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+ 5 est une premeée en France. Le fat que cette fimmation sort ditpensée &
Sirathnp sorprenda ceux g Paltendasent 3 Pan:. Cétast oubher
quexgte dfd en Aliace 3 Stathowry peciiément det facolifs de
théolngie catholique et protestante, ams qn'me formation dipkmante en
1tlamologme. Ran de plos nomml done que cetie ville sit choit de proposer
e fanmtion i ba pabaoe mamparmle e financoee & hen aver be coran
Preowe sopplementine que ceite fonmatin népendat 3 me sttente. [a
preouse pomolion 4 accoesln en 2010 frente ik Gindmmly, oog
prdetiimmell de la bangue et de: atomoces, ongmames de France,
d’Allemagne, de Bedmaque, dn Tixembonrg et do Magheb.

Dans ket pay: mplo-saxons. en France, mat mis o [oxembowe et e
Sz, la fmance lamgne ne bnsse phos pectoone mdfferent nen
amtrare. 51 FAngleterre. panm cet pays, 2 m iomr d'svance, 12 France
etime disamad de mticper le tempt pedn Comme o soovent dans
THHTE payz, |a réactivité a &bé phog lenie qn’en Grande Bretagne, meme 4 1a
demmnche appaail désEme: srewrable. En dispossnt de pmokt d”socmpge
m Fupe o nx Eiais- Umse, 12 fonce glamqne va porssr désoomans
fharpr son champ d'achon hore do Moyen Oneot et dn Magheeb. Les
moyens dont elle ditpoze, 1'éfngue qu'dle developpe devrast Ini permetire
e répondre, m court des prochames aTnées, aux besoms fimmoen: de la
plobalitatum ef ax attenies de morahtsivm d'm monde fmancer ooche
par a cnse et 1 seandales 3 répétibon de la finamece conventionnelle
mtematimale.
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Arabie-Saoudiie

VAN

BNP Paribas Crédit Agricole
Saudi Investment Bank Saudi Fransi Bank;

De méme, il frot soulimmer £ralemnent le protocole d socord fipne e 25 mmars
2H¥ enire la « bangue prmlane caste d’ eparpne » (BPUE) ot gatar 1tlamic
bank ({HE) cablizisnt le cadre d'mne reflexion commmmne dae ke domame
de Ia fmance 1tlamgne Enfn, shhiant e patirport asopéen, tne bangne
nlamgne batée 4 Londre: pranyant ' malaller 4 Pans 54 let chiges houpend
elles boupent lentement 11 termt tont & fat mopportzm gue la prenmére
bangne 1tlamqne implaniee & Pans soit toas pavillon_ . Anplas. Cela n'est
crpenilant pas impostible, awtoot quand on st qoe le potenbel de collecte
de feuld itlaomiqued, sor tetone fancait, et ettime & 100 ol
d'enrot’. fam dermityes nouvelles, en dute du 37 fevnes 2010 et awtout en
date dn 27 fevner (e de b bangne ilamgoe), cela deviant se fe m
211, oo dizast dija 1z méme chide en 2010 et e prenmer opérateny sevait
1e BPCE, opérant avec 1e QIB. Dar mn presmer ieoqs, elle ne terant ounveste
qu'anx pofestonnelt. pameibant 3 cet demeert 4" accéder tur be terioTe
francait an crédit makal et awx prits xlamaues.

En proposant mne: formmaton en finance slamigue. 1°Ecole de mamspenent de
Strathrp 2 fianch le pm, anbicipant 1z céshion mnmenenie dédormass
i'une: hangne lamiqoe ayant son fge tockl & Paris Ceite formation Bac

| OF KRNI (A ) — PASTRE (i) - Brjewx st npprotonitis do dirvsloppement de by fomee
lwrrsirgee — Haxppent Horo Place NE
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I'hypothése d'une € murababa %, "'miontabon do refimancenent du cnedit
bail, elc. .. mont pour nutant en 1'élat 2 o0 eparde avec siteniym le code
avil, brat comme le oxde mumdtmie o fmaocier ne 2'opposent pas, et
permettent done d5ja Iohilisation de ks fmamece: ilamicme.

2 — Instalbaticn ef développement (20032010}

Le 17 jmllet 2007, mn sipnal fort et dooné par Dantorilé des marchés
finmncer: mimtant I oéabon OPCVM  mlameques, 2oz cestimes
conditiont, pemettant de mcor a3 det oofevet exte fimmoent les
quiirfiant, comme par exemple I Gt de 3" acquiiter de 1'mmpat ehpneax par
dimatum 4 un orpaneme recom 4 bt pubhoue, ou de fnre apped 2 1n
oot wlameque prr ambrilr B cempatibilité de FOPCYM concems
avec = reples de b chana

L effelt ne se fiml pet sttendre. Amé Napmah et Armomdi (déja coides)
vt concretiser bemx achion par des placements fmancers 1dlamques dans 1e
sod edt atabame (Naymab), 3 1z Beumum (Amndi). De méme, le oedit
agnce CIB sem en 2007 ke chef de file d'une opembon pour le comple
d’Ehzalat pramée opéatum de bEephome mobile dang ez Enmmats-
Argbes Umz, de 219 mihards de dolbns US, wia ta filale Molnhty
Auprnd o, P'entemble det hangnes frangaees eit dans e top 20 des
sonsrrpens de dette mlmgoe Par contre, 1l ot soolipner qneasoone de
= bangues n'opére depant Pans, mas 4 parim de fikale: mmplanides 2
I'Branger. Contramement & la prande Bretapne, ol n'y 2 pat de hangme
ntlamgque en France, méme & lar mnvée semble mmmenente. B la récente
alhance en Ambee-Saomdiie, entre les bungoes franganzes et les bangues
sarlienne:, selon be schémm suivant, devrat faciliter, & défimt 4’ scoflérer
%3 crmieon
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amfEoom minlrene fart | 1a ficance slamooe en Franee 22 caaciense
# la font mne manche lenie e, awtoot depme 20022008, par la volmnté de
ratiraper ke tesmps. perdn.

