Financas IslAmicas e Gestao de Riscos: Uma Revisao Critica da Literatura a luz dos
Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS)

1 INTRODUCAO

Nos ultimos anos, a medida que os instrumentos financeiros tradicionais enfrentam a
escassez de financiamento, a comunidade financeira global tem cada vez mais se concentrado
no financiamento isldmico para o desenvolvimento de infraestrutura e investimentos
sustentaveis, visando o cumprimento dos 17 Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS).
A importancia das praticas e produtos financeiros islamicos, enraizados na fé islamica, para o
avango das aspiracoes globais e a mobilizacao de recursos para o desenvolvimento sustentavel
¢ amplamente reconhecida (Gundogdu 2018; Pericoli 2020).

Projecdes das Nagdes Unidas sugerem que serdo necessarios entre USS$ 5 trilhdes e US$
7 trilhdes anualmente até 2030 para a efetivagdo dos 17 ambiciosos ODS, representando um
enorme desafio financeiro para o mundo (Dirie et al. 2023). Considerar a diversidade de
perspectivas, valores e recursos na implementacdo dos ODS ¢ significativo e urgentemente
necessario para promover uma abordagem mais inclusiva e culturalmente sensivel para lidar
com questdes globais urgentes. A intersecdo dos ODS com os principios das finangas islamicas
oferece uma estrutura integrada e baseada na fé para abordar todos os 17 objetivos dos ODS
(Dirie et al. 2023). As finangas islamicas conquistam aceitagdo entre as nagcdes mugulmanas
devido a sua adesao aos principios da Sharia, que proibem praticas antiéticas como juros (Riba)
e investimentos em atividades consideradas prejudiciais a sociedade ou ao meio ambiente
(Hussain 2015; Zarrouk 2015).

Por exemplo, as finangas islamicas evitam explicitamente investir em atividades
consideradas prejudiciais a sociedade, como aquelas que envolvem transagdes financeiras
excessivamente incertas (Gharar) e jogos de azar (Maisir). Isso ajuda a prevenir atividades
econOmicas que possam levar a instabilidade social ou a degradacdo ambiental (Simanjuntak et
al. 2023). Além disso, evite setores que prejudiquem a sociedade ou o meio ambiente. Por
exemplo, investir em setores como alcool, jogos de azar e tabaco, considerados investimentos
antiéticos e prejudiciais ao meio ambiente (Al-Roubaie e Sarea 2019a, 2019b), incluindo
transagdes financeiras remuneradas (Riba) que exploram os menos favorecidos, envolve riscos,
e uma distribuicdo desigual traz consigo riqueza (Hassan et al. 2017). Além disso, as finangas
islamicas atraem empreendedores halal e investidores éticos que buscam alternativas para
estabelecer e operar negocios seguindo os principios da Sharia, fornecendo assim produtos e
servicos halal (Raimi et al. 2023). Elas promovem o compartilhamento de riscos, o
compartilhamento de lucros e transagdes lastreadas em ativos, alinhando os empreendimentos
financeiros com objetivos €ticos e sustentaveis (Hassan et al. 2017).

Apesar do potencial 6bvio do FSI para promover os ODS, ainda h4 pouca pesquisa sobre
essa conexao. Para preencher essa lacuna, este estudo conceitual aborda a seguinte questio:
Como as Finangas Islamicas Sustentaveis contribuem para o alcance dos Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS) e, ao mesmo tempo, mitigam o risco financeiro na gestao
de produtos financeiros islamicos? Nossa contribuicdo para o conhecimento existente se
desdobra de quatro maneiras. Primeiramente, este estudo aprimora a compreensao pratica ao
elucidar como as finangas islamicas sustentaveis facilitam os ODS. Em segundo lugar, realiza
uma revisdo abrangente abrangendo dimensdes conceituais, tedricas e empiricas para sintetizar
a literatura existente e gerar insights robustos para explora¢do posterior. Em terceiro lugar,
revela os principais produtos e mecanismos pelos quais o FSI promove o desenvolvimento
sustentavel e os ODS. Em quarto lugar, a revisdo critica da literatura oferece insights
significativos sobre gestdo de risco, estabilidade financeira e praticas de investimento
sustentavel. Esses aspectos sdo cruciais para académicos e profissionais em gestdo de risco e
financeira, tornando o topico altamente pertinente.



