetahuan finansial seseorang, semakin besar pula stres dan ketidakpuasan yang
dirasakan karena meningkatnya kesadaran terhadap risiko dan kondisi finansial yang belum
ideal.

Financial stress dalam penelitian ini berperan sebagai jembatan penting yang
menghubungkan kedua variabel utama tersebut dengan kepuasan finansial. Stres keuangan
tidak selalu berdampak negatif; bagi sebagian milenial, tekanan tersebut justru memicu
perubahan perilaku yang lebih berhati-hati dan terarah, sehingga pada akhirnya dapat
meningkatkan perasaan puas terhadap kondisi finansial mereka.
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