1 — Ume piriode d"héxitation 20032007}

51 en Grandle Bretapne: gt aux Btats Umst b finaoce 1islemgne apparait ien
avant 1a fin do XEme stcle, en France, 1l fmda attesutve: HHE2-24H3 pour
qu sfficiellenent on phiesve mn preomesy mouvenent d* madallshon de cette
finznce venoe d’aillenrs, s démangquant sensiblement des réples babitoell ez
de la fimance comvenbiommells Un prevmer tpnal fort est cehn de
I'scqmsatnm du centre de confErence mtematumal par le fonds « Bawa
Beal Eitalr Company ». C'edt 1o muement qoe choatit 1a ENFP poor oovor &
tlamigqnes De méme, ke crédit aprcnde crée Amundi. née de 1a fosion exdre
socifE prncvale mtet-management el ofdi apocole atsel-TEmapEment
Crpendant pranr que développeament 1l y mt, encore Bt il que cels toit
compatible avec le respect do diont fencu: Phe preasément,. doraot cette
persode on va réfléchr & comment concilar les primapes de 1a chavia avec 1
pronbiion de 'oase, I'eocadresnent du jen et 1a speculabion, b protechon
de 1’ ordre pubhic et 1=t bonmes moem, Pobhipation de partage et de profits,
wc o conbranement 3 e 1dée prndaleanent admete. on va TapeCeHEr
apres ine énde des deux que 'une (la charia) et Pastre (le doit frangs),
ne 3 opposent pas an pEnt d'ere meompatibles. Cestes, comme be mppelle
Gilles de SATNT MARC, présulent de 1z commeation femanee ixlammone
necesiaes g1 on veul développer 1a fimance Blamgoe en France, conne
par exenple Iélarmiscenent de i fdoce, b oéstum d'mn contrat nonmme
location wmie, Pexonération de B paranfie des wicet cachés dams

I CESATNT MARC [ d=)] - Plare de Paris - e duonit frencsic pot-i] competible e
Timorere 7l wrvsivgoe 7 Biesoe Banrgos 7™ 03 s 200X popes 5001
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A Ins sexl, le marche de 1a Bange de détanl] 1tlanmgne anpglas reprdseaderant
mn milhard d'eomd. 1a démarche 3¢ vent 1o plobamle, vitant & comerwr
I'enzemble do temioime, commme en tEmmpne I'exidence de ot fihiakes de
IEE, réparties dani des tetomes ofi b denuh® de ka popmlatum anplo-
mtulvene: et |z phe oportante. 51 qoate ville: et & cE pouwr
comeendss - Leicester, Biomingham, Londres o Manchesier, 3 Birmungham
n recense e double mmplanizhon de 'IEB, & 3 Londres ce n'ett pas
momt de gqoatre filiale: qm oot &F 4 ce jour wperhmides: 3 Southall,
Engttham Whatrrhaped e Edpoare.

Comnme on pent le comiatey, la sinaiven de s finaoce wlamage o
Anglrteny difftxe toblement de celle des Etab Ums Tere d'soosal de
tont lex types dachviks fnancéres klanmgques, de 1z bangue de deétl 4 1a
bangne d'mreesbésesment, faem gubler 'actoaté d'asasance, la Gonde
Bretapne it anpousd’lan la premeéne place de 1z finance 1tlomgne en
Ocoadent, en concumence avec celle de 1a Malose o de Bahsin, en
attrndant meeors pent Ere

B - La fmance idawirme en France

Dant let pays de 1'Umon, en debors des pay: anplo-saxmi, Ilaode ef
Grmde Breiapne. I'Allempne ¢ 13 Fonce, par 1'mbermédiame de beort
filiabes itlammiques desatommles et présentes ef offfent toues ez
prsabiliifs hatninelles de k bangue de financement conforme & b chania A
tiire d’exesmple, on citera la contrabution de l sociétE pEndrale, de 1a ENF =t
dn oxrédit apyicole en Foamee, o de 1n denixche bank =n Allemamne. Pour
antant, en ce qu conceame |z Fraoce, comme k= mppelle Have de
CHARRETTE, President de 1a chamiwe de commesce franco-arabe, €1a
France a mn retard conssdérable sur 1z fimamece 1sdlammooe din 4 mme averison
mHDae det frangms sm chanpement 3 Cels pent srprendie compte m de
1a présence ar le tewiinee francai de pres de 2ix mmolbons de fangaz de
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spécialisce damt la gestin d'actift, comformément mx principes de b
charia, des investisseurs enropéent. Fin 2008, on estime les snkule fnmis tur
le sinck exchanpe de Londres, i patir du systme bancaire amplo ibimigue
présient ar le tervitre, & 18 Pami let phus importans d'enre eux, on
rite

