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ABSTRAK 

Penelitian merupakan penelitian tentang financial deepening untuk 

mendeskripsikan kondisi keuangan Indonesia dan mendeskripsikan pengaruh 

keuangan syariah dan makroekonomi pada financial deepening Indonesia, dengan 

menggunakan data sukuk negara, sukuk perusahaan, DPK, pembiayaan bank 

syariah, kurs, suku bunga, inflasi dan pandemi sebagai variabel penelitian. Metode 

penelitian ini deskriptif kuantitatif dengan menganalisis data sekunder dalam 

bentuk time series dari tahun 2011-2021 yang diproses menggunakan Eviews 10 

dengan metode VECM. Hasil olah data penelitian ini memperoleh beberapa hasil, 

yaitu: variabel DPK, suku bunga dan inflasi berpengaruh positif pada financial 

deepening dan variabel sukuk negara, sukuk korporasi, pembiayaan bank syariah, 

kurs dan pandemi berpengaruh negatif pada financial deepening dan financial 

deepening dalam merespon guncangan variabel-variabel tersebut berbeda-beda 

dalam 60 periode kedepan. 

 

Kata Kunci: Financial Deepening, Keuangan Syariah, Variabel Makroekonomi. 
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ABSTRACT 

This research is a research on financial deepening to describe Indonesia's 

financial condition and describe the influence of Islamic finance and 

macroeconomics on Indonesia's financial deepening, using data on state sukuk, 

corporate sukuk, deposits, Islamic bank financing, exchange rates, interest rates, 

inflation and pandemics as research variables. This research method is descriptive 

quantitative by analyzing secondary data in the form of time series from 2011-2021 

which is processed using Eviews 10 with the VECM method. The results of the data 

processing of this study obtained several results, namely: TPF variables, interest 

rates and inflation had a positive effect on financial deepening and the variables of 

state sukuk, corporate sukuk, Islamic bank financing, exchange rates and 

pandemics had a negative effect on financial deepening and financial deepening in 

response to variable shocks. -the variables will be different in the next 60 periods. 

Keywords: Financial Deepening, Islamic Finance, Macroeconomic Variables. 
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BAB I 

PENDAHULUAN 

A. Latar Belakang 

Perekonomian yang baik dan berkembang menggunakan sistem keuangan 

yang efisien dan efektif dalam mendistribusikan dana dari masyarakat yang 

memiliki dana kepada sektor usaha yang produktif, sehingga salah satu indikator 

keberhasilan dalam mencapai tujuan ekonomi diukur dengan kemampuan 

mengadakan keuangan yang stabil untuk kebutuhan ekonomi dalam pembangunan 

(Mishkin, 2010). 

Sektor jasa keuangan memiliki peran yang sangat penting dengan 

meningkatkan aktivitas ekonomi masyarakat untuk menumbuhkan perekonomian 

di Indonesia. Dengan demikian bisa diukur dari peran dalam menyalurkan 

pembiayaan kepada usaha dan sektor produktif di masyarakat dengan menyalurkan 

dana dalam bentuk investasi, serta fungsi intermediasi sebagai lembaga 

penyelenggara industri jasa keuangan (Latifah, 2016).  

Indonesia memiliki sektor keuangan yang kegiatan menggunakan sektor jasa 

keuangan syariah seperti perbankan syariah, yang memiliki potensi meningkatkan 

ekonomi suatu negara dengan potensi terus berkembang memanfaatkan peluang 

negara Indonesia dengan jumlah penduduk mayoritas muslim. Dalam proses 

perkembangan perbankan syariah di Indonesia yang cukup masif dalam 

perkembangannya dan mencapai rata-rata pertumbuhan aset terus meningkat per 

tahun dalam lima tahun terakhir (Bank Indonesia, 2020), sehingga secara tidak 

langsung akan meningkatkan peran perbankan syariah dalam mendukung 

1 
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perekonomian Indonesia serta membuka akses perorangan dan suatu kelompok 

kepada pemenuhan kebutuhan pokok tersebut. 

