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La finance islamique, cheval
de Troie de la finance moderne ?

Islamic finance, the Trojan Horse
of modern finance?

MicHeL Ruimy
Professeur d’économie affilié a I’'ESCP

Résumé

A partir des valeurs, préceptes et prescriptions de la Charia,
les juristes musulmans ont proposé un modéle normatif
d’Homo ceconomicus musulman, doté d’une rationalité
propre. Cette philosophie économique doit guider Iles
comportements individuels de consommation, de production,
d’investissement, d’épargne, etc. Le comportement rationnel
de cet « Homo islamicus » se congoit en la poursuite de son
intérét propre auquel s'ajoutent les contraintes liées a 'intérét
social. Dans ce contexte, la finance islamique se distingue
de la finance conventionnelle par sa vision différente sur les
motivations des individus : elle considere que ceux-ci peuvent
avoir un comportement moral dans leurs actions quotidiennes.
Toutefois, si elle a une dimension universaliste, elle n’est, a ce
jour, qu'une « niche » de la finance moderne.

Abstract

Based on the values, precepts, and prescriptions of Sharia law,
Muslim jurists have proposed a normative model of a Muslim
homo ceconomicus, endowed with its own rationality. This
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economic philosophy must guide the individual behavior of
consumption, production, investment, savings. . . The rational
behavior of this “homo islamicus” is conceived through the
pursuit of his own interest, to which are added the constraints
related to social interest. In this context, Islamic finance differs
from conventional finance through its different view of the
motivations of individuals: it considers that they can display
moral behavior in their daily actions. However, while it has a
universalist dimension, today it is only a “niche” of modern
finance.

Introduction

Tout individu est perméable a son environne-
ment, lui-méme fruit d'un passé composite et compliqué.
A partir d’'un ensemble de croyances cognitives, « structu-
relles », il dispose de sa propre vision du monde qui va donner
naissance a sa propre ligne de conduite.

Aujourd’hui, alors que certains pensent que le temps des
croyances est révolu dans nos sociétés imprégnées de laicité et
désabusées des idéologies, la religion islamique notamment
puise sa force dans son caractere structurant qui a perduré au
fil des siecles, quels qu’en aient été les accidents et mouve-
ments de I'Histoire.

En islam, le comportement humain, économique ou
autre, n’est pas neutre. Le croyant cherche quotidiennement
a adopter une attitude en accord avec les préceptes religieux.
Cette religion est, en effet, composée d'un ensemble de
croyances qui établissent le type de relation qui doit exister
entre I'individu et son Créateur, entre 'individu et les autres
personnes, entre I'individu et l'univers. (« La piété ne consiste
pas a tourner votre face vers 1'Orient ou vers 1'Occident.
L'homme bon est celui qui croit en Dieu, au dernier jour, aux
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anges, au Livre et aux prophetes. Celui qui, pour 'amour de
Dieu, donne de son bien a ses proches, aux orphelins, aux
nécessiteux, aux voyageurs, aux indigents et pour délier les
jougs. Celui qui s’acquitte de la priére, celui qui s’acquitte de
la Zakat. Ceux qui remplissent leurs engagements lorsqu'ils
se sont engagés ; ceux qui sont patients dans l'adversité,
le malheur et au moment du danger : voila ceux qui sont
justes ! Voila ceux qui craignent Dieu ! » (Sourate 2 La Vache,
Verset 177).

En ce sens, l'islam réglemente les conduites humaines
et I'une de ces postures a trait a sa maniere d’agir au plan
économique et financier. Par exemple, dans l’eschatologie
musulmane, 1'idée de chatiment et de récompense impacte le
comportement du croyant dont chaque action résulte d'une
influence immédiate et d'une autre, plus lointaine (la vie
dans l'au-dela). La satisfaction tirée de son comportement est,
en quelque sorte, la somme de la valeur actualisée nette de ces
influences (Cesari, 1994).