2 PLATAFORMA METODOLOGICA

Neste estudo, adotamos uma metodologia de pesquisa qualitativa, particularmente a
abordagem de Revisdo Critica da Literatura (RCL) dentro do paradigma da pesquisa
interpretativa. Nosso objetivo ¢ preencher lacunas de conhecimento examinando trabalhos
académicos sobre como as finangas sustentaveis islamicas (FSI) promovem o desenvolvimento
sustentavel (DS) e/ou os objetivos de desenvolvimento sustentavel (ODS), ao mesmo tempo
em que mitigam o risco financeiro na gestdo de produtos de FSI. Com base nos métodos
descritos por Yusuf e Raimi (2021). Essa escolha metodologica se mostrou inestimavel para
esclarecer a compreensdo, a aceitacdo ¢ a disseminagdo desses ideais profundamente
arraigados. Por meio de anélise e avaliacao sistematicas, a RCL envolve o exame de multiplos
artigos e textos sobre um determinado tdpico para obter novos insights, descobrir fatos
adicionais e promover uma compreensdo mais profunda (Saunders e Rojon 2011; Saunders et
al. 2012). Para garantir a objetividade do nosso processo de sele¢do, realizamos buscas em
bancos de dados académicos como Google Académico e SCOPUS de 2010 a 2024. Os
topicos/temas pesquisados nos bancos de dados foram “finangas sustentaveis islamicas E
financas sociais islamicas” e “desenvolvimento sustentavel E objetivos de desenvolvimento
sustentavel”.

Ap6s a conclusdo da busca bibliografica, selecionamos sistematicamente 48 artigos e
textos de mais de 89 artigos de diferentes paises e os revisamos usando uma técnica de
amostragem intencional apoiada por critérios de inclusdo como ano, relevancia e qualidade.

3 RESULTADOS E DISCUSSOES
3.1. Financas Islamicas Sustentaveis: Principios e Produtos Financeiros

A explicacdo da disparidade entre finangas islamicas (FI) e financas islamicas
sustentaveis (FSI) esclarece a evolugdo e o proposito desses paradigmas financeiros. As FI,
enraizadas nos principios da Sharia, proibem praticas antiéticas como juros (riba) e
investimentos em atividades consideradas prejudiciais (haram). Em vez disso, defendem o
compartilhamento de riscos, a participacdo nos lucros e as transagdes lastreadas em ativos,
alinhando os empreendimentos financeiros com objetivos éticos e sustentaveis (Hussain 2015;
Zarrouk 2015). Em contraste, as FSI surgem como uma fusdo de financas islamicas e
sustentabilidade. Embora a literatura existente frequentemente faca referéncia as FSI em relagao
ao desenvolvimento sustentavel, sua terminologia varia, abrangendo conceitos como Finangas
Islamicas para um Futuro Verde, Fundo Islamico para Vidas e Meios de Subsisténcia e
Instrumentos de Financgas Sociais Islamicas (IFISs) (Hassan et al. 2021a; Tok et al. 2022). O
ISF aborda desafios socioecondmicos ¢ ambientais multifacetados, como mudancas climaticas,
pobreza e desigualdade, ao mesmo tempo em que adere aos principios de justica e estabilidade
econdmica (Hassan et al. 2021b). Seu potencial reside na alavancagem de principios islamicos
para combater crises ambientais, exemplificados por instrumentos inovadores como o sukuk
verde, que financia projetos ecologicamente corretos € promete expansao para diversos setores
(Pathan et al. 2022). Ao unir finangas islamicas a objetivos de sustentabilidade, o ISF oferece
uma abordagem financeira abrangente para promover a prosperidade econdmica e o bem-estar
socioambiental. Académicos destacam a singularidade dos ISFs, fundamentada na ética e na
sustentabilidade, como um catalisador para a promocao do empreendedorismo verde e o avango
dos Objetivos de Desenvolvimento Sustentdvel (ODS) (Dirie et al. 2023).