Perkembangan sektor keuangan bisa dipahami sebagai kombinasi dari 

kedalaman sebuah sistem keuangan dan faktor-faktor yang mempengaruhinya 

(Garba, 2014) dan pendalaman keuangan merupakan sebuah tolak ukur untuk 

kondisi kecukupan likuiditas keuangan dan stabilitas intermediasi keuangan yang 

bagus (Okafor et al. 2016). Perkembangan sektor keuangan juga harus 

meningkatkan jumlah produk keuangan yang lebih menarik dan mampu diakses 

oleh semua golongan secara nasional dan internasional (Andjarsari, 2015), 

kemudian akan terbentuk sebuah instrumen keuangan yang inovatif, inklusif dan 

likuid di setiap lini produk keuangan sehingga meningkatkan financial deepening.  

Peran pendalaman keuangan adalah untuk menunda dan meminimalkan 

dampak krisis terhadap keuangan, karena pasar keuangan lebih terstruktur dan lebih 

defensif, dan untuk mencegah keuangan jatuh ke dalam krisis yang lebih serius. 

kedalaman keuangan negara secara efektif mengalokasikan dana pada kegiatan 

potensial, risiko yang kecil dengan mengklasifikasikan layanan keuangan, 

meningkatkan produktivitas, dan berinvestasi dalam sektor yang lebih efisien. 

Sarana untuk mendorong pertumbuhan ekonomi dengan meningkatkan tingkat 

produktivitas marjinal dan akumulasi modal. 

BPS (2020) dalam laporan tentang perekonomian Indonesia menyatakan 

bahwa tingkat pendalaman keuangan relatif masih rendah di Indonesia di bawah 

50%. Strategi Nasional Pendalaman dan Pengembangan Pasar Keuangan 

(SNPPPK) merupakan salah satu permasalahan dalam pendalaman pasar keuangan 
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adalah pendanaan infrastruktur dengan pasar keuangan melalui BPPU 2025 untuk 

solusi adanya insentif keuangan. Fokus utama Forum Koordinasi Pembiayaan 

untuk memperkuat sistem industri, maka Bank Indonesia juga telah meningkatkan 

strategi hukum untuk memperdalam pasar keuangan sehubungan dengan Undang-

Undang Kepailitan dan Penundaan Kewajiban Pembayaran Utang (PKPU) No. 37 

Tahun 2004. 

Menurut menteri keuangan bahwa pendalaman keuangan sangat penting bagi 

Indonesia dalam upaya mempercepat pertumbuhan ekonomi di tengah melemahnya 

ekonomi global, maka ketika tingkat partisipasi pasar keuangan di Indonesia kecil, 

banyak lembaga keuangan yang merubah kembali proyeksi pertumbuhannya 

karena harus menghadapi situasi ekonomi yang kurang baik. Pemerintah akan terus 

mengupayakan dalam menciptakan pertumbuhan sektor keuangan yang lebih 

seimbang dan inklusif supaya menciptakan partisipasi keuangan yang lebih baik 

(Rahman, 2016). 

Lembaga keuangan syariah juga secara tidak langsung akan meningkatkan 

dalam mendukung pendalaman keuangan Indonesia serta membuka akses 

perorangan dan suatu kelompok kepada pemenuhan kebutuhan pokok, yang pada 

gilirannya dapat mengurangi kemiskinan. Selain itu, keberadaan lembaga keuangan 

syariah dapat memperkuat dan mengurangi risiko terhadap ketahanan dan 

kestabilan perekonomian Indonesia terhadap gejolak ekonomi (Latifah, 2016) dan 

yang gejolak yang diakibatkan pandemi yang berakibat pada aktivitas ekonomi 

Indonesia. 
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Akses institusi keuangan dalam financial deepening, Indonesia memiliki 

