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Abstract 

This study examines the role of financial stress as a mediator in the relationship between 
financial self-efficacy and purchase decision making among generation Z in Indonesia. Using 
validated psychometric instruments and bootstrap mediation analysis, the findings reveal full 
mediation by financial stress with a statistically significant indirect effect. Contrary to 
conventional theoretical predictions, financial self-efficacy is strongly and positively associated 
with financial stress. In contrast, financial stress shows a significant negative predictive 
relationship with the quality of purchase decision-making. The direct path between financial 
self-efficacy and purchase decision making was not statistically significant. These empirical 
findings suggest that high financial self-efficacy may paradoxically increase psychological 
burden and performance expectations in Indonesia’s digital era, thereby intensifying stress 
levels that undermine cognitive decision-making. This study contributes novel insights into 
counterintuitive psychological mechanisms that underlie financial behavior in the context of 
Indonesia’s digital transformation, highlighting the importance of integrating stress 
management into financial education programs targeting generation Z. 
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Abstrak 

Studi ini meneliti peran financial stress sebagai mediator dalam hubungan antara financial self-
efficacy dan purchase decision making pada Generasi Z di Indonesia Dengan menggunakan 
instrumen psikometrik yang telah divalidasi dan analisis mediasi bootstrap, hasil penelitian 
menunjukkan adanya mediasi penuh oleh financial stress dengan efek tidak langsung yang 
signifikan secara statistik. Berlawanan dengan prediksi teoritis konvensional, financial self-
efficacy justru menunjukkan hubungan positif yang kuat dengan financial stress, sementara 
financial stress memiliki hubungan prediktif negatif yang signifikan dengan kualitas Purchase 
Decision Making. Jalur langsung antara financial self-efficacy dan purchase decision making 
tidak terbukti signifikan. Temuan empiris ini mengindikasikan bahwa financial self-efficacy 
yang tinggi secara paradoks dapat meningkatkan beban psikologis dan ekspektasi kinerja 
dalam konteks era digital Indonesia, sehingga memperkuat tingkat stres yang berdampak 
buruk pada proses purchase decision making kognitif. Penelitian ini berkontribusi memberikan 
insight baru tentang mekanisme psikologis yang berlawanan intuisi dalam perilaku keuangan 
pada konteks transformasi digital Indonesia, serta menyoroti pentingnya integrasi manajemen 
stres dalam program edukasi keuangan yang menargetkan Generasi Z. 
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1. Pendahuluan 

Era digital telah mengubah lanskap pengambilan keputusan pembelian konsumen, 

terutama melalui perluasan akses terhadap e-commerce, layanan keuangan digital, 

dompet digital, dan informasi produk berbasis media sosial. Perubahan ini 

menciptakan dinamika baru antara kepercayaan diri finansial, stres keuangan, dan 

kualitas keputusan pembelian. Generasi Z, sebagai digital natives, berada pada posisi 

yang unik karena memiliki akses luas terhadap informasi dan perangkat finansial 

digital, tetapi pada saat yang sama menghadapi tekanan finansial dan dorongan 

konsumsi digital yang semakin tinggi. Penelitian ini mengeksplorasi peran financial 

stress sebagai mediator dalam hubungan antara financial self-efficacy dan purchase 

decision making, dengan fokus pada mekanisme psikologis yang mendasari 

pengambilan keputusan pembelian Generasi Z dalam konteks transformasi digital 

Indonesia. 

Transformasi digital di Indonesia ditandai dengan penetrasi internet yang mencapai 

79,5% pada tahun 2024 (APJII, 2024). Kondisi ini membuka akses yang semakin luas 

terhadap platform e-commerce dan layanan finansial digital. Dalam konteks Indonesia, 

dominasi platform e-commerce seperti Shopee ID, Tokopedia, Blibli, dan Lazada ID 

yang mencatatkan ratusan juta kunjungan pada periode Oktober sampai Desember 

2024 menunjukkan adanya pergeseran fundamental dalam perilaku konsumsi 

masyarakat (Meilina, 2025). Pergeseran ini memperlihatkan bahwa keputusan 

pembelian masyarakat Indonesia, termasuk Generasi Z, semakin banyak berlangsung 

dalam ruang digital yang cepat, kompetitif, dan dipenuhi oleh promosi, ulasan 

konsumen, rekomendasi algoritmik, serta berbagai pilihan metode pembayaran. 

Namun, kemudahan akses digital tidak selalu sejalan dengan peningkatan 

ketahanan finansial generasi muda. Secara global, Faber (2025) menunjukkan bahwa 

69% Generasi Z hidup tanpa dana cadangan karena seluruh pendapatannya habis 

untuk pengeluaran bulanan, sementara 48% lainnya tidak merasa aman secara 

finansial. Meskipun data tersebut bersifat global, temuan ini relevan sebagai gambaran 

awal mengenai tekanan finansial yang dihadapi Generasi Z di berbagai negara. Dalam 

konteks Indonesia, tekanan tersebut semakin penting untuk dikaji karena Generasi Z 

berhadapan dengan ekosistem konsumsi digital yang sangat aktif, penetrasi internet 

yang tinggi, serta akses yang semakin mudah terhadap layanan keuangan digital. 