Des lors, en quoi l'islam et ses diverses traditions peuvent-
ils contribuer a la régulation des actes quotidiens ? Quel est
le r6le des croyances dans les décisions économiques ? En
d’autres termes, pourquoi cette religion intervient-elle dans
la sphere économique et financiere sinon pour sacraliser les
interdits ou les valeurs qu’elle véhicule et réguler, de ce fait,
les activités journalieres dans un but social qui les dépasse : le
bien commun ?

Les fondements du systeme économique
islamique

L'islam contient un certain nombre de prescrip-
tions a partir desquelles il est possible de définir un systeme
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économique implicite. Trois principes éthiques essentiels
sont a la base de l'activité économique :

Les comportements économiques
individuels sont encadrés par des normes et
des regles (Charia)

Les régles gouvernant le comportement écono-
mique des individus et les institutions financiéres, se fondent
sur la notion de justice!, entendue comme le fait d’agir
conformément a la Charia : « Dirige tout ton étre vers la reli-
gion exclusivement [pour Allah], telle est la nature qu’Allah
a originellement donnée aux hommes — pas de changement
a la création d’Allah -. Voila la religion de droiture mais la
plupart des gens ne savent pas » (Sourate 30 Les Romains,
Verset 30). Applicable a toutes les circonstances de la vie,
cette loi mahométane apparait comme un guide englobant
tous les aspects de la vie humaine : religieux, éthique, spiri-
tuel, individuel, social, politique, juridique, culturel, écono-
mique, etc. Elle fournit un baréme a partir duquel toutes les
actions, qu’elles proviennent des individus, de la société ou
de I’Etat, sont classées en fonction de leur caractére : obliga-
toire, recommandé, permis, découragé et interdit.

Ces regles, a la fois constitutives et régulatrices, ont établi
un code de conduite des affaires. Ainsi, en matiére commer-
ciale, l'islam ne remet pas en cause l'existence méme du
marché en tant que moyen d’allocation de ressources mais
plutdt ses fonctions de distribution de revenus. C’est pour-
quoi, afin de maintenir des conditions d’échange saines
et équilibrées, il encourage une concurrence allant dans le
sens de l'intérét général, considéré comme la protection des

1 En islam, la justice (adl) englobe les notions d’équité, d’égalité, de balance,
de tempérance, de modération et le fait de mettre chaque chose a sa place.
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intéréts des membres de la communauté grace a une sincére
moralité dans les affaires. A ce titre, il a établi des normes
strictes rejetant, par exemple, toute forme de comportement
qui modifie les régles du marché et qui conduit a des situa-
tions d’inefficience économique (cartel, monopole, controle
des prix, fraude, spéculation, incertitude de la transaction,
intervention de I'Etat, tarifs douaniers, etc.).

Son objectif étant le bien-étre des individus, l'islam
encourage la prospérité en incitant au travail sous toutes ses
formes®. Reconnaissant celui-ci comme aussi important que
la foi, il considere favorablement la richesse issue de ce labeur
aux seules conditions qu’elle ne soit pas gaspillée en dépenses
ostentatoires et de faire preuve de générosité : « la main haute
est préférée a la main basse » (La main qui donne est préférée
a celle qui recoit, Imad ad Dean Ahmad, 1995).

Mais, considérant que la concentration de la fortune
entre quelques mains crée, de facto, une classe sociale domi-
nante non légitime, la sagesse musulmane ambitionne une
répartition juste de la richesse entre les humains afin d’évi-
ter un creusement des inégalités, qui sont sources de conflits.
L'islam est égalitaire dans sa substance. Sa doctrine visant
a l'éradication de la pauvreté, elle fait de 'aide aux moins
favorisés une obligation de maniere a réduire au maximum
les différences matérielles et a supprimer les stratifications

