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	1. Introdução: 

	As finanças islâmicas são o único exemplo de um sistema financeiro baseado diretamente nos preceitos éticos de uma grande religião, fornecendo não apenas diretrizes de investimento, mas também um conjunto de produtos únicos de investimento e financiamento. ”As finanças islâmicas são baseadas na Shari'ah, a lei islâmica. que fornece orientações para múltiplos aspectos da vida muçulmana, incluindo religião, política, economia, bancos, negócios e aspectos do sistema legal. O que o Shari'ah compliant financing (SCF) procura fazer é moldar as práticas financeiras e acompanhar os instrumentos jurídicos que estão em conformidade com A lei islâmica. Os principais princípios financeiros da Shari'ah incluem a proibição de juros, a proibição da incerteza, a adesão à partilha de riscos e participação nos lucros, a promoção de investimentos éticos que melhorem a sociedade e não violem as práticas proibidas no Alcorão e no patrimônio tangível. apoio. (Elasrag, 9 de abril de 2011) 

	Dinheiro, de acordo com os ensinamentos islâmicos, é uma medida de valor, não uma mercadoria. A dívida é um relacionamento em que o risco e a responsabilidade são compartilhados por todas as partes de um contrato. O dinheiro deve ser colocado em prática na criação de valor real para os participantes da transação. Deve ser usado para criar, e não ser uma mercadoria por si só. É por isso que a percepção de acumular capital e o ganho de um retorno passivo sobre o capital, ligado à passagem do tempo - é interesse - é proibido. Em suma, o dinheiro não deve ser feito a partir do dinheiro. 

	O estabelecimento de modernas instituições financeiras islâmicas começou há três décadas. Atualmente, existem pelo menos 70 países que possuem alguma forma de serviços financeiros islâmicos; quase todos os grandes bancos multinacionais estão oferecendo esses serviços. Os princípios financeiros subjacentes nas finanças islâmicas permaneceram inalterados historicamente desde seu desenvolvimento há mais de 1.400 anos. Os produtos financeiros devem ser certificados como complacentes da Sharia por um especialista em leis islâmicas. A certificação exige que a transação atenda a vários princípios fundamentais que incluem: (Chapra, 2011) 

	●               Apoiar por um activo tangível, usufruto ou serviços, de modo a evitar 'especulação' (gharar). Proibição de pagamento de juros (riba). 

	●               Risco a ser compartilhado entre os participantes. 

	●               Limitações à venda de ativos financeiros e seu uso como garantia. 

	●               Proibição de financiamento para atividades consideradas incompatíveis com a lei sharia (haram), como álcool, serviços financeiros convencionais, jogos de azar e tabaco. 

	As finanças islâmicas modernas surgiram em meados da década de 1970 com a fundação dos primeiros grandes bancos islâmicos. O desenvolvimento ocorreu inicialmente através da comercialização de uma oferta em constante expansão de instrumentos financeiros compatíveis com a Sharia. 

	Esse modelo impulsionado pela oferta contribuiu para um crescimento relativamente lento até meados da década de 1990, desde quando a demanda impulsionou cada vez mais o desenvolvimento de instrumentos financeiros islâmicos. A crescente conscientização e demanda por produtos islâmicos, juntamente com políticas governamentais de apoio e crescente sofisticação das instituições financeiras, juntos aumentaram a taxa de crescimento. 

	Dois desenvolvimentos foram críticos para a expansão dos mercados financeiros islâmicos. Em 1998, o chamado “Dow Jones Islamic Indexes fatwa” desempenhou um papel transformador porque abriu a porta para um grau limitado de “impureza permissível” em transações financeiras e institucionalizou uma noção de limpeza e purificação por meio da qual pequenas quantias de juros inaceitáveis poderia ser purificado ou purificado por doação para caridade. Por sua vez, isso levou a uma série de testes de investimento de capital que poderiam ser usados para avaliar investimentos potenciais para o cumprimento da Sharia. Uma segunda inovação importante foi a introdução do sukuk - um substituto compatível com a sharia para os títulos - onde a proteção do capital é obtida não como um empréstimo, mas como um acordo vinculativo do emissor para recomprar certos ativos durante um período de tempo. 

	O Sukuk tornou-se uma das espinhas dorsais dos mercados de capitais islâmicos e permitiu o rápido crescimento das transações financeiras islâmicas. 