Nom du sukuk Duie de Montent | Echeance
I':mission
Jatz Suluk 2007 1000 miliars| 2013
| Aldar Funging Lid 2007 125 milliom| A1
DP Wond Suluk Lid ANI7 750 milliares] | 017
Alilar Funging Lid 2008 S5H millionz| 2013
Dunas Gars Lid 20007 0 millioms| 2007
Adib Sulik Company Lid 206 M7 milliars] | 2011
Di Subuk Ca Lid A7 B miliae| 2012

Comme on peul ke constaler, ces omissions somt plus gue
significatives, en volume, et ont une durée moyenne de 5 ans et lewr
valeur estimée est passée de 5 milands de dollars en 2004 a 35
miliads de dolars en JHT, sod un mpressionnant cosflcent
muliplicaieur de 7. Ces opérations ont &t6 réalisées via Arab
Banking Caporation et sa filtale Alburag qui est ineface pour les
produits hypothécaies istamiques par Lisals TSE et par Isamic
Bank of Britam. Ao exisient aux Royvaumelni une
compaqgnie fassurances isamique, Taksful Compamy, une bangue
de d&tail Islamic Bank of Biitain et 4 banques &'inveslissement

European Islamic

Gate House Bank

Elalnk
|
European Finance | Banques &
House Danest%sement
Bank of London
And Midde West
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2 — Ume symersie consiante cwive e discomrs ffcied =t |3 prisaace 4'mme
hangue Elhmnipee e Grande Brebapme

C'ett en effet en Grande Bretapne, et senlanent en Grande Bretapne, qo’a
& submité 1'éahlstennent dhuane bangue dlamiqoe tor e tEmiome. Bt
prRrnt, 2w ce eaiore on pe ecende, anjourd hm, qoe denx milhons: fa
pnt d'anplax nmdabmees Mak: on pent pexsier gue 1a place fimmnciéae de
Lonirest fla City/ ne powvaik five stienir of prabgoer 1a politique  de 1a
chmie vide 3 I'épgand de celte nonwelle poetance finanoée et de ce
e pariemame: A 1z difference des Eixid Unet, b Grande Bretapne 2
choe de ¢ places par rapport 4 1 cadre plobal qui et ceha de 1a oute
puizance de 1a City.

St I'mnpuliin dn Gouvemnenr de la Bangue Centmale d°Anpleterre,
Freditie GERORGE, sont 1'oml attenhif et bienveslbant de Gordon BROWN,
mn groupe de iraval ettt mt en place, consscrE a la fimance slanmooe das
2001. Cex conchrtions vont aboutir & 1a sopprestion de 1a dooble taxation,
en proposant une oi g 1a snppreme, pemetiant 4 B fnaoce lamequoe de
ne phe e vickime dun sysme qu consiinant pour elle mme bamée a
I'enbie fawr le bermibere anplas redontable. En 2004, ke 9 aoit, 1'Tilanne
Bank of Briam est submisfe 3 vour be jour. Cerles, oela a demands 18 moss
dr reflexion. sm hieg de: & most balwineld, mae Pestentard est acgus
Deétormar b Grande Brelagee ditpose, aw s temitomre, d'mne véxtable
hangue de détml idamigoe. C'est une preséye. Eo deux ant, le nomine: de
chnis va e mmltphié par cing. Et en i, on estimait 1’ensemble de ces
depits 3 phe de 7 mullion: de bvret siesting. Touprr: en 32006, & I’ occation
de &1 Itlamc Finance Trade Conference », Gordon BROWHN confiome 2a
wiontE de faie dr Londres Ia prermiére place de 1a fimance 1lannigqoe 2
I'Euopean Itlamc [mvestrwent Bank obbent one bcence bancame lm
pemettant d'exevcrer 228 achvitée: dang d’subes pay: eropéens. Seole
bangue d’'mveshasenent 4 100 % ilamgone do Boyanme Um, elle 27t
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méme annee, de mtonsahon de prabguer FUJAA, o en 1999 d'avorr
recous 3 La Mourzhaba

Autre domaine d’'misyventivn, celnl de Vastwance awec «US Fedel
Depost Invwance Copeatum » el ke mache de detal, avec « Capatal
Ireestment » via ARCARITA Bank, leader mondial dams ce demane, dont
Ie tiépe social ext & Bahrein et dont 1a filiale amévicame — Creacent Capital
Irvesfimes — a iovesti 25 milliandd sor ke temitome amevicam P fes
diffeventes activitéz de b fimance ilamque, let phs récented concement
I'mcuziivie dentaire: avec Frrba pour 420 millioms de dollars, ke sectenr du
foage avec Varel (401 mallions de dollard) et les activités de stincloase de
dmmees avec Pods (451 milions de dollars).