Pergeseran perilaku konsumsi digital juga menciptakan lingkungan pengambilan 

keputusan yang semakin kompleks. Semakin mudah akses terhadap platform digital, 

semakin banyak pilihan, informasi, dan tekanan waktu yang harus dihadapi konsumen 

dalam proses pembelian (Oktavianus et al., 2025). Konsumen Generasi Z tidak hanya 

membandingkan harga dan kualitas produk, tetapi juga dipengaruhi oleh promosi, 

ulasan daring, rekomendasi media sosial, fitur pembayaran digital, dan tawaran 

pembelian instan. Dalam konteks Indonesia, Jakpat (2024) menunjukkan bahwa 

perilaku belanja digital konsumen semakin dipengaruhi oleh informasi online, 

kemudahan akses platform, dan intensitas penggunaan media digital. Kondisi ini 

memperkuat kebutuhan untuk memahami bagaimana Generasi Z mengambil 
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keputusan pembelian di tengah tekanan informasi, kemudahan transaksi, dan 

dorongan konsumsi yang berlangsung secara bersamaan. 

Perubahan pola konsumsi digital tersebut menimbulkan kekhawatiran khusus 

karena Generasi Z merupakan kelompok yang rentan terhadap perilaku konsumtif 

berbasis platform digital. Data AFPI yang dikutip oleh Rahayu (2023) menunjukkan 

bahwa 60% pengguna pinjaman online berusia 19 sampai 24 tahun menggunakan 

dana pinjaman untuk kebutuhan gaya hidup, seperti membeli gadget, pakaian, dan 

tiket hiburan, bukan untuk kebutuhan mendesak. Fenomena ini memperlihatkan 

bahwa kemudahan akses terhadap layanan keuangan digital dapat memperkuat 

keputusan pembelian yang berorientasi pada kepuasan jangka pendek. Dalam situasi 

ini, keputusan pembelian tidak hanya menjadi persoalan preferensi konsumsi, tetapi 

juga berkaitan dengan kemampuan individu dalam mengelola tekanan finansial, 

mengendalikan dorongan konsumtif, dan menilai konsekuensi ekonomi dari setiap 

keputusan. 

Dalam konteks tersebut, financial self-efficacy menjadi konsep penting untuk 

menjelaskan kualitas pengambilan keputusan pembelian. Financial self-efficacy 

merujuk pada keyakinan individu terhadap kemampuannya dalam membuat 

keputusan keuangan yang tepat dan mengelola sumber daya finansial secara efektif 

(Sunarko & Sutrisno, 2025). Konsep ini berakar pada social cognitive theory yang 

dikembangkan oleh Bandura (1977), yang menjelaskan bahwa keyakinan individu 

terhadap kapasitas dirinya memengaruhi pilihan tindakan, tingkat usaha, ketahanan 

dalam menghadapi hambatan, dan komitmen dalam mencapai tujuan tertentu. 

McLeod dan Guy-Evans (2025) juga menegaskan bahwa self-efficacy berperan 

penting dalam menentukan cara individu merencanakan dan melaksanakan tindakan 

ketika menghadapi tantangan. Dalam konteks keuangan, Generasi Z dengan financial 

self-efficacy yang tinggi seharusnya lebih mampu mengevaluasi pilihan pembelian, 

mengendalikan pengeluaran, dan mempertimbangkan konsekuensi finansial dari 

keputusan konsumsi. 

Sejumlah penelitian menunjukkan bahwa financial self-efficacy berhubungan 

dengan perilaku keuangan positif dan kesejahteraan finansial. Shan et al. (2023) 

menemukan bahwa financial self-efficacy berperan sebagai prediktor financial well-

being melalui personal financial management behavior. Lim et al. (2014) juga 

mengonfirmasi adanya hubungan positif antara financial self-efficacy, positive financial 

behaviors, dan financial well-being. Namun, dalam ekosistem digital yang penuh 

dengan pilihan dan informasi berlimpah, hubungan tersebut perlu dikaji secara lebih 

spesifik. Lee (2021) menunjukkan bahwa tingginya akses terhadap informasi finansial 

digital dan meningkatnya ekspektasi terhadap standar finansial tertentu dapat 

menciptakan tekanan baru bagi individu. Dengan demikian, financial self-efficacy tidak 

dapat dipahami secara terpisah dari tekanan psikologis yang muncul dalam lingkungan 

konsumsi digital. 

Financial stress menjadi variabel penting dalam menjelaskan mekanisme tersebut. 

Financial stress didefinisikan sebagai respons emosional terhadap tekanan ekonomi, 
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ketidakpastian keuangan, dan persepsi subjektif individu terhadap kesulitan finansial 

yang dialaminya (Liu & Zhang, 2021; Prawitz et al., 2006). Pada Generasi Z, financial 

stress dapat muncul karena keterbatasan pendapatan, biaya hidup, ketidakstabilan 

pekerjaan, biaya pendidikan, tuntutan gaya hidup, serta tekanan sosial untuk 

mengikuti pola konsumsi tertentu. Rubin et al. (2024) menunjukkan bahwa 73% 

Generasi Z mengalami pemikiran negatif dan kecemasan tentang uang. Temuan ini 

mengindikasikan bahwa tekanan finansial bukan hanya persoalan ekonomi objektif, 

tetapi juga berkaitan dengan kondisi psikologis yang dapat memengaruhi cara individu 

menilai pilihan dan mengambil keputusan. 