	Enquanto a indústria financeira islâmica representa uma fração do mercado financeiro global, ela cresceu a taxas de dois dígitos nos últimos anos. Segundo algumas estimativas, o total de ativos mantidos globalmente sob as finanças islâmicas alcançou US $ 1 trilhão em 2010. Os bancos islâmicos parecem ser mais resistentes que os bancos convencionais aos efeitos imediatos da crise financeira internacional e da crise econômica global. Alguns analistas atribuem isso à evitação de atividades especulativas pelos bancos islâmicos. No entanto, a indústria financeira islâmica não está completamente imune ao declínio geral da demanda e à incerteza dos investidores. 

	TheCityUK estima que o mercado global de serviços financeiros islâmicos, medido pelos ativos compatíveis com Sharia, atingiu US $ 1,460 bilhão no final de 2012, um aumento de um quinto em relação ao ano anterior. Isso significa que os ativos globais das finanças islâmicas dobraram desde o início da desaceleração econômica. A indústria deve crescer significativamente nos próximos anos. Com a taxa atual de crescimento de cerca de 20% ao ano, o mercado pode chegar a US $ 2 trilhões em ativos até o final de 2014. (Secretaria de finanças islâmica do Reino Unido UKIFS, 2013) 

	Ativos que podem ser alocados a países individuais da pesquisa do Banqueiro revelam que os principais países para ativos compatíveis com Sharia são o Irã, que responde por cerca de 36% do mercado global, Malásia (17%) e Arábia Saudita (14%). Estes são seguidos por outros estados do Golfo, incluindo Emirados Árabes Unidos, Kuwait, Bahrein e Qatar, e depois a Turquia. O Reino Unido, em nono lugar, é o principal país do Ocidente com US $ 19 bilhões em ativos reportados. Existem mais de 700 instituições registradas globalmente como organizações compatíveis com a sharia nos serviços financeiros. Destes, cerca de 500 são totalmente compatíveis, e o restante opera com produtos compatíveis com a sharia dentro de uma instituição convencional. Os países com a maioria das 430 empresas que se reportam à pesquisa do The Banker incluem o Bahrein e a Indonésia, com 74 e 71 empresas, respectivamente. A Malásia, o Irã, o Kuwait e a Arábia Saudita estavam em um grupo de países com mais de 50 empresas (UKIFS, secretaria de finanças islâmica do Reino Unido, 2013). 

	As múltiplas razões para o crescimento do setor financeiro islâmico nos últimos anos: (Alasrag, 2010) 

	(1)               O fluxo de fundos para os estados produtores de petróleo muçulmanos; 

	(2)               Crescente desejo político e social no mundo muçulmano por alternativas financeiras às instituições bancárias e de investimento que foram historicamente dominadas pelo Ocidente; 

	(3)               A disseminação da crise de crédito nos mercados financeiros globais e a necessidade de acessar novas fontes de capital de investimento; 

	(4)               O crescimento dos fundos de riqueza soberana e o desejo de ter instrumentos compatíveis com a Sharia através dos quais os investissem; e, 

	(5)               O rápido número de transacções financeiras multi-jurisdicionais transfronteiriças que são possíveis e exigidas numa economia mundial globalizada Os activos detidos pelos investidores muçulmanos em todo o mundo ultrapassam agora os 1.6 biliões de dólares, e espera-se que este montante cresça para 2.7 biliões de dólares até 2010. 

	Shari'ah               O financiamento complacente tornou-se um elemento aceito e vibrante nas transações financeiras internacionais. Ele oferece uma nova oportunidade para enfatizar os aspectos morais e éticos dos negócios e finanças que vão além dos mundos árabe e islâmico para promover um reexame dos valores fundamentais subjacentes a todas as transações financeiras globais - disponibilizando os recursos financeiros necessários para desenvolver o capital humano que sustentar o progresso econômico e social. Os principais princípios das finanças islâmicas incluem: 

	( 1) A proibição de receber ou receber juros; 

	(2)               O capital deve ter um propósito social e ético além do retorno puro e irrestrito; 

	(3)               Investimentos em negócios que lidam com álcool, jogos de azar, drogas ou qualquer outra coisa que a Shari'ah considere ilegal são considerados indesejáveis e proibidos; 

	(4) A proibição de transações envolvendo maysir (especulação ou jogo); e 

	 

	(5) A proibição de gharar, ou a incerteza sobre o assunto e os termos dos contratos - isso inclui uma proibição de vender algo que não se possui. 