Ao explorar os produtos financeiros do ISF, a literatura destaca uma gama diversificada
de instrumentos que ndo apenas se alinham aos principios da Sharia, mas também defendem a
sustentabilidade e os valores éticos. Entre eles, o Islamic Green Sukuk (IGS) se destaca como
um excelente exemplo, representando titulos em conformidade com a Sharia, meticulosamente
adaptados para financiar projetos que promovam a sustentabilidade ambiental em beneficio da
humanidade e do ecossistema. O IGS ndo apenas permite que os investidores defendam os
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principios das finangas islamicas, mas também contribuam ativamente para os esforcos de
desenvolvimento sustentavel. Os projetos sob a égide do IGS abrangem um amplo espectro,
abrangendo infraestrutura de energia renovavel, iniciativas de eficiéncia energética, agricultura
sustentavel, transporte limpo e gestdo de residuos (Ali et al. 2023; Elamin 2023). Da mesma
forma, os Fundos de Investimento Socialmente Responsaveis (SRIFs) personificam uma
abordagem de investimento que harmoniza os principios da Sharia com um compromisso firme
com os padrdes ambientais, sociais e de governanca (ASG) (van Dijk-de Groot e Nijhof 2015).
Os SRIFs, enraizados no ethos de investimento islamico, passam por rigorosos processos de
due diligence, filtrando meticulosamente os investimentos incompativeis com a €tica islamica
— como aqueles em 4lcool, tabaco, jogos de azar e armas. Em vez disso, priorizam
investimentos em empreendimentos que promovam a responsabilidade social, empoderem
comunidades e melhorem o bem-estar social (Ahmed 2018; Hariri 2022).

Além disso, o Microfinanciamento Islamico (MI) é um produto genérico de institui¢des
de microfinangas islamicas que oferecem modalidades de financiamento e servigos de
investimento em conformidade com os principios da Sharia, proporcionando acesso a crédito,
poupanca e seguro para as pessoas na base da pirdmide, também chamadas de populagdes
carentes em areas rurais e entre comunidades de baixa renda. O microfinanciamento islamico
promove a inclusao financeira, o empreendedorismo ¢ o alivio da pobreza, a0 mesmo tempo
em que adere a principios €ticos e sustentaveis (Begum et al. 2019; Rohman et al. 2021). Ja os
Titulos de Impacto Social Islamicos (TIIs) sdo instrumentos financeiros distintos que vinculam
os resultados sociais de projetos e investimentos com retornos financeiros. Os CISs fornecem
financiamento para projetos de bem-estar social, como educacdo, satide, moradia acessivel e
criagdo de empregos, com retornos vinculados ao alcance de métricas de impacto social
predefinidas (Syed Azman et al., 2022). Os CISs islamicos permitem que os investidores
apoiem iniciativas sociais, alinhando-se aos principios éticos isldmicos e as agendas éticas
globais, como os ODS (Raghibi e Oubdi, 2021; Syed Azman et al., 2022).

Em rela¢do ao Micro Takaful Islamico (IMT), trata-se de uma forma de microsseguro
compativel com a Sharia que protege contra a incidéncia de riscos e desastres para individuos
e comunidades de baixa renda (Rapi et al., 2022). O Micro Takaful Islamico surge como um
instrumento potente para o alivio da pobreza e o desenvolvimento social, oferecendo cobertura
de seguro em saude, vida, propriedade e agricultura. Ao promover a resiliéncia a pobreza e
garantir a seguranca financeira entre comunidades marginalizadas, a Islamic Micro Takaful
opera seguindo os principios isldmicos de compartilhamento cooperativo de riscos e beneficio
mutuo (Hasim 2014; Haroun e Yusoff 2019).