Financial stress memiliki implikasi penting terhadap kesejahteraan, kesehatan 

mental, performa kognitif, dan pengambilan keputusan. Individu yang mengalami 

tekanan finansial cenderung menghadapi kesulitan dalam melakukan evaluasi 

rasional, menunda kepuasan, dan mempertimbangkan konsekuensi jangka panjang. 

Dalam konteks belanja digital, financial stress dapat mendorong pembelian impulsif 

sebagai mekanisme koping untuk mengurangi ketidaknyamanan emosional. Qureshi 

et al. (2025) menjelaskan bahwa pembelian impulsif melibatkan aspek kognitif, seperti 

rendahnya perencanaan dan refleksi, serta aspek afektif, seperti dorongan emosional 

dalam proses pengambilan keputusan. Oleh karena itu, financial stress berpotensi 

menjadi mekanisme psikologis yang menjembatani pengaruh financial self-efficacy 

terhadap purchase decision making. 

Meskipun berbagai studi telah membahas financial self-efficacy, financial stress, 

dan perilaku keuangan, kajian yang secara khusus menempatkan financial stress 

sebagai mediator dalam hubungan antara financial self-efficacy dan purchase decision 

making pada Generasi Z di Indonesia masih terbatas. Sebagian besar penelitian 

sebelumnya lebih menekankan financial well-being, personal financial management 

behavior, atau perilaku konsumtif secara umum. Sementara itu, proses psikologis yang 

menjelaskan bagaimana keyakinan finansial individu memengaruhi keputusan 

pembelian dalam ekosistem digital belum banyak dijelaskan secara empiris. Padahal, 

Generasi Z menghadapi lingkungan konsumsi yang berbeda dibandingkan generasi 

sebelumnya, yaitu lingkungan yang ditandai oleh akses belanja instan, promosi 

personal, kemudahan pembayaran digital, layanan pinjaman online, dan tekanan 

sosial berbasis media digital. 

Berdasarkan kesenjangan tersebut, penelitian ini bertujuan untuk menganalisis 

pengaruh financial self-efficacy terhadap purchase decision making pada Generasi Z 

di Indonesia, serta menguji peran financial stress sebagai variabel mediasi dalam 

hubungan tersebut. Secara teoritis, penelitian ini memperluas penerapan social 

cognitive theory dalam kajian perilaku konsumen digital dan keuangan perilaku. 

Secara praktis, penelitian ini diharapkan dapat memberikan pemahaman bagi pendidik, 

pembuat kebijakan, pelaku industri e-commerce, dan penyedia layanan keuangan 

digital mengenai pentingnya memperkuat financial self-efficacy dan mengurangi 

financial stress untuk meningkatkan kualitas keputusan pembelian Generasi Z. 
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2. Tinjaun Pustaka 

Financial Self-Efficacy dan Purchase Decision Making 

Financial self-efficacy merujuk kepada kepercayaan individu terhadap kemampuan 

mereka untuk membuat keputusan keuangan yang tepat dan mengelola sumber daya 

finansial mereka dengan baik (Sunarko & Sutrisno, 2025). Konsep ini berakar pada 

teori Social Cognitive Bandura (1977) yang menjelaskan bagaimana keyakinan 

individu terhadap kapasitasnya dalam merencanakan dan melaksanakan tindakan 

menentukan perilaku dan tingkat komitmen saat menghadapi tantangan (McLeod & 

Guy-Evans, 2025). 

Penelitian terkini menunjukkan bahwa financial self-efficacy berperan signifikan 

sebagai prediktor financial well-being melalui mediasi personal financial management 

behavior (Shan et al., 2023). Studi lain mengkonfirmasi hubungan positif yang kuat 

antara financial self-efficacy dengan financial well-being melalui positive financial 

behaviors (Lim et al., 2014). Dalam konteks digital yang penuh dengan pilihan dan 

informasi berlimpah, tingginya akses informasi finansial digital dan keyakinan diri yang 

meningkat justru dapat menciptakan ekspektasi dan tekanan untuk mencapai standar 

finansial yang lebih tinggi. Kondisi ini berpotensi mendorong Generasi Z untuk 

mengambil keputusan berisiko yang dapat meningkatkan financial stress ketika 

menghadapi ketidakpastian ekonomi, menciptakan dilema psikologis antara 

kepercayaan diri finansial dan kecemasan finansial yang dialami (Kumari et al., 2024) 