	Devido à restrição de investimentos geradores de juros, os bancos islâmicos devem obter seus ganhos por meio de investimentos em participação nos lucros ou retornos baseados em taxas. Quando os empréstimos são concedidos para fins comerciais, o credor, se quiser fazer um ganho legítimo sob a Sharia, deve participar do risco. Se um credor não participar do risco, seu recebimento de qualquer ganho sobre o montante emprestado é classificado como juros. As instituições financeiras islâmicas também têm a flexibilidade de se envolver em transações de leasing, incluindo transações de leasing com opções de compra. 

	Pode ser perguntado por que os não-muçulmanos concordariam em usar as estruturas financeiras islâmicas. A principal resposta é que o financiamento islâmico oferece uma oportunidade para explorar os fundos significativos dos investidores islâmicos que buscam investimentos compatíveis com a Sharia. Além disso, o financiamento islâmico pode ser combinado com fontes de financiamento convencionais e apoio à agência de crédito à exportação (ECA). 

	À medida que a indústria financeira islâmica se desenvolve, há uma necessidade crescente de padronização e profissionalismo em toda a indústria. Juntamente com isso, está a importância de adotar sistemas robustos de governança corporativa de padrões reconhecidos internacionalmente, incorporando práticas de trabalho transparentes, justas e éticas. As instituições financeiras islâmicas estão bem colocadas neste contexto, uma vez que no cerne da lei islâmica está uma visão de desenvolvimento social que requer que todos os indivíduos e empresas se conduzam de maneira ética e socialmente responsável. 

	Este livro tenta observar o principal diretor das finanças islâmicas. Além de discutir a melhoria pode ser feita em várias áreas para promover e melhorar a prestação de serviços financeiros islâmicos. 

	 


 

	II. Fundamentos das finanças islâmicas

	 

	Um dos objetivos mais importantes do Islã é realizar uma maior justiça na sociedade humana. De acordo com o Alcorão, todos os mensageiros de Deus foram enviados para promover a justiça, e qualquer sociedade onde não haja justiça acabará se encaminhando para o declínio e a destruição. Um dos requisitos essenciais para garantir a justiça é um conjunto de regras ou valores morais, que todos aceitam e cumprem fielmente. O sistema financeiro pode promover a justiça se, além de forte e estável, satisfizer pelo menos duas condições. Uma delas é que o financiador também deve compartilhar o risco de modo a não transferir toda a carga de prejuízos para o empreendedor ou o mutuário, e a outra é que uma parcela equitativa dos recursos financeiros da sociedade fica disponível para os pobres. condições acessíveis de acordo com sua capacidade de pagamento, de modo a permitir-lhes realizar o sonho de possuir suas próprias casas, de buscar educação superior e treinamento vocacional, e estabelecer suas próprias microempresas. 

	Para cumprir a primeira condição da justiça, o Islã exige que tanto o financista quanto o empreendedor compartilhem equitativamente o lucro, bem como a perda. Para este propósito, um dos princípios básicos das finanças islâmicas é: “Sem risco, sem ganho.” Isso deve ajudar a introduzir maior disciplina no sistema financeiro, motivando as instituições financeiras a avaliar os riscos com mais cuidado e monitorar efetivamente o uso dos recursos. pelos mutuários. A dupla avaliação dos riscos tanto pelo financiador quanto pelo empreendedor deve ajudar a injetar maior disciplina no sistema e percorrer um longo caminho não só aumentando a eficiência no uso de recursos, mas também reduzindo o excesso de empréstimos (Chapra, 2011). 

	As finanças islâmicas são baseadas na Shari'ah, um termo árabe que muitas vezes é traduzido em “lei islâmica”. Shari'ah fornece orientações para aspectos da vida muçulmana, incluindo religião, política, economia, bancos, negócios e direito. O financiamento em conformidade com a Sharia (SCF) constitui práticas financeiras que estão de acordo com a lei islâmica (Ilias, 2010). 

	As finanças islâmicas eram praticadas predominantemente no mundo muçulmano durante toda a Idade Média, fomentando o comércio e as atividades comerciais com o desenvolvimento do crédito. Na Espanha, no Mediterrâneo e nos estados bálticos, os comerciantes islâmicos tornaram-se intermediários indispensáveis para as atividades comerciais. De fato, muitos conceitos, técnicas e instrumentos das finanças islâmicas foram posteriormente adotados por financistas e empresários europeus. 