sistem tersendiri dalam pengelolaan sektor keuangan, yaitu adanya dualsistem yang 

digunakan dan memungkinkan adanya sektor keuangan dengan sistem 

konvensional dan dengan menggunakan sistem syariah (Soemitra, 2017). Adapun 

sektor keuangan syariah secara umum sudah digunakan dan terus ditingkatkan oleh 

pemerintah sebagai salah satu pendukung perekonomian nasional dan stabilitas 

sistem keuangan (OJK, 2021). Sehingga yang menjadi fokus dalam penelitian ini 

bagaimana keuangan syariah dalam mempengaruhi dan mendukung pencapaian 

financial deepening di Indonesia. 

Menurut Umam & Antoni (2015) pengembangan ekonomi syariah di 

Indonesia dipelopori oleh perbankan syariah. Sehingga jika membicarakan 

mengenai pengembangan ekonomi syariah dan keuangan syariah tidak akan lepas 

dari peranan perbankan syariah. Akan tetapi dalam perjalanan perkembangan 

keuangan syariah di Indonesia selain pengembangan dalam industri perbankan 

syariah, ada juga pengembangan pada industri pasar modal syariah dan Industri 

Keuangan Non-Bank (IKNB), perkembangan aset keuangan syariah pada 2021 

digambarkan sebagai berikut: 

Tabel. 1.1. Perkembangan Aset Keuangan Syariah 

Aset 

Keuangan 

Syariah 

Aset 

(Triliun) 

Market share 

pada keuangan 

nasional 

Jumlah institusi/instrumen 

Pasar Modal 

Syariah 

1.235,85 17,37% 1 investasi syariah 

60 pengelola investasi syariah 

69 sukuk negara 

189 sukuk korporasi 

289 reksadana syariah 
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Perbankan 

Syariah 

693,80 6,74% 12 BUS 

21 UUS 

164 BPRS 

IKNB 

Syariah 

120,81 4,25% 59 asuransi syariah 

33 pembiayaan syariah 

6 modal ventura 

10 dana pensiun syariah 

105 IKNB syariah lainnya 

Total 2.050,44 10,16%  

Sumber: OJK 2021 

Melihat tabel 1.1. dapat menjelaskan bahwa pasar modal syariah memiliki 

aset keuangan syariah terbesar yaitu senilai Rp. 1.235,83 triliun diikuti oleh 

perbankan syariah dengan total aset sebesar Rp. 693,80 triliun, kemudian aset  

institusi keuangan non bank syariah yang bersumber dari asuransi syariah, lembaga 

pembiayaan syariah dan lembaga non-bank syariah lainnya yang memiliki total aset 

sebesar Rp. 120,81 triliun. Oleh karena itu, penulis dapat menyimpulkan bahwa 

peran industri keuangan syariah terbesar di Indonesia dikuasai oleh industri pasar 

modal syariah (sukuk) dan perbankan syariah. 

Suatu negara akan berhasil dalam mencapai sasaran dalam pembangunan 

ekonomi apabila sektor keuangannya dapat berkembang dengan baik. 

Perkembangan sektor keuangan ini dapat dilihat dari kemampuannya dalam 

menyediakan tabungan yang cukup bagi keperluan investasi pembangunan maupun 

dalam mengatasi masalah-masalah seperti pembiayaan, inflasi dan defisit anggaran 

dalam pertumbuhan ekonomi sehingga bisa menggambarkan kedalaman keuangan 

Indonesia. 