H1:  Financial self-efficacy berpengaruh positif terhadap purchase decision making 

pada Generasi Z Indonesia 

Financial Stress dan Purchase Decision Making 

Financial stress didefinisikan sebagai respon emosional terhadap kesulitan ekonomi 

yang mencakup persepsi tentang kondisi finansial dan respons emosional terhadap 

ketidakpastian keuangan (Prawitz et al., 2006). Penelitian menunjukkan bahwa stres 

keuangan mengganggu fungsi kognitif yang diperlukan untuk pengambilan keputusan 

optimal (Liu & Zhang, 2021; Tran et al., 2018). Pada Generasi Z, financial stress 

memiliki implikasi khusus karena mereka menghadapi tekanan ekonomi unik seperti 

biaya pendidikan tinggi dan ketidakstabilan pasar kerja. Financial stress dapat 

menyebabkan perubahan signifikan dalam pola perilaku konsumsi, dimana individu 

cenderung menggunakan pembelian impulsif sebagai mekanisme koping untuk 

mengurangi ketidaknyamanan emosional (Qureshi et al., 2025). 

H2:  Financial stress berpengaruh negatif terhadap purchase decision making pada 

Generasi Z Indonesia 

Teori konvensional memprediksi hubungan negatif antara financial self-efficacy dan 

financial stress, namun era digital menciptakan paradoks baru yang perlu dieksplorasi 

lebih lanjut. Tingginya keyakinan finansial justru dapat meningkatkan ekspektasi dan 

standar pencapaian yang lebih ambisius, sehingga berpotensi meningkatkan tekanan 

psikologis terutama ketika dihadapkan pada ketidakpastian ekonomi dan pilihan digital 

yang berlebih (Rubin et al., 2024). Fenomena ini sangat relevan dalam konteks 
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tingginya penetrasi internet dan dominasi platform e-commerce di Indonesia 

sebagaimana telah diuraikan sebelumnya, yang menciptakan lingkungan purchase 

decision making yang semakin kompleks dan penuh tekanan. Financial stress 

berpotensi berperan sebagai mekanisme yang menjelaskan bagaimana financial self-

efficacy mempengaruhi kualitas keputusan pembelian melalui jalur tidak langsung. 

Dengan demikian, financial stress dapat dipandang sebagai variabel mediasi yang 

menjembatani keyakinan finansial individu dengan kualitas keputusan pembelian, 

sehingga semakin tinggi financial self-efficacy tidak selalu menurunkan stress, 

melainkan dapat memunculkan tekanan baru yang berdampak pada proses 

pengambilan keputusan. 

H3:  Financial stress memediasi hubungan antara financial self-efficacy dan 

purchase decision making pada Generasi Z Indonesia 

3. Metode Penelitian 

Dalam penelitian ini target populasi partisipan adalah Generasi Z yang didefinisikan 

sebagai individu yang lahir antara tahun 1997-2012 dan saat ini berusia 12-27 tahun 

(Dimock, 2019). Pengambilan sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik non-

probability sampling dengan metode purposive serta snowball sampling. Metode 

purposive sampling dipilih untuk memastikan partisipan memenuhi kriteria spesifik 

dalam penelitian. 

Peneliti melakukan perencanaan dalam jumlah sampel yang dibutuhkan dengan 

metode Monte Carlo Simulation, karena dalam Schoemann et al. (2017) diketahui 

bahwa analisis Monte Carlo merupakan metode yang sesuai untuk menilai kekuatan 

serta ukuran sampel dalam model mediasi. Berdasarkan acuan Schoemann et al. 

(2017), maka hasil penelitian diasumsikan untuk memiliki effect size yang cenderung 

kecil hingga menengah; power (1-β) sebesar 80%; alpha (α) atau probabilitas 

terjadinya kesalahan tipe 1 (false positive) sebesar 0,05; serta koefisien korelasi (effect 

size) sebesar 0,2 untuk X-Y, sebesar 0,4 untuk X-M, dan sebesar 0,3 untuk variabel 

M-Y. Berdasarkan hasil perhitungan dengan metode Monte Carlo Simulation, 

menunjukkan bahwa jumlah sampel yang dibutuhkan dalam penelitian ini adalah 

setidaknya sebanyak 130 responden. 

Total subjek yang berpartisipasi dalam penelitian ini berjumlah 117 orang yang 

setuju untuk berpartisipasi melalui lembar informed consent. Meskipun jumlah ini 

sedikit di bawah target awal 130 responden, post-hoc power analysis menggunakan 

parameter yang diperoleh menunjukkan power sebesar 82,3% (>80%), sehingga 

ukuran sampel 117 masih dianggap memadai untuk analisis mediasi. Pertimbangan 

tambahan meliputi: (1) effect size yang diperoleh dalam analisis awal menunjukkan 

nilai yang lebih besar dari estimasi konservatif, (2) bootstrap resampling dengan 5000 

iterasi memberikan stabilitas estimasi yang memadai, dan (3) rasio subjek terhadap 

parameter yang diestimasi masih memenuhi kriteria minimum untuk analisis SEM (Hair 

et al., 2019). 
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Purchase decision making diukur menggunakan Inventori Pengambilan Keputusan 

Pembelian (Purchase Decision-Making Inventory - PDMI) yang telah diadaptasi ke 

dalam Bahasa Indonesia oleh Ishak & Elgeka (2023). Instrumen ini terdiri dari 30 butir 

pertanyaan dengan skala Likert 5 poin. Financial self-efficacy dinilai dengan 

menggunakan skala 16-item yang dikembangkan oleh Hu et al. (2021) dan Lown 

(2011). Instrumen ini mengukur tingkat kepercayaan diri individu dalam melaksanakan 

tugas-tugas keuangan. Financial stress diukur menggunakan Skala Pengukuran Stres 

Keuangan (Financial stress Measurement Scale) yang terdiri dari 24 item (Heo et al., 

2020). Instrumen ini dirancang untuk menilai respons emosional individu terhadap 

kesulitan keuangan.  