	Em contraste, o termo “sistema financeiro islâmico” é relativamente novo, aparecendo apenas em meados dos anos 80. De fato, todas as referências anteriores a atividades comerciais ou mercantis em conformidade com os princípios islâmicos foram feitas sob a égide de serviços bancários “isentos de juros” ou “islâmicos”. No entanto, descrever o sistema financeiro islâmico simplesmente como "livre de juros" não fornece uma imagem verdadeira do sistema como um todo. Indubitavelmente, proibir o recebimento e pagamento de juros é o núcleo do sistema, mas é apoiado por outros princípios da doutrina islâmica que defendem a partilha de riscos, os direitos e deveres dos indivíduos, os direitos de propriedade e a santidade dos contratos. 

	Da mesma forma, o sistema financeiro islâmico não se limita ao setor bancário, mas abrange a formação de capital, os mercados de capitais e todos os tipos de intermediação financeira. Interpretar o sistema como “sem juros” tende a criar confusão. O fundamento filosófico de um sistema financeiro islâmico vai além da interação de fatores de produção e comportamento econômico. Enquanto o sistema financeiro convencional enfoca principalmente os aspectos econômicos e financeiros das transações, o sistema islâmico coloca ênfase igual nas dimensões ética, moral, social e religiosa, para aumentar a igualdade e a justiça para o bem da sociedade como um todo. O sistema pode ser totalmente apreciado apenas no contexto dos ensinamentos do Islã sobre a ética do trabalho, a distribuição da riqueza, a justiça social e econômica e o papel do Estado. 

	O sistema financeiro islâmico é fundado na proibição absoluta do pagamento ou recebimento de qualquer taxa de retorno pré-determinada e garantida. Isso fecha a porta para o conceito de interesse e impede o uso de instrumentos baseados em dívida. O sistema incentiva o compartilhamento de riscos, promove o empreendedorismo, desestimula o comportamento especulativo e enfatiza a santidade dos contratos. As finanças islâmicas modernas existem internacionalmente desde os anos 70. Atualmente, as finanças islâmicas representam um pequeno mas crescente segmento da indústria financeira global. 

	Nos últimos anos, o SCF se expandiu para outras partes do mundo. As finanças islâmicas estão crescendo na Europa e na América do Norte, áreas nas quais os muçulmanos são minoria. Em agosto de 2004, a Financial Services Authority (FSA) do Reino Unido aprovou uma licença bancária para o Banco Islâmico da Grã-Bretanha (IBB), o primeiro banco islâmico do país. O IBB serviria o mercado consumidor com produtos compatíveis com Shari'ah. Em março de 2006, a FSA licenciou o European Islamic Investment Bank como o primeiro banco independente do Reino Unido para investimentos em conformidade com a Sharia. Em 1999, a Dow Jones apresentou seu primeiro índice de mercado islâmico, que segue estoques internacionalmente compatíveis com a Sharia. O Dow Jones mantém mais de 70 índices em sua série islâmica e é assessorado por um conselho independente do Shaha'ah Supervisory Board. 

	Em 2006, a S & P Dow Jones Indices introduziu os índices S & P Shari'ah. Reconhecendo a necessidade urgente de índices, que são uma medida real dos mercados acionários globais e padrões bem estabelecidos, a S & P Dow Jones Indices inicialmente aplicou as telas Shari'ah a três índices principais - o S & P 500, o S & P Europe 350 e o S & P Japan 500. Os resultados são os índices S & P 500 Shari'ah, S & P Europe 350 Shari'ah e S & P Japan 500 Shari'ah. Em 2007, a S & P Dow Jones Indices seguiu com o S & P GCC Shari'ah e o S & P Pan Ásia Shari'ah Indices, para atender à demanda por um produto de referência Sharia para essas regiões. Atualmente, a S & P Dow Jones Indices possui a série mais abrangente de índices Shari'ah na indústria. Isso foi realizado em 2008 com a conclusão da revisão do S & P Global BMI Index, que consiste em mais de 10.000 empresas em todo o mundo, para cumprimento da Sharia. O resultado é o índice S & P Global BMI Shari'ah, composto por cerca de 4.000 constituintes, juntamente com 10 sub-índices setoriais e 45 países e regionais. Estes são medidores dos principais mercados, setores e regiões; e exibindo ações que não são compatíveis com a Sharia, elas se tornam veículos de investimento ideais para os muçulmanos observadores. (S & P Dow Jones Indices, março de 2014, p. 3) 