3.2 Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel

O termo Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) refere-se a um conjunto
abrangente de 17 objetivos globais definidos pela Assembleia Geral das Nag¢des Unidas em
2015 como parte da Agenda 2030. Esses objetivos abrangem uma ampla gama de desafios
sociais, econdmicos e ambientais, incluindo a erradicacdo da pobreza, a garantia do acesso a
energia limpa, agua e saneamento, a promoc¢ao da igualdade de género, o combate as mudancas
climaticas e a promocdo de sociedades pacificas e inclusivas (Raimi e Lukman 2023).
Compostos por 17 objetivos cuidadosamente elaborados, 169 metas cuidadosamente
estruturadas e 230 indicadores verificaveis, os ODS visam eliminar a pobreza endémica e a
fome, proteger o meio ambiente e promover a paz e a inclusdo nas sociedades em todo o mundo
(Bello-Bravo e Lutomia 2020). Para maior clareza, a Tabela 1 apresenta um resumo desses 17
ODS e descreve politicas pragmaticas a serem defendidas e implementadas pelos governos
membros e parceiros de desenvolvimento na fase final da agenda. Essas metas ndo sdo apenas
cruciais, mas também extremamente relevantes para a visao de um futuro melhor e mais
sustentavel para o planeta e seus habitantes, especialmente considerando os enormes desafios



globais enfrentados tanto por paises desenvolvidos quanto por paises em desenvolvimento
(Yusuf e Raimi 2021).

A ligacao proposta entre o FSI e os ODS tem grande potencial para paises onde o FSI ¢
usado para promover os ODS. Ao se concentrar no financiamento de programas de combate a
pobreza, projetos de fome zero, energia renovavel, 4gua limpa, agricultura sustentavel e outros
setores ecologicamente corretos, o FSI facilita o progresso em direcao a implementagdao do
ODS 1 (Erradicagdo da Pobreza), ODS 2 (Erradicagdo da Fome), ODS 3 (Saude e bem-estar),
ODS 4 (Educacio de qualidade), ODS 5 (Igualdade de género), ODS 6 (Agua limpa e
saneamento), ODS 7 (Energia limpa e acessivel), ODS 8 (Trabalho Decente e Crescimento
Economico), ODS 10 (Redugdo das Desigualdades), ODS 16 (Paz, Justica e Institui¢des
Eficazes) e ODS 17 (Parcerias para os Objetivos), promovendo assim o desenvolvimento
inclusivo e equitativo. Além disso, a énfase inerente da ISF na responsabilidade ética,
econdmica e social é consistente com o ODS 7 (Energia Acessivel e Limpa), ODS 6 (Agua
Limpa e Saneamento), ODS 9 (Industria, Inovacdo e Infraestrutura) e ODS 12 (Produgdo e
consumo responsaveis), ODS 13 (medidas de protecdo climatica), ODS 14 (vida na agua) e
ODS 15 (vida na terra).

3.3 Construcio Tedrica para o Nexo entre FSI e ODS

Na pesquisa contemporanea em finangas islamicas, empreendedorismo, economia ¢
gestdo, a Maqasidul Shariah fornece uma explicagdo logica e uma base teoérica para como as
financas sustentdveis isldmicas promovem o desenvolvimento sustentavel ou os ODS. A
Magqasid al-Shari’ah € central para a ética empresarial islamica e o funcionamento do cenério
corporativo, pois fornece uma base teoldgica moralmente sélida para a necessidade de proteger
os individuos de comportamentos agressivos nos negocios, garantir a justica e desenvolver a
contribuicdo de uma organizacdo para a sociedade (Abbasi e Raj 2022). O termo Maqasid al-
Shariah refere-se aos objetivos da Sharia (lei islamica). A Magqasid al-Shariah é usada por
juristas islamicos para analisar e avaliar questdes bioéticas a fim de determinar sua
compatibilidade e relevancia com os principios da lei islamica (Yusuf e Raimi 2021; Abdur-
Rauf e Raimi 2023). A analise de problemas baseada na Magasid al-Shariah ¢ essencialmente
centrada em trés aspectos: inten¢do, método e resultado/objetivo final, enquanto a avaliagdo dos
problemas baseada na Maqasid al-Shariah ¢ fundamentada na hierarquia de interesses humanos,
na inclusdo e no grau de certeza (Ibrahim et al. 2019).