Enfin, potre Lariba, d’auires mstitutions bancaires lanmones ont wo e pour
depnie 2001 Parmd les plot importantes, on citera « Guidance Financial =,
dont ket encon® en credit bypothécaire soot estimes & 1 300 milhont de
dollar:, « Devon Bank » doot ke encount en crédit bypothécare tont de
149 milions de dollam, of Umversity Bank (12 mulbion: de dollam
i'encourd). Avec 17 mallioms de dollard, Lardm apparait lom demifre, tnés
lom demiése le leader inconiesté du orédit momobileer ilomagoe qm et
 pretence etf la contéquence diom moovement chaohigne de type
smmsoulal wi bt mouvements ascendanis alement avec let movvemeniy
descrndants. Une seule cerbinde, cela n'a pu te réaleer qon'avec Paccord
explicie on mmphote ded subEné: amercamed coocernges On a le
sentiment 33 que le € non dit ¥ est a0 moes nEG IMportant que e texte et
que le sevice nummunm & & la ke Tel n'ed pas e ol en Gande
Bretagne
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1 —Un dizcours ireés an-deli des réalnations awx Fialx {six

Avec pluz de ax mmlbium: 4’ aménicams de confeston mntniorene, let Fiais-
Ums ont la popnlabon 1z plo: moposianie concemée par b fEmnce
itlamigue. Juste devant la Fraoce mais lon devaot 1a Gronde Bretagne
Pergns souwvent ciamme prvdents, voire réticents & 'égand de I'eclam, et ez
evEnements iragiqoes do 11 septemiye n'ont faot que conforter o2 fenisment,
mitiinbon: fimmcseaes isbomgqoes Bt elles ne 'ont pas faot, tient les
mvean de wie mlativenent éeve, comparé & celmi de:  populatioms
mtulvenes: del pay: ocoadenimzx, powmart roover avaniape dang le
fmancement islamigoe de carédit Immobnliers oécestames pour accider 4 1a
stz mdiveduelle, e 4 quod aspurent footes lew clatsed moyesnes:, qoel
qoe doit Je pay: d'migme. Anstl, i 'ongime cett done ool oeinrellemend
qu'mn certam nombwe de projets, conformeEment o respect de la charsa a v
1e jrar.

La proméne des opérations sipnalée date de 1987, en Cabifmme, via
LARIBA Bank de I'Amenica Finance Honte On rappellers également, dans
1t années 2000, Je rile de Freddse MAC, dant le cadre de 1z « Fedessl
Home Loan Mortgape Corporation » qui achiéera un mulbonm de dollars de
exidits hyprthécaives. Enfin, on o'sumit parde d’ooblier les Sukuks Emed par
la premeére enheprie povee do pay: Emtt Cameson ke 12 om 2HHH a
hantenr de 165,67 millioos de dollart, ef le: Solmla de entvepree
Loshman, dn 11 septembre 2004, prr tn montant de 110 mallom de
didlar:s. Tont cela 3 &€ rendy possible par I décxiaon de « office of the
amivoller of the narency » det mionite: améncames, qm des 1997 avant
rtoin obstacle qui tonchant & I'achat J'one pragmiéhE par e banque. Ce
qum &at me condibon nécetiare ponr pemetite 3 L finaoce 1tlamgne
d'exgtey dams be dnane: nmobnlier. Cetle décsion 3ea fmvie, dans 1a
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a Rabat au Mamc, 'suine 4 Kimla Lonpor en Malnizie La BID), oeée dés
1976, 2 pouw olpechf de proemouvor le developpement des pays, dond 1s
cndriion d'adhésion est 1'apparienance & 'organeshon de la confivence
1tlamigqne . Tons let pay: membres, 56 en 2008, déclarent officiedlemnent &re
en #crord aves la Chana. Farme 128 deamers albérexntz, 1z Cate d Tvomre et
I'Ouzbdnstan En 4HM, ke camtal 2ocial de cette metyinbion eat estinnd 3 45
micmatwmales, covenhiomoels, ces aciymnanes pervent gtre yubhcs, et 1a
Bl ne coolracte pa: d' empronds aupres des marches fmanciers s fmnce
itlamigqne edt s és présente m Malne, posoue 1'Talamic Financial
Board t'apouie | daxsl ce pays, 3 ka fikale de ba BID, déja catée.

Avec des acinrt de pint en phx pombrenx, ditpotant d'tn mallage de
TELENIE BUX anisl en crosance rembére, la fance xlamgne 57est dotée
des moyen: de meenx fane encore et d'élapn ta hate tmdiionnelle
ot plos pariscolsérement dae les pay: anplo-taxont of eompees.

I — La Fmance islamique et ke sysitme fmawcior cesvestioandl
mieraaiional

Dan celte denxiéme parbie de nobte Snde, nont avon: povilése la facon
dimt led pay: aoplo saxons:, Eaht-Ums eof Gende Bretapne ef tn payz
eropéen, 1z France, ont screalh ba finance sllamace.

A —La fimauce Ebhanigee dams le sysitme fmancier augln axes

En Grande Bretagne, 3 'miistive de Gordon BROWN, alors chancelier, 1a
fnance 1tlamgne n'a cessE de e developper, ce gu 2'est tradut par
I'éabhssement d’'me bangue xlammgqoe, 1'Tzlammc Bank of Botam sor son
termioae. Ce quu n'est pas Ie cas anx Etxts Timt, s le ditcon officiel ne o
reirouve pas ioopouws dae les faris
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J - Dex acizurs de pins en ples nombrenx

En 2007, on dénombwait esvimon 300 établetement: bancames ekamoues
pait esceniellement m Mopen Onent, =0 Malasse & en Anpletere
Panms le phet importants, on citesa - SAMBA | National Bank of Kuwait,
Natsonal Bank of Abn-Thhabi, Emirates Bank International, (Jatar Nabional
Bank of Qatar, eic. .. Mas, a1 deld des bancguest itlanmmqoes. il faxt ajouies
1tlomignes, soit sont formne de partenanat sodt sout fieme de filales On
ciirra & or popos ke caz de HSBL et de o filiale slamigue HSBC Amanah,
mnplaniée aux Etatt 1Tmz, en Malnige et au Royanme- Um. De méme, 1a
BNF avec :a filale ENP Napnsh inplanife a1 Bahre@n Sans oublser nen
s Standan] Chartered et ta fmetee 1lamqne Standard Chartened Samhge,
Lioyds TSE, la Socfte Gensale avec SGAMAL, Ia Deubich Bank, elc_..
de promsnrEEr e principes de 1a chanis of de niemahiter et prodoits gt des
difféventes techmigues de financement :Rlsmeque A Moyen-Onient elles s
siment principalement n1 Bahren et en Araloe-Saondie An Babwein, dont
la capiale =it Menara, om recente pat moms de quiive Esbinbong
- Ezlanmic Tauqmidiaty Manmagement