	 

	UMA.               Lei Shari'ah definida 

	 

	 

	A sharia (ou lei islâmica) destina-se a regular todos os aspectos do modo de vida de um muçulmano. É amplamente dividido em dois conjuntos de regras: um relaciona-se com a adoração obrigatória de Deus (ibadah) e o outro relaciona-se com a vida diária fora do contexto da adoração obrigatória (muamalat), incluindo transações comerciais e financeiras. Shari'ah não é um corpo codificado da lei. Consiste em regras gerais e princípios derivados do Alcorão (o livro sagrado muçulmano), as práticas (sunnah) e ditos (ahadith) do Profeta Maomé (como discutido em detalhes abaixo). Esses princípios gerais são capazes de interpretação e desenvolvimento para abordar novos problemas ou circunstâncias que surgem de tempos em tempos. De fato, a Sharia foi complementada pela extensa jurisprudência islâmica (fiqh) desenvolvida ao longo de séculos por diferentes escolas de pensamento (a madhaa'hib). O ponto-chave a ser observado é que, embora todas as escolas de pensamento concordem com os princípios fundamentais da Shari'ah, consagrados no Alcorão, na sunnah e no hadith, às vezes eles têm pontos de vista diferentes sobre sua interpretação e aplicação. 

	B.               Fontes da lei da Sharia 

	 

	 

	Shari'ah aw é derivado de várias fontes primárias e secundárias (Allen & OveryLLP, 2009). 

	1               Alcorão 

	O Alcorão é uma fonte primária de direito e é considerado pelos muçulmanos como contendo a palavra de Deus revelada ao profeta Maomé. Evidências encontradas em outras fontes da lei da Sharia estão sujeitas ao Alcorão. 

	2               Sunnah 

	Sunnah literalmente significa "caminho bem conhecido". A Sunnah é uma fonte primária de direito e compreende relatos tradicionais do que o Profeta Maomé disse ou fez durante sua vida. 

	Que tem conteúdo legal. A Sunnah também compreende os ditos de outros tacitamente aprovados pelo silêncio do Profeta. 

	3               Hadith 

	Outra fonte primária de leis é o registro narrativo de ditos e ações do Profeta Maomé conhecido como hadith (plural ahadith). A extensão em que a sunnah é derivada ou diferenciada da ahadith depende do contexto e da escola de pensamento considerada. 

	4               Qiyas 

	Qiyas representa o processo de raciocínio pelo qual os princípios encontrados no Alcorão e na sunnah são estendidos a novos casos por analogia. 

	5               Ijma 

	Ijma representa o consenso da comunidade islâmica (em nível acadêmico local ou global) sobre uma questão específica. 

	6               Ijtihad 

	Ijtihad é a interpretação e a opinião dos juristas islâmicos sobre uma questão particular. Qiyas, ijma e ijtihad são todas fontes secundárias da lei Shari'ah. 

	C.               Questões relativas à interpretação e aplicação da lei da Sharia 

	Como a lei Shari'ah não é um corpo de lei codificado e está aberta à interpretação, as opiniões dos estudiosos de Shari'ah podem diferir na mesma questão da lei Sharia, dependendo da escola de pensamento à qual pertencem os estudiosos em particular. Além disso, os pontos de vista dos acadêmicos sobre questões da lei da Sharia podem mudar com o tempo. Isso pode levar à incerteza e inconsistência na interpretação e aplicação da lei da Sharia em todo o mundo islâmico (Allen & OveryLLP, 2009; Ayub, 2009). 

	1               Principais princípios e proibições da Sharia relevantes para o financiamento 

	Há uma série de princípios e proibições fundamentais da Shari'a relevantes para financiar e transações comerciais que distinguem as finanças islâmicas das formas convencionais. Para completar, deve ser mencionado que existem dois ramos principais dentro do Islã: sunnismo e shiaism. A maioria dos muçulmanos é sunita e o seguinte é limitado à discussão dos princípios gerais da Shari'ah relativos às finanças islâmicas dentro da jurisprudência sunita. Os principais princípios da Sharia que sustentam o financiamento islâmico e levaram à criação de uma indústria financeira separada são os seguintes: (Allen & OveryLLP, 2009) 
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