Adapun kontribusi sektor keuangan bagi perekonomian dapat dilihat dari 

beberapa ukuran. Menurut Lynch (1996) ada lima ukuran untuk mengetahui suatu 

negara dalam perkembangan sektor keuangan, yaitu: pertama, ukuran kuantitatif. 
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Kedua, ukuran structural. Ketiga, ukuran harga. Keempat, ukuran skala produk dan 

terakhir, ukuran biaya transaksi. ukuran kuantitatif sangat berkaitan dengan 

perkembangan sektor keuangan yang dapat diukur oleh rasio antara aset keuangan 

dalam negara dengan pendapatan. Dalam hal ini pengembangan financial 

deepening diperoleh dari perhitungan jumlah uang beredar (M2) terhadap produk 

domestik bruto (PDB), maka ketika tinggi rasio M2 terhadap PDB dapat diartikan 

bahwa pemanfaatan uang dalam suatu negara semakin baik dalam perekonomian 

negara tersebut.  

Berikut adalah keadaan jumlah uang beredar dan PDB Indonesia: 

 

Gambar 1.1. Kondisi M2/PDB 

Sumber: Data diolah oleh penulis 

Berdasarkan gambar 1.1 di atas dapat diambil kesimpulan bahwa uang 

beredar (M2) dan produk domestik bruto (PDB) di Indonesia mengalami 

perkembangan ke arah meningkat setiap bulannya terbukti dengan meningkatnya 

jumlah M2 yang diikuti dengan meningkatnya PDB pada setiap bulannya. Hal 

tersebut memberikan dampak terhadap pendalaman keuangan di Indonesia. 
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Gambar 1.2. Financial deepening 

Sumber: Data diolah oleh penulis 

Berdasarkan gambar 1.2 diatas dapat menjelaskan bahwa financial deepening 

Indonesia menunjukkan tren yang positif setiap bulannya terbukti dari jumlah uang 

beredar yang naik diikuti dengan kenaikan PDB pada setiap bulannya. Hal 

demikian berpengaruh pada kenaikan rasio M2 terhadap PDB yang dapat 

menggambarkan peningkatan financial deepening di Indonesia. Hal tersebut juga 

memberi gambaran adanya efisien pada kebijakan ekonomi di Indonesia. Dimana 

ketika financial deepening meningkat akan meningkatkan penggunaan uang dalam 

perekonomian Indonesia dan memperluas kegiatan lembaga keuangan maupun 

pasar keuangan. 

Tujuan dari pencapaian financial deepening untuk menumbuhkan jumlah 

simpanan dalam negeri pada pendapatan nasional, dengan meningkatkan 

(memperdalam) keuangan moneter untuk mendapatkan peluang profit bagi investor 

dan memperkuat proses mobilisasi dan pengalokasian tabungan tersebut. Tujuan 
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tersebut merupakan suatu rencana dan implementasi dari kebijakan untuk 

mengintensifkan tingkat moneterisasi perekonomian suatu negara dengan 

meningkatkan akses terhadap lembaga keuangan, transparansi dan efisiensi, serta 

mendorong meningkatnya rate of return yang logis. 

Pendalaman keuangan menunjukkan perkembangan sektor keuangan negara 

dengan ukuran pendalaman keuangan dapat dilihat pada rasio perubahan jumlah 

uang beredar terhadap PDB. Pendalaman keuangan merupakan acuan yang 

digunakan untuk menunjukkan semakin meningkatnya peran dan aktivitas jasa 

keuangan dalam perekonomian. Penguatan peran dan kegiatan jasa keuangan akan 

memberikan lebih banyak pilihan jasa keuangan yang dapat diakses lebih luas oleh 

masyarakat (Aulia & Masbar, 2016). 

Studi yang dilakukan dengan menggunakan studi kasus di Indonesia juga 

dipublikasikan oleh Wasiaturrahma et al. (2019) menunjukkan  bahwa pendalaman 

keuangan memiliki hubungan negatif dengan pertumbuhan ekonomi Indonesia. Hal 

ini karena sistem keuangan Indonesia relatif datar. Menurut riset yang dilakukan 

oleh Panjawa & Widianingrum (2018) dikatakan bahwa rendahnya rasio jumlah 

uang beredar terhadap pendapatan nasional Indonesia telah memperburuk kondisi 

sektor keuangan Indonesia dan gagal mengalokasikannya secara efisien terhadap 

pendapatan pemerintah bagi perekonomian.   