2 L'islam est favorable a 'esprit d’entreprise tout en rappelant que le profit
doit résulter des efforts de I’entrepreneur et d’un risque financier La notion
de travail (‘amal ou fi’l) en islam est plus étendue que dans la tradition occi-
dentale : les principes de I'éthique du travail sont mentionnés dans pres de
500 versets ! Si le Coran incite toutes les personnes a travailler pour gagner
leur vie, il consideére 1'oisiveté comme un signe de faible foi au motif que tout
individu, apte au travail, n’a aucun droit de devenir, du fait de sa paresse, un
fardeau pour sa famille, pour I'Etat, etc. Rappelons que 'emploi occupé par
un croyant doit étre licite et profitable, cette activité étant jugée et rétribuée,
a due proportion, en ce monde comme dans l'au-dela. « Chacun récoltera le
produit de son labeur » (Sourate 99 La secousse, Verset 6)
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sociales trop criardes : « Ce que Dieu a octroyé a son Prophéte
comme butin pris aux habitants des cités, appartient a Dieu
et a son Prophéte, aux proches parents, aux orphelins, aux
pauvres, au voyageur en détresse afin que cela ne soit pas
attribué aux seul riches d’entre vous » (Sourate 59 L'Exode,
verset 7).

Enfin, cette religion défend la propriété privée. Pour le
Prophete, le gouvernement ne doit exiger aucun impdt en
dehors de ceux autorisés par le Coran®. Il ne faut jamais priver
un individu de sa propriété sans son consentement. La liberté
économique est donc au cceur de l'islam.

La Zakadt est une institution de
redistribution équitable des richesses

Les musulmans doivent s’acquitter d’'un impot
annuel (Zakat). Dans son essence, il est une obligation divine
en vue du bien-étre communautaire et non pas un préleve-
ment destiné a financer les dépenses de I'Etat (ce dernier est,
cependant, autorisé a prélever des taxes additionnelles si cette
contribution est insuffisante pour répondre aux besoins de
ceux en quéte d’assistance). Il est, avant toute chose, un acte
volontaire de piété, la base d'un systeme d’assurance sociale
a l’égard des plus pauvres et des nécessiteux. Cette solidarité
contrainte se justifie, au plan religieux, par la nécessité de
restituer a Dieu, une partie des biens des musulmans et de
purifier la richesse en se conformant a 'idéal égalitaire de la
fraternité musulmane.

3 1l existe, a I'origine, deux impots : I'un, religieux, la Zakadt, 'autre non reli-
gieux, la Jizya et trois types de prélevements sur des biens particuliers : sur
les trésors de guerre (Ghanima), sur les terres agricoles (al-’Ushr) et sur les
ressources miniéres (Khumus). Ce n’est qu’a partir du regne de ‘Umar ibn
al-Khattab que I'Etat musulman a étendu la fiscalité, souvent en s'inspi-
rant des taxes existantes dans les empires voisins (droits de douanes, impot
foncier, etc.).
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Le « juste » équilibre en matiére monétaire

et financiere est sous-tendu par le rejet de

lintérét

La richesse ne doit pas résulter d'un « enrichis-
sement sans cause » (Guéranger, 2009, p. 34) mais étre le fruit
d'une activité personnelle, d'un effort. Aussi, l'intérét recu
(riba) dans une transaction commerciale sans en donner une
contrepartie 1égitime, acceptable et équitable, est-il interdit.
Tout avantage monétaire, et plus particulierement 1'usure,
est prohibé car il favorise la concentration de la richesse et
réduit l'intérét des hommes pour leurs semblables : « Tout
ce que vous donnerez a usure pour augmenter vos biens aux
dépends des biens d’autrui ne fructifiera pas aupres de Dieu »
(Sourate 30 Les Romains, verset 39).

L’économie islamique se distingue ainsi de I’économie
conventionnelle par sa vision des motivations des individus.
Ayant pour fonction majeure d’aboutir au bien-étre humain
par la réalisation des finalités de la loi divine, elle considere
que ceux-ci peuvent avoir un comportement moral.