- General Coamal fiw Izlavie Eankoing and Finance Instiuisom

- Accontmpg and Anditmpy (hpanestions for Elamee Fmnce
sttt

Ce qui It de Menam le cendre muewhal de 1a finsnce islangoe, partage
avec Dhedds, en Amine-Saodite. En effet, Dhedda est le sifpe aocial de 1a
Bangne 1zlamaue: de Développement (BITY), qu a2 oovert dex buoresans, oo
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a éfé chmie e chent et décharps de son oldsgabion de payer e loyer, ce
qu n'est pag e cas avec le lestmy sorvlental De méme, Grnjours dems le
e de I'TARA. on ponrra tramsfser 1e baen gn'a la comcheion du conirat de
Iocabon. I, on dettmpoe 12 bocation de 1a vente. An ot de b penode de
lIocahon, b banque demase propnélame o tupporie 12 niqoe: du
prpmetane, charpe s locatane de sopporier seul les niqoes J ‘ohhtatm de
Iz chize louce. Enfin tn nirtesn que les 2oukoudel parvent M'ohhzer comme
comtvat

- La MOURABAHA

Avec la Moumbaha, I intrrmédisire conmmescial est term par le bancuier qui
agit pr le comple dm client Son domaine dzpphication est large,
puizqu’il va de 1'scquitition de matires premisres & 1'acquisition de biens
d*émipement Cet imtermédiuire est dant Foblipation de I revendre am prix
coiitant, majoré d'mme marpe hénficiire qui . & négpeide entre les
parties. C'est ume techmique de financement de court terme:, pus an-deli de
tix moit, qui it intervenir tret acheat - ke domes d’ordre (client), 1a
partie comtractantr: (bancue) et le firmmmiseenr de o qui et U'objet dn cootmat
Ceitr technique a &f wtilisée en 2006 pomr le préfinancement de
I'soquitition d’sviont de la compamie « Jzzee Airwayz». Fnfin, Iobjet
dn contrat doit #7e conforme sy preacyiptions de la charia
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- Les Sabmiks

L Sukuks tont des oblspahons itlamgqnes Elles fmctimment de 1a méne
manre gue leg « Azt Backed Serumibes » de b finance comventummelle 3
mne difftrence pres mapenre, qoi 1'en distinse, & savorr que la Emameratson
ne ¢ i pal & purhr d'vo mifreEl wersé, nent par rappost 4 la pedhrenes
financiéye de I'actif qoe porte 1'oblipation. On pent le conmpaver & mn billet
de trésorene gl reciEmait 3 'imvestiseenr 1ne part de pragmicE dam 1'achf
L Sukuks panvent &re o en e ef sont pénfralement fms par des
enireprites, ceytaimes mstituhions fmancéves o des Bits

2 Des techninues de Gmancoment de 1a dette orginales

Ou distingoera ici 1'ljara et I Mowshaha La presmiére est m cootrat
assimilable & 1 crédit-bail, dans be cadre d*mne quati defte: 1.2 seconde est
mne techmique de financement dans laquelle e financier jove le rile dm
B

- L'LIARA

51 elle ze mppoche don leasing bancne corwentumnel, efle n'en ettt pas
mobiliers = Immobilie:, tr e paiode sopenenre i celle de 1z
Moumhaha Aves celtr trohensue . on va prendre en comple et acheos - le
frmmissent, be financer et le bénghiciaire (ou locatare). Quatve: options. st
PEopnsées anx teymem de of coolrat - ethinhon du ben a1 fouemsieaw,
acquisiison du bien par ke bocataire, renomve lement " ooe nonvelle pénode
e Incabion et pptimn d’achat, dés 1a conchntion du conirat et non & 1a fn de
1a péniode de locativm Bien qu'elle ait des poinit connmmmuns avec les conirais
de leasmp comventummeds, elle 2'en dishopue cependant s clarement En
effet avec FIJARA a1 1a chide louée est impropre 4 I'usape: pour lequel elle
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= La Moscharaks

ett amss un partenaniat d’ mvesbaement, o le contmt &2 mpproche d'me
piEnt venture. Let racines lndhmicgues de ce cmbrat sont celles do presmes
temmps de I'Ttlam, postque b Moucharaka est dévivee de Shirka (3ociéhe).
Telle qu'dle =t prabquée anpoud T, elle 8"idenhifie & e commandiie
sumple oi, tenquier e client apportent des capbnx dams be cade d'im
financement de prjet La coninbutim de I'on et de Pauire partenane est
varhle, mak: précizée lont de 1a sipnatee de 1acke Selon qoe le preteas (1a
bangne) azit de fegen défindive on de fagon temporaime, on distmpoera 1a
Moncharaka défemtrve et Ia Mirocharaka deésesive.