No discurso contemporaneo, Duderija (2014) e Yusuf e Raimi (2021) observam que a
Magqasid al-Shariah também inclui conceitos como (a) interesses publicos (al masalih. al-
ammabh), (b) interesses (al-masalih. al-murs), (c) preferéncia juridica (istih. sa n), (d) presungio
de continuidade (istih. sa b) e (¢) prevengao de danos (al-mafsadah). Os cinco Maqasid al-Shari
ah incluem a protecao da religido (Hifzul Deen), a protecao das almas (Hifzul Nafs), a protecao
do intelecto (Hifzul Aqgeel), a prote¢do da prole/linhagem (Hifzul Nasl) e a prote¢ao da riqueza
(Hifzul Mal). O Magqasid al-Shari’ah, juntamente com suas cinco salvaguardas, fornece uma
base teodrica para a compreensdo de como as financas sustentaveis isldmicas promovem o
empreendedorismo verde e o desenvolvimento sustentavel, ou os Objetivos de
Desenvolvimento Sustentavel (ODS) em paises de maioria mugulmana.

4 CONSIDERACOES FINAIS

Considerando os recursos académicos limitados sobre financas sustentaveis islamicas,
empreendedorismo verde e objetivos de desenvolvimento sustentavel, este estudo oferece uma
exploracdo completa de sua interconexdo. Por meio de uma revisdo critica da literatura,
abrangendo mais de 100 artigos académicos, o estudo destaca o papel fundamental das finangas
sustentaveis islamicas no avanco e na concretizacdo dos objetivos de desenvolvimento
sustentavel, a fim de evitar riscos na gestao financeira dos produtos do Fundo de Investimento
Imobiliario (FII). Os resultados qualitativos ressaltam a capacidade do FSI de promover os ODS
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por meio do financiamento de projetos sustentaveis, do apoio a PMEs e do alinhamento com
principios consistentes com a Maqasid al-Shari’ah. O estudo contribui para a construcao de
teorias ao estabelecer que a base teérica do papel dos ISFs na promogao dos ODS esté enraizada
no Magqasid al-Shari'ah. Sua contribuicao tedrica destaca a importancia do ISF em aderir as
cinco salvaguardas do Maqasid al-Shari'ah e garantir praticas financeiras éticas e sustentaveis
que contribuam para o bem-estar ¢ o desenvolvimento da sociedade.

A metodologia CLR fornece uma abordagem rigorosa e sistemdtica para sintetizar a
literatura existente e descobrir insights conceituais e tedricos. Ao revisar criticamente trabalhos
académicos, o estudo preenche lacunas de conhecimento e fornece uma compreensiao
abrangente da interagdo entre o ISF e os ODS, identificando os principais temas, mecanismos
e produtos por meio dos quais o ISF promove o desenvolvimento sustentavel. O estudo fornece
aos formuladores de politicas, instituigdes financeiras islamicas e empreendedores islamicos
insights praticos sobre o uso de produtos do ISF para promover e alcangar os ODS. Ele destaca
a importancia de alinhar as atividades financeiras com os principios da Sharia e consideracdes
éticas para criar um ambiente propicio para o desenvolvimento sustentavel. A identificacdo dos
principais produtos e mecanismos do FSI fornece estratégias acionaveis para a implementacao
de iniciativas de finangas sustentdveis que abordem questdes ambientais e promovam o
desenvolvimento econdmico.

Apesar da riqueza de insights fornecidos por este estudo, confiar apenas na literatura
existente pode limitar a exploracdo de novas tendéncias e desenvolvimentos no campo das
financas sustentaveis islamicas (FSI) e dos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS).
Embora a metodologia de Revisdo Critica da Literatura (RCL) utilizada seja abrangente, ela ¢
suscetivel ao viés do pesquisador na selegdo e interpretacdo da literatura. Terceiro, a confianca
na literatura ignora as perspectivas das principais partes interessadas, como empreendedores,
investidores e formuladores de politicas, destacando a necessidade de pesquisas empiricas
adicionais para capturar uma gama diversificada de pontos de vista. Essas limitagdes
importantes exigem mais investigagdo em diferentes contextos. Apesar de suas deficiéncias, o
estudo contribui significativamente para melhorar a compreensdao dos fundamentos teoricos,
abordagens metodologicas e implicagdes praticas do FSI na promocdo do desenvolvimento
sustentavel. Isso ¢ conduzido reconhecendo suas limitagcdes e destacando oportunidades para
pesquisas futuras.
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