Ketiga instrumen yang digunakan telah divalidasi dalam studi pengembangan asli 

masing-masing. Purchase Decision-Making Inventory (PDMI) divalidasi oleh Ishak & 

Elgeka (2023), financial self-efficacy scale oleh Hu et al. (2021) dan Lown (2011), serta 

financial stress measurement scale oleh Heo et al. (2020). Mengingat instrumen-

instrumen tersebut telah memiliki bukti validitas dan reliabilitas yang memadai, 

penelitian ini tidak melakukan uji validitas ulang dan menggunakan validitas konstruk 

dari studi pengembangan asli. 

Teknik analisis data yang digunakan untuk menguji hipotesis dalam penelitian ini 

adalah melalui uji bootstrapped mediation regression. Sebelum analisis mediasi, 

dilakukan uji asumsi klasik yang meliputi uji normalitas menggunakan Shapiro-Wilk 

test, uji multikolinieritas melalui nilai tolerance dan VIF, dan uji heteroskedastisitas 

menggunakan scatter plot untuk memastikan data memenuhi prasyarat analisis 

regresi linear. Selanjutnya, peneliti melakukan analisis jalur (path analysis) yang 

bertujuan untuk mengetahui hubungan sebab-akibat secara langsung maupun tidak 

langsung yang terjadi pada model mediasi dalam penelitian ini. Pengolahan data 

dalam penelitian ini seluruhnya menggunakan bantuan perangkat Jamovi 2.6.26 for 

Windows. 

4. Hasil dan Pembahasan 

4.1 Hasil Penelitian 

Analisis Deskriptif 

Total subjek pada penelitian ini berjumlah 117 orang. Hasil analisis deskriptif 

menunjukkan jumlah dari data sebanyak 117 data. Variabel purchase decision making 

memiliki rata-rata 129 dengan standar deviasi sebesar 11.3, serta memiliki nilai 

tertinggi sebesar 150 dan nilai terendah sebesar 105. Variabel financial self efficacy 

memiliki rata-rata sebesar 51.5 dengan standar deviasi 17.5, serta memiliki nilai 

tertinggi sebesar 106 dan nilai terendah sebesar 24. Sementara itu, variabel financial 

stress memiliki nilai rata-rata 49.5 dengan standar deviasi sebesar 7.11, serta nilai 

maksimum sebesar 65 dan nilai minimum sebesar 33. 

Analisis Uji Asumsi 

Uji asumsi dilakukan sebelum uji hipotesis. Hasil uji normalitas (p=0,255; p>0,05) 

menunjukkan bahwa data dari self efficacy, financial stress, dan variabel terikat, 
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ketiganya terdistribusi normal. Selanjutnya, hasil uji multikolinieritas menunjukkan nilai 

tolerance dari self efficacy dan financial stress pada tiap-tiap variabel memiliki skor di 

atas 0,1 dan VIF di bawah 10, sehingga bermakna tidak adanya gejala multikolinieritas 

(tolerance > 0,1; self efficacy = 0,683 financial stress = 0,683, dan nilai VIF<10; Self 

Efficacy = 1,46, financial stress = 1,46). Terakhir, hasil uji heteroskedastisitas pada 

scatter plot menunjukkan pola sebaran data self efficacy, financial stress, dan variabel 

terikat tidak terdapat masalah heteroskedastisitas. Dengan demikian, data penelitian 

ini sudah memenuhi syarat untuk dilakukan analisis regresi linear. 

Analisis Mediasi 

Analisis data untuk menguji financial stress sebagai mediator atas financial self 

efficacy terhadap purchase decision making menggunakan perangkat lunak Jamovi 

2.6.26 for Window. Hasil estimasi sebagaimana Tabel 1 dan Gambar 1. 

Tabel 1. Analisis Jalur Mediasi 
Effect Estimate SE Z p 

Indirect     

Jalur a*b (X→M→Y) -0,3470 0,0941 -3,689 <,001 

Direct     

Jalur a (X→M) 1,3823 0,1927 7,172 <,001 

Jalur b (M→Y) -0,2510 0,0677 -3,707 <,001 

Jalur c’ (X→Y) 0,0514 0,1550 0,332 0,740 

Jalur c (Total effect) -0,2956 0,1479 -1,998 0,046 

Berdasarkan Tabel 1, hasil analisis mediasi uji bootstrapped regression 

menunjukkan bahwa financial self-efficacy berpengaruh signifikan terhadap financial 

stress pada jalur a (B = 1,3823; p < 0,001). Selanjutnya, financial stress berpengaruh 

negatif dan signifikan terhadap purchase decision making pada jalur b (B = -0,2510; p 

< 0,001) (H2 diterima). Sementara itu, pengaruh langsung financial self-efficacy 

terhadap purchase decision making pada jalur c’ tidak signifikan (B = 0,0514; p = 0.740) 

(H1 ditolak). 