Dens b caz d'one mouchanka défimbtree, @ ptewr  parbcipe
wdifmtvement » an projet, mRgu’a la cestion dn Hem, obpet de
I'ovestissement 11 percort réubityement s part de bénefice en qualils
d'atsocié coprmmiéhire. Ft & la ceston do hem, il pemesra le
rembowsiament de 32 cimce En @& qm conceame le monchamis
dégresave, le pritem partiope an fEsmoement, avec I'dention de 3°e
reiimer propressvement Anss recevia t-1l rémldrement de I'epronienr 1a
parie des bénéfices échms, amti qoe Péqoivelent de Iamortssement
pogresf do cptal mwesh. Dant I poabqoe cela revient 3 domnes 3
I'entepreneny b postilnbile d'm rachat popresuf’ det pate détames 2
I"origine: par be: fmmcier do projet

Ventabe ol d'mm financement parbopahf, 1 Moochamka ed me
techmiqme smople, pouvant &re ohhsfe dms de pombrenx monizges
financier: Commme pour 1a Moudbaraba | elle nepose aor 1a momalite du chient
et tur 1a relabon de confimre existant entre les partenawe: Cela resie done
sl un mixde de financemnent reqne
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I'exastenre de techmoee: de fmsncement parbopatf, enaale ke recoms 2
det iechenaoes de financemeniy ongemox de la delte, et enfin det acteors

1 — Dex techminmes de fnzscesest particapantaf

Le principe edt tmple, prédaw ef cient &' enpapent mavioellement daed des
prpets dont il partapent les pertes ef leg profiie Parom e nomibwenses
techmgnes proposéed, on en rebenira tnns - 1a Moodharaba, b Moocharaka
et et Sukuks

- La Mowdharaha

La Momdharsba pat mn partenariat d 'mvethstennent applicable 34 s les
sectenrs, méndyalement dant le cadre de contats 4 long terme, te tradmtant
par 1me relation de golularie entre 1e bangnier et ton chent 1. nmvestinteor —
Eab al mall- appie dn capaal 3 mn eniepreneor quo en devient le peramt —
Mondareseh-. Ce desmier mveatit cpt equuty dans des propets halal Les peries
sont 1smlairalenent o Tnaquement 3 la charpe de F'mvesiatent of led pans
chairement fixée su dépmt, lont de la sippahore do comdrat’. Tei,
I'mveshssenr, o'ett e bangqmer, 'enireprenas Sant comudér® connme: 1m
gt 5i la bangue n'enpage pad ses propaes fonds, maos ceux dépsés par
& celni d™um capital ntqoe (private equoity), o dittimpoe claivement le baillasr
de fimuls et e peatummainee. Pour le bangquier, c'est un contrat 3 hant reque,
i la coofiance proe wn rhle clef Par conbre pousr endrepresn ., 1a pesie
£veninedle ne pent excéder celle de 1a valenr de 2on travasl

! Om pot prnche iri de la sociéts #n commantite do droit froogrin S simple on
P moiion
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La Deutiche Bank a lamcé 1'lilanmc Hedee Fond Tracker, qui tMidentifie &
mm Hedpe Fund Ceareentismel, Ini mme ovedh dant dest biens tsmpbles of
drt «commodibe: s, o e eioor tor Inveshsdenent edt asus aw Ia
perfirmmnce d'un ensemble de Hedge Funds.

ENF Paribat. astocié & Axa [ovestment a &€ 2 I'migine de « 'EasyETF I
Eilarme Market Titaos 100 », fondt compot= d’ achions emmopéemnes (15 %2),
d actions atiztigoes (35 30 et d’actiom aménicnnes (50 %) Ce fonds et
goummis anx comites de la Charia

Pour ce qu et dn monchs monétare, 1l fimt ey aon shtence, pmzqu’il
nexEle pat 4 ce jrr de mochs moodtoret Imterhancaires slamoues,
capables d'acooeslliv ket dépots o de proposes lrt capRtans néceiSaive] pour
v be besinn de lacpriahites de o Etablistesnents

2 —Le TAKAFOUL

Le takafirul, om sysiene d asiomance conforme aux primcapes de la Chana,
et 1 exsemble de mminelles solulases, o8 qom pemet 3 e nateors de
contourney obétacle relipieax qui sboutit & Pinterdictin de 1a mise en
pace d'im sysiEme d'stomnce: Fondé sor e prmcipe de soulien et
dentrndes musinelles le takafnl et charps de maes led opérations =t de
veiller, dant le respect de b charsa, an rTemvestissement des contnbmtons
etin des primes versées par les atsnn® [a police 11 eat agdize sur e reqne
o par 'ensennble: dest memies tomscnplen s

€ — Le sysiime hancaire islamiqee
Damns 1a phupart des cas, il cohabite avec le #ystime cmmventismme] Senles
exephions - 1e Pakittan, 'fran et ke Soudan, o@ I'exchnsivite ilameque et 1a
regle. Ce qui camcinise slobalement or tyttme, ceat bmat d sbord

‘ﬁiu@u:ummwm.mmmmmnu
SOTTENie
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d’exemple, o citera Ie SAMI, lancé en 1998, ke DIIM de Bahren?, et
depuis 2006 le Dow-Jones Islamic Snstainable Astet Manapement