Selain dari sektor keuangan, financial deepening juga memiliki pengaruh 

terhadap variabel makroekonomi seperti kurs, inflasi dan suku bunga, dimana 

financial deepening suatu negara ditandai dengan adanya naik turun kurs, inflasi 

dan suku bunga dalam perekonomian yang disebabkan oleh naik turunnya 
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pendapatan masyarakat (Mankiw, 2010). Seperti Penelitian yang dilakukan Ruslan 

(2011) melakukan penelitian terhadap kedalaman keuangan dengan tingkat bunga, 

pendapatan nasional, dan nilai tukar sebagai variabel bebas, dan juga Best et al. 

(2017) melakukan riset dengan menguji hubungan antar variabel yaitu financial 

deepening dan pertumbuhan ekonomi. 

Terhitung sejak 31 Desember 2019, organisasi kesehatan dunia (WHO) 

pertama kali menyadari adanya virus baru bernama Coronavirus atau yang biasa 

kita sebut dengan Pandemi Covid-19. WHO menyatakan bahwa virus tersebut bisa 

menular melalui mulut dan hidung manusia yang terkena virus dalam bentuk 

partikel mikro saat orang itu batuk, bersin, berbicara, bernapas dan berinteraksi 

secara langsung. WHO memberikan himbauan kepada setiap negara untuk 

menerapkan social distancing sebagai upaya pencegahan penularan covid-19. Saat 

itu, titik awal dunia mengalami krisis kesehatan dan ekonomi global akibat virus 

tersebut, tak terkecuali di Indonesia.  

Indonesia pertama kali ada kasus covid pada 2 Maret 2020, dengan dua kasus 

positif. Pada 9 April 2020, pandemi menyebar ke 35 negara bagian. Hingga 20 

Februari 2022, pemerintah mencatat 5.539.394 kasus positif covid-19, 573.898 

kasus aktif, 4.817.423 kasus pulih, dan 148.073 kematian terkonfirmasi (Covid-19, 

2022). 

Penambahan kasus mingguan di Indonesia per 27 Februari 2022 sebanyak 

34.976 kasus atau kasus aktif dibandingkan puncak kedua (Berita Covid-19, 2022). 

Hal ini tidak terlepas dari peran pemerintah dalam menerapkan strategi menekan 

lonjakan kasus positif covid-19 di Indonesia, antara lain, seperti Pembatasan Sosial 
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Berskala Besar (PSBB) dengan penyesuaian menjadi PSBB transisi, serta adanya 

kebijakan Pemberlakuan Pembatasan Kegiatan Masyarakat (PPKM). Walaupun 

terjadi penurunan kasus positif secara signifikan, tidak dipungkiri bahwa saat ini 

pandemi covid-19 masih belum berakhir. Berikut grafik penyebaran covid-19: 

 

Gambar 1.3. Penyebaran Covid-19 di Indonesia 

Sumber: Covid19.go.id 

Pandemi covid-19 sudah melanda di Indonesia hampir dua tahun lamanya. 

Dari segi perekonomian, pada tiga bulanan kedua 2021 pertumbuhan ekonomi 

mencapai 7,07%, tertinggi selama 16 tahun terakhir. Pertumbuhan ini didapatkan 

ketika kasus aktif positif covid-19 rata-rata dalam triwulan kedua 2021 dengan 

catatan hingga 113.218 kasus (Ekon.go.id, 2021). Dengan munculnya varian delta 

di triwulan ketiga 2021 terdapat hambatan khusus bagi negara Indonesia untuk tetap 

menjaga program pemulihan ekonomi nasional yang sedang dilaksanakan, dan 

dengan harapan keadaan ekonomi akan tetap stabil pada triwulan keempat 2021 

meskipun sekarang semakin meningkatnya mobilitas dan aktivitas masyarakat. 
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Selama pandemi covid-19, pemerintah menerapkan protokol kesehatan bagi 

masyarakat dengan adanya 5M antara lain: mencuci tangan, memakai masker, 

menjaga jarak, menjauhi kerumunan dan mengurangi mobilitas. Dalam rangka 

mengurangi mobilitas masyarakat, pemerintah memberlakukan PPKM darurat di 

berbagai sektor, termasuk sektor jasa keuangan baik konvensional maupun syariah 

termasuk didalamnya lembaga bank, non bank, dan pasar keuangan (OJK, 2021). 