 
Gambar 1. Model Regresi dengan Mediasi 

Hasil indirect effect menunjukkan bahwa financial self-efficacy berpengaruh secara 

tidak langsung terhadap purchase decision making melalui financial stress (B = 0,3470; 

p < 0,001). Total effect juga menunjukkan pengaruh signifikan antara financial self-

efficacy dan purchase decision making (B = -0,2956; p = 0,046). Dengan demikian, 

financial stress terbukti berperan sebagai mediator penuh dalam hubungan antara 
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financial self-efficacy dan purchase decision making (H3 diterima). Artinya, pengaruh 

financial self-efficacy terhadap purchase decision making tidak terjadi secara langsung, 

tetapi melalui peningkatan financial stress. 

4.2 Pembahasan 

Penelitian ini menguji tiga hipotesis terkait peran mediasi financial stress dalam 

hubungan antara financial self-efficacy dan purchase decision making pada Generasi 

Z. Secara keseluruhan, dari tiga hipotesis yang diajukan, dua hipotesis terdukung, 

yaitu H2 dan H3, sedangkan satu hipotesis tidak terdukung, yaitu H1. Temuan yang 

paling menarik sekaligus paling perlu dibahas adalah penolakan H1. Secara intuitif, 

individu dengan financial self-efficacy tinggi diharapkan mampu membuat keputusan 

pembelian yang lebih baik secara langsung. Namun, hasil penelitian ini menunjukkan 

bahwa pengaruh tersebut sepenuhnya bersifat tidak langsung dan dimediasi oleh 

financial stress. Hal ini mengindikasikan bahwa dalam konteks era digital Indonesia 

yang penuh dengan pilihan dan tekanan konsumtif, kepercayaan diri finansial yang 

tinggi tidak serta-merta menghasilkan keputusan pembelian yang lebih berkualitas, 

tetapi terlebih dahulu berkaitan dengan beban psikologis yang justru dapat 

melemahkan kemampuan purchase decision making. 

Penelitian ini bertujuan untuk menguji peran financial stress sebagai mediator dalam 

hubungan antara financial self-efficacy dan purchase decision making. Hasil penelitian 

menemukan bahwa terdapat hubungan positif yang signifikan antara financial self-

efficacy dan financial stress, serta hubungan negatif yang signifikan antara financial 

stress dan purchase decision making. Sebaliknya, tidak ditemukan hubungan 

langsung yang signifikan antara financial self-efficacy dan purchase decision making. 

Meskipun demikian, financial self-efficacy memiliki pengaruh tidak langsung yang 

signifikan terhadap purchase decision making melalui financial stress. Temuan ini 

sejalan dengan penelitian sebelumnya terkait hubungan antara financial self-efficacy, 

financial stress, dan purchase decision making (Handayati et al., 2023; Lone & Bhat, 

2024; Oktavianus et al., 2025; Tran et al., 2018). Dengan demikian, penelitian ini 

menemukan bahwa financial stress mampu berperan sebagai mediator penuh dalam 

hubungan antara financial self-efficacy dan purchase decision making. 

Berdasarkan teori social cognitive (Bandura, 1977), financial self-efficacy 

membantu individu dalam merencanakan dan melaksanakan tindakan finansial 

dengan lebih baik, sehingga secara teoretis dapat mengurangi tingkat stres yang 

dialami. Dalam konteks ini, individu dengan keyakinan tinggi terhadap kemampuan 

finansialnya seharusnya mampu mengelola situasi keuangan dengan lebih efektif dan 

mengalami tingkat stres yang lebih rendah. Namun, hasil penelitian ini 

mengungkapkan temuan yang bertentangan dengan ekspektasi teoretis tersebut, 

yaitu adanya hubungan positif yang signifikan antara financial self-efficacy dan 

financial stress. Temuan empiris ini menunjukkan bahwa ketika individu menjadi lebih 

percaya diri dengan kemampuan mereka untuk mengatasi masalah keuangan, tingkat 

stres finansial mereka justru meningkat. 
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Temuan tersebut menggarisbawahi kompleksitas hubungan antara financial self-

efficacy dan financial stress yang tidak selalu mengikuti pola linear sederhana, 

khususnya dalam konteks era digital yang dipenuhi dengan berbagai pilihan dan 

informasi finansial yang berlimpah. Sebagaimana dijelaskan oleh Rubin et al. (2024), 

fenomena ini relevan dengan kondisi ketika tingginya akses informasi finansial digital 

dan keyakinan diri justru dapat meningkatkan ekspektasi serta tekanan untuk 

mencapai standar finansial yang lebih tinggi. Dalam situasi tersebut, individu dapat 

terdorong untuk mengambil keputusan yang lebih berisiko, sehingga berpotensi 

meningkatkan financial stress ketika menghadapi ketidakpastian ekonomi. 