- Les fomds d’mvestinsement Elnanigues

de ce seciaw ' des ph importapie de 12 fimonee itlamgne Tk se
Tepartkstent en fomds actions, en fondd innmobiliers, en fonds monrsbaha e
e fonds de cedit bail pour Pestentie]l  Awpoord Tnn, il ¥ aorast ping de 130
patemares bancaives oo seam poovernementznx. Poor en béneficesr, on dost
tatizfire 4 un coténe de licite et & des cotées fimancert Te cntéae de Iicité,
c'edt 2lm qu recomatt 1 racd#Ee hole de 'opémion. En ce gu

Dettes Adlifs exigibles iméret + Produis
interdils
<33%; « 45 %
<h %
At Arhif Achi
= Les trackers

Lest trackers sont des fonds mdicaeld cotés, dont 1a commersialzéah on nepond
ax riples de b chada Tk sont conmns &galement sous be nom de ETE,
dmnd&élmﬁlémnmﬂprhmﬂankﬂmrﬂﬂ?hlﬂusl-

a SAMI - Socinlly Awrare Mosdin Indeae
T DT - Diever-Tores Tl ik Tl
¥ HTF - Exchanpe Toaded Fusd
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Comnme o pad le onitater, 1l ¥ 2 dant ces fondernents besscrop de
similitvdes, avec la rEflexion chréberme sor le sujet Fo effet, depas Bt
textrs biblique: exste 1me taddion cdwétienne de 13 condamnation de
I'niure, comiiqnence: de b distinclion enbre pridt 1emane of pret & miens
Clett 4 patir de celte detmctym que Sant Thones d'Agum, dss « De
LUsnret » propose 1me analyie dont 'onpemlis pe se dement pat encore
mposd’'lin N’ écxivait-il pas que I'ntore et be pox do fenmps, g comme e
temms apparhent 3 Dien, 2 emmaahon et miedite. De méme, en ce g
conceme I coninbotum somelle de solulariz, elle 'apparenie 4 ce goe
I'on appelait dams les fomalles chrétiennes le « demier do oulte » Par contre,
A ce qu et de 1a ravinahssbon des pesies et des profais, entre préteor et
empnmirnr, cetl 10 poncipe oagque, gu spparhent 3 B tenle fmmce
itlammique.

E — Les imciitwtitms fmanciéres Blamigmes

Four I'estentied, on detimpoers les mstitntions feemoées. qui encadrent 1e
maché dest caprtany. o cellles qm encadrent 12 marche de 1 scumance.

1 — Les mstilwtions fmanciéres hmigees dass ke cadre dn marche des
capilawx

On retarndra i cet effit le marche fmancaer et = marchd monflame. Fo ce
qui cooncerne le maché fimmoea, sor le macheé pimare I'émesuon
d’actiont 4 ben tedom le pncipe de la Mowdaraba e 'itlem miendit
d'émettre dest mstromenty fmancen: 3 1o pox differest do pair pendant 1a
perode de placement Sur le maché secondme, 1a lésimmation des prodost:
finsnciers ett recomme par 1'itlam & exceplion de cenx quo 2" identifient &
de b spéculation Neont quemglent plotimws mdices de colations
’actions 8"ixscyrvant dans be cadre d'un arche fmancier itlamigqne A bire
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J - Imienciien dw rixque de perie

En rejeiant le princpe do prit a misset, 2 fimance islarmgoe 3 meivioer 1o
s e pariape of la mumalistion des pestes entre préteur o enmUnTE.
Cetir pabque it dant 1a smie lopaqore de celle de la muinahsaivn des
hénefice, s confondant aver celle de 1a solidanite det Tobael ob ket clms
de Pépoqoe comstinawnt b tooelf mmaohnaoe 12 bangue et xc
cntdenée comme 1 Wriable parienane patazemt les jmes el led pemes
de I'exiesnble ded acenrs, elle compnse Dhifficle a apphguer, ceite regle
sppose = effet que I'on cormasise, dét gue Uopéatum et enpagee, u elle
ett voode, ou . A P'échec. Ce qm n'est bien san pas possuble 1" mopostant
A retenur de cet mieniit est done dans 3es compoquences en cat d'échec, on de
scees, avec b mohmleation des pestes. oo des prsfits, qoi en découlent

4 — Condzwnatiten de 12 spéculation

Selon Je prmcipe qoe 1'on ne paxt vendre gue ce que 1'on pociede en pleme
pripmsE ket frulamentzux de 1Tzlam en toent one conséquence, celle de
I'mberdichon de la spéculatum oo GHARAR Eitymolopignement,
GHARAR apmiie < ambipoié», ce goe I'mn va badmre par B ante
o Imoertindde », & Dtqoe», « rompene 5, ... Toole opéatim fmancere,
dhent lew condetions. fmancyyes ne oot pas dares, sem alon aamalée m
GHARAR Par 1z tmte, =l tera péndralité i outes les opémbons
spécnlatrves, clett ce que 'hstorre 2 etem anjoud’bho. Bien avant le
cmniat des acymetes de I'mfemation sant e wavorr, s finance 18lamgoe
praleme pour la condsmmes, ot o qm Sapparenie 3 e des
ontéqnences potdibles de Gmle opéation fmaociese, 4 sawEr 1a
specnlaibon. Comme pour 'miewhchon du nigue de paie, 1l ne tea pas
pirn antant fale de favor, an momend of 'on décule d'in empromt, 2
I opéyation &' spperentera, oo non, i1 GHARRAR.
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Le prét 3 intfrét sen accepls seulement 11l pénése in suph: fmancier, of W
& turplng et pbtevm durant La durée do prét 11 y a, tur ce apet semble Ll
e double mievprétation de la RTBA : I'une est Isée 4 la valenr du temps,
I'mire aux conséquences de I'échanpe Dans les fult, elle t apparente
davantage 3 mm idéal relipenx qu'd uoe patgoe Cleit pounmos les
ERvememeniy qm t'en Eclimenml propoteront uoe rEmmevabon des
empnmtz, en imposant tn plafond i cette Emnértum afin d'évnter de s
retrouver dae b sination do Enx ntoame. De méme, cette bol ne: prétend
pat i I'mveraliz, ne & apphanant plememnent qu'en termtome mosulman
Sur cet temiioies, e ux d'ioteret 2'denbfie 3 de navesnx dioits de
prnmisE, oi le cédant ne partape pas let néqoes avec |'emprontenr. Enfn,
meme 4w ced iemioees, dang la plopet d'epire ax, comme m Aralne-
Ssrmudite, 1e bangues cohabsrent