Risiko tertular virus pada saat pandemi covid-19 pada masyarakat adalah 

risiko yang diterima seseorang saat melakukan aktivitas perekonomian. Risiko ini 

memiliki berbagai bentuk, jika dikaitkan dengan ekonomi untuk menggunakan 

produk dan layanan perbankan syariah, maka risikonya bisa berhubungan risiko 

keuangan, risiko sosial, risiko kinerja, risiko fisik, dan risiko psikologis (Jusuf, 

2018). 

Kondisi perekonomian suatu negara dipengaruhi oleh keadaan ekonomi, 

sosial dan politik negara tersebut, studi ini melakukan kombinasi antara keadaan 

keuangan sebelum dan saat pandemi hingga era new normal atau pasca pandemi 

dengan tujuan untuk mengetahui apakah kondisi pandemi ini memiliki pengaruh 

terhadap kedalaman keuangan di Indonesia (Habibi, 2020; Sihotang & Hasanah, 

2021).  

Dari uraian di atas maka yang paling penting adalah bagaimana sektor 

keuangan dapat melakukan fungsi dan perannya secara maksimal supaya terus 

membentuk keadaan finansial yang lebih baik dari waktu ke waktu. Dengan 

demikian finansial syariah pada kedalaman keuangan bisa digunakan untuk 



12 
 

 

meningkatkan sektor riil dengan tujuan akhir bisa menumbuhkan ekonomi yang 

baik. 

Dengan memperhatikan uraian di atas, maka penulis memberikan judul 

“Pengaruh Keuangan Syariah dan Variabel Makroekonomi Terhadap 

Financial Deepening Indonesia Tahun 2011-2021”. 

B. Rumusan Masalah 

Berdasarkan uraian di atas maka dirumuskan bahwa masalah yang diangkat 

dalam penelitian ini, sebagai berikut: 

1. Bagaimana pengaruh sukuk negara pada financial deepening Indonesia? 

2. Bagaimana pengaruh sukuk perusahaan pada financial deepening 

Indonesia? 

3. Bagaimana pengaruh DPK pada financial deepening Indonesia? 

4. Bagaimana pengaruh pembiayaan pada financial deepening Indonesia? 

5. Bagaimana pengaruh kurs pada financial deepening Indonesia? 

6. Bagaimana pengaruh suku bunga pada financial deepening Indonesia? 

7. Bagaimana pengaruh inflasi pada financial deepening Indonesia? 

8. Bagaimana pengaruh pandemi pada financial deepening Indonesia? 

C. Tujuan dan Manfaat Penelitian 

1. Tujuan Penelitian 

Berdasarkan rumusan masalah yang telah disampaikan, maka tujuan yang 

ingin dicapai, sebagai berikut: 

a. Untuk menjelaskan pengaruh sukuk negara pada financial deepening 

Indonesia. 
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b. Untuk menjelaskan pengaruh sukuk perusahaan pada financial deepening 

Indonesia. 

c. Untuk menjelaskan pengaruh DPK pada financial deepening Indonesia. 

d. Untuk menjelaskan pengaruh pembiayaan pada financial deepening 

Indonesia. 

e. Untuk menjelaskan pengaruh kurs pada financial deepening Indonesia. 

f. Untuk menjelaskan pengaruh suku bunga pada financial deepening 

Indonesia. 

g. Untuk menjelaskan pengaruh inflasi pada financial deepening Indonesia. 

h. Untuk menjelaskan pengaruh pandemi pada financial deepening 

Indonesia. 