Individu dengan tingkat financial self-efficacy yang tinggi cenderung mengalami 

stres yang lebih besar karena mereka menganggap diri mereka lebih bertanggung 

jawab atas situasi keuangannya. Mereka juga cenderung menetapkan standar yang 

lebih tinggi terhadap kemampuan mereka dalam menyelesaikan masalah keuangan. 

Hal ini sejalan dengan temuan bahwa 69% Generasi Z hidup dari gaji ke gaji pada 

Januari 2025, 34% mengalami stres finansial akibat pengeluaran pada nonessentials, 

serta 48% Generasi Z tidak merasa financially secure menurut Deloitte Global Survey 

2025 (Faber, 2025). Kondisi ini menciptakan dilema psikologis, di mana financial self-

efficacy yang tinggi dapat membuat individu mengalami stres yang lebih intens karena 

adanya dorongan internal untuk mencapai tujuan finansial yang mereka yakini dapat 

dicapai. 

Dalam kondisi tersebut, individu cenderung lebih sensitif terhadap hambatan 

finansial dan merasakan urgensi untuk mencapai tujuan finansial yang menantang. 

Financial self-efficacy yang tinggi juga berpotensi memotivasi individu untuk membuat 

keputusan finansial yang lebih berisiko. Pada akhirnya, keputusan tersebut dapat 

meningkatkan stres ketika individu menghadapi situasi yang tidak pasti atau 

mengalami kegagalan finansial. Fenomena ini sangat relevan dalam konteks dominasi 

platform e-commerce seperti Shopee ID, Tokopedia, Blibli, dan Lazada ID yang 

menciptakan lingkungan purchase decision making yang lebih dinamis, tetapi juga 

lebih kompleks. Dalam lingkungan tersebut, konsumen dihadapkan pada beragam 

pilihan, informasi yang berlimpah, dan tekanan waktu yang dapat memengaruhi 

keputusan finansial mereka. 

Berdasarkan hasil penelitian, financial stress memiliki hubungan negatif yang 

signifikan dengan purchase decision making. Temuan ini mengindikasikan bahwa 

ketika individu mengalami tingkat stres keuangan yang tinggi, kondisi tersebut dapat 

menghambat proses kognitif yang dibutuhkan dalam purchase decision making yang 

efektif. Financial stress dapat mengganggu kapasitas perhatian, memori kerja, dan 

fungsi eksekutif, yang semuanya merupakan komponen penting dalam proses 

pengambilan keputusan. Akibatnya, individu menjadi lebih impulsif dan kurang teliti 

dalam mempertimbangkan berbagai alternatif pembelian. 

Mekanisme tersebut terjadi karena stres finansial menciptakan gangguan pada 

fungsi kognitif yang diperlukan untuk purchase decision making yang optimal. 

Sebagaimana telah dijelaskan dalam pendahuluan, financial stress merupakan 
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respons emosional terhadap kesulitan ekonomi (Liu & Zhang, 2021; Prawitz et al., 

2006) yang memiliki implikasi mendalam terhadap performa kognitif dan pengambilan 

keputusan. Dengan kata lain, stres finansial tidak hanya memengaruhi kondisi 

emosional individu, tetapi juga dapat melemahkan kemampuan mereka dalam 

mengevaluasi pilihan pembelian secara rasional dan terencana. 

Dalam konteks Generasi Z yang rentan terhadap perilaku konsumtif impulsif, 

financial stress dapat menyebabkan perubahan signifikan dalam pola perilaku 

konsumsi. Salah satu bentuk perubahan tersebut adalah meningkatnya 

kecenderungan pembelian impulsif sebagai mekanisme koping untuk mengurangi 

ketidaknyamanan emosional. Hal ini sejalan dengan temuan bahwa Generasi Z 

memiliki kecenderungan yang lebih tinggi terhadap pembelian impulsif, terutama 

melalui platform digital dan media sosial (Rubin et al., 2024). Pembelian impulsif yang 

terdiri atas aspek kognitif, yaitu kurangnya perencanaan dan refleksi, serta aspek 

afektif, yaitu respons emosional (Qureshi et al., 2025), menjadi semakin relevan ketika 

individu mengalami financial stress yang tinggi. Dengan demikian, semakin tinggi 

tingkat financial stress, semakin rendah kualitas purchase decision making, sehingga 

individu mengalami kesulitan dalam membuat keputusan pembelian yang optimal. 

Analisis hubungan langsung antara financial self-efficacy dan purchase decision 

making dalam penelitian ini menunjukkan tidak adanya pengaruh yang signifikan. 

Temuan ini mengindikasikan bahwa financial self-efficacy tidak memiliki hubungan 

langsung yang signifikan dengan purchase decision making, tetapi memainkan peran 

tidak langsung yang penting melalui financial stress. Hasil ini konsisten dengan 

temuan yang menunjukkan bahwa efikasi diri yang tinggi tidak selalu secara langsung 

memengaruhi purchase decision making. Sebaliknya, mekanisme pengaruh efikasi diri 

terhadap keputusan pembelian bersifat tidak langsung dan membutuhkan variabel 

perantara. 