2 — Comiribulion ssnuclle de solidarilé

Comamne: tons Ie nom de ZAKAT, elle 2e confond avee 1m pré évement egal,
lmzte 3 I'mitistree mdrvidoedle de chacom oo confiée 3 b responsainbie de
I'Etat, répondant & des réples précices et an profit des paovres. A 1'onpme,
e prelevement &t effectos s b monmnae quelles gu'en sownt s formes
et @ natwe, wr led produtd machemd:, mast " sveboent arx proprstés
persemelles qu n'BRlent pas concemée: Bt telon 1a nahwe dn nen, 1e
peievement ponvait vanes. La ZAKAT fadt partie des cing conmmandements
rhpax, suxquels ot pmanbman dodt te srumetire. Avoord Tn, certams
Etalt, comme e Paketan oot 1Esfee s cette comtnbutum, 1a rendant
oldspainme, svec tn montant fixé par le 18mslateny
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dévehppées, phe paroonbdrement a tem du morche anplo-saxon et
fancais

I - La fmance crizmagqus - wns lonpos lnsiore

51 en France, Ir snjet et récent, tom hettosne et ancwsne, pozqoe b esnce
mdeitncmble dis P'migme, de 'ntioee de Plilam, dont e Coan ett 1a
souce referentedle

A — Lex fondemnewis
Lex fevlesnents de la fimaoce islamigne e retroovent dan: la CHARIA, ou
lod coramgne, qui donne = ooyant 1a nrle & sovre o qootdien And,
Iven que ke conteam timchement fconomniqne des textes fomdatenns: soit des
pot manik, on y trouve cependant lesd poncpe: anxgoels oo devia ie
soumetitne en harmome aver ke diort omsubman, pour prraEr Etabhr des
Isens emine les acteunt Econommigues:, menapes o enheprites par exemple o
auvants -

- Probilwtum do tux de 1" mivret {RIBA)

-  Coniriastion ssmselle de tolidarite (ZAKAT)

-  Inteschctin du ntqoe (GHARAR)

-  Condavemtion de 1a spécolation (MAYSTH)

1 Condzwnatims du prit i iwérs

Ce que condammne 1a lod islammoue, c'est le camctére fixe et prédeteromne do
taux de 'miérdt Mais cette méme 1ol ne £°oppose pas 2 poncipe ancsen de
la rammeatum de Pargent Ce qolelle mejette, c'mit de ne pat Ler 1a
rentalnbité 3 sa rEmondsation. Ce quo edt poolnbe, cest Tammévey mn prst
sams rentabilie, voir pénrainw de pertet fnancieres A la difffrence de 1a
pensée pocidentale, on ne dittimpore: pat ke prit niurase du s de 'intérdt
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LA ARANCE ISI AMIQUE ET LA REFONDATHON ANANCIER
Ferri-Leasis VEINE —Groupe HEC Poris

Ahstract : La France découvie b finance plamaue. 1" Angletere la prabqne
mitpralement depnrt goelquel aonées e | Elai-Ums tond lom de
I'ipmorex. L'oljet de celte éinde et de mappeler sa bongoe histere, d'en
pEcide 1= fondements, de voir ce qui distmgne ke tyibe bancare
1tlamgme do sysieme comventumme, s axn ce qu U'en mppache Ce
qu pameitrs, ensuite, de war coEmment elle évoloe dangt ke gyslEme
fmancier miematusmal, en mistaot phe parhcohérement sor s place de 1a
fmamce 1slamigue dans le sysicme: fmmoer anplo-taxon gt dans ke gystéme
fmancier frangns

Imiroduciion -

Avec 1z mondialiation, et marchés entre 1'Orient et 'Ocoident se somt
develpmpés et tont appelés a we développer davaniape encoe. Avec b oee
fmancitye, et besoind fnunciers pon toutemr evesdhissement o 1a
conuEmmion n'ont jamans &t 5 enpeEiantt [a fmonce slimaue, avec let
dhtpombalités qui font let tennes ne parle t-on pas de 200300 mellianl: de
dollar: de capacii d'miervention, via ke marché bancaire, repesents e
affmres, affmbh par bes exces, B fnance 1slamane g recommit a 1'etingne
mn role of mne place snportate, est 1'oinet de Grodes les mberdom, vore de
tonte: lest beenvesllances FEn povikémant b foeoce islamgoe dang 1a
refondation financire, noud entenwhont oot d'abond précider 2a longme
hitinire afin de miax analyser o de ez cEmprendre emtoite b place
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