2. Manfaat Penelitian 

Manfaat yang bisa didapatkan dalam penelitian ini adalah: 

a. Secara teoritis, penelitian ini dapat memberikan tambahan pengetahuan 

terkait masalah yang diteliti sehingga mendapatkan gambaran yang 

relevan mengenai kesinambungan antara realita dan teori dasar yang 

diambil untuk penelitian ini, dan untuk kepentingan akademik hasilnya 

bisa menyumbangkan kontribusi yang bermanfaat pada pengembangan 

ilmu ekonomi syariah. 

b. Secara praktis, penulis mengharapkan penelitian ini dapat menjadi 

masukan dalam pemberian kebijakan dan tindakan-tindakan yang 

berkaitan dengan analisis keuangan syariah pada saat pandemi dan new 

normal. 
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D. Sistematika Pembahasan 

Penelitian ini dari awal hingga akhir tersusun dari lima bab yang akan dibahas 

sehingga memberi gambaran penelitian, yaitu: 

Bab pertama, membahas bagian pendahuluan yang merupakan bab yang 

memberikan dan mengantarkan untuk mengetahui latar belakang masalah 

penelitian, kenapa penelitian ini dikatakan penting untuk diteliti, tujuan dalam 

penelitian hingga kemanfaatan penelitian ini. 

Bab kedua, terdiri dari pembahasan landasan teori dan kajian pustaka yang 

merupakan acuan atau konsep berpikir penulis untuk memberikan solusi dari 

masalah. Penulis menjelaskan penelitian terdahulu yang relevan dengan teori yang 

berhubungan dengan penelitian tentang pengaruh keuangan syariah dan 

makroekonomi pada financial deepening dan pengembangan hipotesis yang diteliti 

oleh penulis. 

Bab ketiga, merupakan bagian metode penelitian yang menjelaskan tentang 

kerangka metode penelitian yang digunakan, sumber data dan variabel penelitian, 

sampai teknik pengumpulan data dan metode analisis data dengan uji stasioneritas 

data dan analisis VAR/VECM. 

Bab keempat, terdiri dari hasil olah data penelitian dan pembahasan yang 

diawali dengan pembahasan dari hasil statistik deskriptif, hasil uji dari model yang 

dibuat, dan analisis temuan secara mendalam dengan data times series dari variabel 

sukuk pemerintah, sukuk perusahaan, DPK, pembiayaan bank syariah, kurs, suku 

bunga, inflasi dan pandemi pada kedalaman keuangan Indonesia untuk periode 

2011-2021. 
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Bab kelima, terdiri dari kesimpulan yang didapatkan dari proses merangkum 

hasil pembahasan dan saran yang memberikan gambaran permasalahan yang diteliti 

dengan kesimpulan baik secara teori dan praktis yang dibahas oleh penulis. 
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BAB V 

PENUTUP 

 

A. Kesimpulan 

Kesimpulan yang bisa ditarik dari pembahasan di atas mengenai pengaruh 

keuangan syariah, perbankan syariah dan makroekonomi pada kedalaman keuangan 

sebagai berikut: 

1. Sukuk pemerintah memiliki pengaruh negatif pada financial deepening dan 

berdasarkan uji IRF dan FEVD financial deepening menunjukkan respon 

negatif terhadap shock dengan kontribusi sebesar 0,68%. 

2. Sukuk perusahaan memiliki pengaruh negatif pada financial deepening dan 

berdasarkan uji IRF dan FEVD financial deepening menunjukkan respon 

positif terhadap shock dengan kontribusi sebesar 0,89%. 

3. DPK bank syariah memiliki pengaruh positif pada financial deepening dan 

berdasarkan uji IRF dan FEVD financial deepening menunjukkan respon 

negatif terhadap shock dengan kontribusi sebesar 1,67%. 