Hal ini dapat dijelaskan karena purchase decision making merupakan proses yang 

kompleks dan melibatkan berbagai faktor psikologis serta emosional, bukan hanya 

kemampuan atau kepercayaan diri finansial. Individu yang memiliki financial self-

efficacy tinggi, tetapi mengalami stres keuangan, tetap dapat mengalami gangguan 

dalam proses purchase decision making. Kondisi tersebut pada akhirnya dapat 

menurunkan kualitas purchase decision making dan membuktikan bahwa peran tidak 

langsung dari efikasi diri lebih dominan dibandingkan dengan pengaruh langsungnya. 

Analisis mediasi menunjukkan bahwa financial stress berperan sebagai mediator 

penuh dalam hubungan antara financial self-efficacy dan purchase decision making. 

Mediasi penuh dikonfirmasi oleh dua temuan utama. Pertama, pengaruh langsung 

financial self-efficacy terhadap purchase decision making tidak signifikan. Kedua, 

pengaruh tidak langsung financial self-efficacy terhadap purchase decision making 

melalui financial stress signifikan. Hal ini mengindikasikan bahwa seluruh pengaruh 

financial self-efficacy terhadap purchase decision making disalurkan melalui tingkat 

stres finansial individu. 
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Efek tidak langsung yang negatif terjadi melalui jalur di mana financial self-efficacy 

meningkatkan financial stress, yang kemudian menurunkan purchase decision making. 

Temuan ini menunjukkan bahwa meskipun individu memiliki financial self-efficacy 

yang tinggi, kondisi tersebut justru dapat menurunkan purchase decision making 

apabila disertai dengan peningkatan stres finansial. Dengan demikian, financial stress 

menjadi mekanisme psikologis utama yang menjelaskan mengapa financial self-

efficacy tidak berpengaruh secara langsung terhadap purchase decision making dalam 

penelitian ini. 

Temuan penelitian ini mengungkap hasil yang berlawanan dengan ekspektasi 

teoretis sebelumnya. Financial stress tidak hanya menghambat purchase decision 

making, tetapi juga berperan sebagai faktor yang secara langsung dan signifikan 

menurunkan kualitas pengambilan keputusan pembelian. Tingkat stres finansial yang 

tinggi dapat menimbulkan kecemasan yang melemahkan kompetensi pengambilan 

keputusan, terlepas dari tingkat financial self-efficacy yang dimiliki individu. Kondisi ini 

menjelaskan bahwa individu dengan financial self-efficacy tinggi masih dapat 

mengalami kesulitan dalam membuat keputusan pembelian yang optimal ketika 

dibebani stres finansial yang signifikan. 

Hasil penelitian ini mengonfirmasi bahwa efek tidak langsung financial self-efficacy 

yang negatif menjadi dominan ketika individu tidak memiliki manajemen stres yang 

memadai. Secara kontradiktif, financial self-efficacy yang tinggi justru dapat merugikan 

purchase decision making melalui peningkatan financial stress. Temuan ini memiliki 

implikasi penting dalam konteks era digital, di mana aksesibilitas informasi finansial 

dan kemudahan platform digital dapat meningkatkan rasa percaya diri individu, tetapi 

secara bersamaan juga menciptakan tekanan dan ekspektasi yang lebih tinggi. Pada 

akhirnya, tekanan tersebut dapat mengganggu proses purchase decision making 

finansial yang optimal. 

5. Kesimpulan 

Penelitian ini menunjukkan bahwa financial stress berperan sebagai mediator penuh 

dalam hubungan antara financial self-efficacy dan purchase decision making pada 

Generasi Z. Financial self-efficacy tidak secara langsung meningkatkan kualitas 

keputusan pembelian, tetapi bekerja melalui financial stress sebagai mekanisme 

psikologis utama. Temuan ini menegaskan bahwa stres finansial dapat melemahkan 

kemampuan individu dalam mengambil keputusan pembelian yang rasional dan 

terencana. Dengan demikian, tingginya kepercayaan diri finansial tidak selalu 

menghasilkan keputusan pembelian yang lebih baik apabila tidak disertai kemampuan 

mengelola tekanan finansial. Penelitian ini memberikan kontribusi dalam menjelaskan 

paradoks perilaku konsumsi Generasi Z di era digital, sekaligus menekankan 

pentingnya integrasi manajemen stres dalam edukasi keuangan. 

Dari aspek pengembangan metodologi, penelitian di masa mendatang sangat 

relevan untuk menerapkan desain longitudinal dengan sampel yang lebih luas dan 

beragam guna menangkap gambaran kausalitas yang utuh. Pengujian variabel 

moderator seperti financial literacy dan coping strategies dapat membuka pemahaman 
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baru mengenai batasan kondisi di mana financial self-efficacy berpengaruh secara 

positif atau negatif. Lebih jauh, penerapan pendekatan metode campuran (mixed-

methods approach) menjadi kebutuhan krusial untuk mengungkap akar mekanisme 

psikologis yang menjembatani hubungan antarvariabel tersebut. 
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