4. Pembiayaan memiliki pengaruh negatif pada financial deepening dan 

berdasarkan uji IRF dan FEVD financial deepening menunjukkan respon 

negatif terhadap shock dengan kontribusi sebesar 1,37%. 

5. Kurs memiliki pengaruh negatif pada financial deepening dan berdasarkan 

uji IRF dan FEVD financial deepening menunjukkan respon positif terhadap 

shock dengan kontribusi sebesar 1,04%. 

116 
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6. Suku bunga memiliki pengaruh positif pada financial deepening dan 

berdasarkan uji IRF dan FEVD financial deepening menunjukkan respon 

negatif terhadap shock dengan kontribusi sebesar 1,90%. 

7. Inflasi memiliki pengaruh positif pada financial deepening dan berdasarkan 

uji IRF dan FEVD financial deepening menunjukkan respon positif terhadap 

shock dengan kontribusi sebesar 0,60%. 

8. Pandemi memiliki pengaruh negatif pada financial deepening dan 

berdasarkan uji IRF dan FEVD financial deepening menunjukkan respon 

positif terhadap shock dengan kontribusi sebesar 0,86%. 

B. Keterbatasan 

Keterbatas dalam penelitian ini merupakan peluang yang mungkin bisa 

dikembangkan oleh peneliti lain yaitu dalam penentuan variabel independen yang 

mana menurut penulis masih banyak variabel keuangan dan makroekonomi yang 

mungkin dapat berpengaruh terhadap financial deepening dan dilihat dari data 

mengkin time seriesnya bisa ditambahkan sehingga waktu penelitian semakin lama 

dan bagus untuk mengukur kedalaman keuangan di Indonesia. 

C. Saran dan Implikasi 

Mencapai pertumbuhan ekonomi yang tinggi dan stabil bukanlah hal yang 

mudah karena pertumbuhan ekonomi yang tinggi namun seringkali bergejolak. 

Pencapaian pertumbuhan ekonomi yang tinggi dan stabil memerlukan kebijakan 

moneter untuk membawa perekonomian ke arah yang lebih baik dan/atau 

diinginkan. Berdasarkan penelitian yang dilakukan terhadap financial deepening, 
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saran yang diajukan kepada beberapa pemangku kepentingan terkait masalah ini 

adalah: 

1. Otoritas keuangan harus menekan kelebihan likuiditas bank syariah 

dengan menjadikan mereka perantara yang sehat, aman dan sustainable 

dalam keuangan. Dengan kata lain, bank syariah diinstruksikan untuk 

tidak hanya mengandalkan SBIS untuk menjamin keamanan bank dan 

dana pihak ketiga. Sebaliknya, mereka mengalokasikan lebih banyak 

sumber daya kepada masyarakat, terutama sektor riil seperti usaha 

mikro, kecil dan menengah (UMKM), yang memiliki dampak 

signifikan terhadap penyerapan tenaga kerja. 

2. Industri perbankan syariah, sistem bagi hasil dalam produk perbankan 

syariah harus ditingkatkan karena sistem ini memiliki prinsip keadilan 

dan mampu meningkatkan dan sangat berdampak pada sektor riil. 

3. Pengambil kebijakan dalam hal ini pemerintah perlu mengalokasikan 

lebih banyak sukuk sebagai sarana pembiayaan infrastruktur yang 

mendukung kegiatan ekonomi. Selain itu, melihat potensi dan dampak 

positif dari penerbitan SBSN, maka dipandang perlu untuk mendorong 

setiap daerah menerbitkan sukuk sesuai dengan kebutuhan dan potensi 

daerah. 

4. Terkait dengan penelitian-penelitian selanjutnya, perlu ditingkatkan 

akurasi dan ketepatan waktu data terkait variabel makroekonomi dan 

keuangan syariah di Indonesia, guna mendukung penelitian dalam 

sektor moneter dan fiskal di Indonesia. 
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