Finance conventionnelle
vs finance islamique

Dans la finance conventionnelle, '’homme
rationnel (homo ceconomicus) oriente ses actions vers la réalisa-
tion de son intérét personnel : le producteur maximisera son
profit, le consommateur sa satisfaction, tous deux souhaitant
aboutir a leur bien-étre économique. Ces notions de rationa-
lité et de bien-étre économiques sont les hypotheses fonda-
mentales de 1’économie capitaliste. En écartant la question
éthique du champ de la réflexion, les théoriciens ont défini
un modele simpliste du comportement humain qui assure la
prévisibilité des mouvements du marché.
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Une telle simplification n’est pas acceptable dans 1'is-
lam ot la rationalité peut y étre définie comme une maniere
d’agir ou les impératifs éthiques et les exigences économiques
restent constamment liés au niveau philosophique et social.
La Charia intervient comme une « autorité » endogénéisée
par l'individu dans ses comportements. La nature de l'acti-
vité humaine doit étre, en conséquence, conforme aux pres-
criptions : les investissements dans les jeux d’argent, I'alcool,
I’élevage porcin ou l'industrie cinématographique pornogra-
phique sont prohibés, de méme que les transactions ayant
recours a la spéculation, au hasard ou a l'intérét. A partir de
ces préceptes, divers montages financiers compatibles avec la
loi coranique ont été développés sur la base du respect du
principe d'un partage des pertes et des profits. La notion de
« partage des pertes et profits » (3 P) est un des éléments-clés
de la finance islamique. Partageant les risques entre entre-
preneur et investisseur, ce mécanisme financier, liant capital
financier et industrie, permet d’établir des échanges commer-
ciaux dans les régles de la Charia. A cet égard, elle est un des
reflets des valeurs que l'islam transmet a ses fidéles (justice,
égalité sociale, fraternité).

Le principe des « 3 P » est utilisé dans plusieurs tech-
niques de financement islamique telles que la Mudaraba : la
banque finance la totalité du projet et 'entrepreneur four-
nit son savoir-faire afin de faire fructifier le montant investi.
Les profits sont partagés, les pertes financiéres entierement
assumées par la banque et le temps perdu par le dirigeant.
On peut aussi prendre comme exemple la Musharaka, tran-
saction associant une banque et un entrepreneur autour d'un
projet. Ces méthodes de financement se rapprochent du capi-
tal-risque ou 'investisseur finance la phase post-amorcage de
I'entreprise.
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Assurant la fonction d’intermédiation et un role de
financement actif via les conseils et 1’assistance dans les prises
de décision des entreprises financées, la banque islamique est,
de ce fait, appelée « banque participative ».

Ce secteur financier, qui représentait, en 2015, pres de
1 700 milliards d’euros d’actifs a travers le monde pourrait
atteindre environ 2 900 milliards a I'horizon 2021. De plus,
dopé par une nouvelle génération qui souhaite concilier
consommation et croyances religieuses, le marché de 1’écono-
mie halal (qui signifie «licite » en arabe coranique) ne cesse de
s’élargir, et pas seulement dans les pays a majorité musulmane.
L'économie des biens et des services conformes a la Charia est
aujourd’hui estimée a un total de 1 600 milliards d’euros pour
une population mondiale de 1,6 milliard de musulmans. Ce
mouvement d'une finance soutenable doit étre toutefois rela-
tivisé : 1'Indonésie, premiere puissance musulmane par sa
population, ne se hisse qu'au 16e rang mondial du classement
des pays par PIB, suivie par la Turquie, I’Arabie saoudite, 1'lran
et I’Arabie saoudite tandis que la Malaisie, premiére écono-
mie islamique au monde, se classe en 35e position de I'indice
de Responsabilité Sociale des Entreprises selon le classement
de Thomas Reuters (2017). Mais, comment l'islam peut-il
offrir, de nos jours, une nouvelle approche des problémes de
société ?

L'« homo islamicus »

Au centre de tout ordre humain doit se trouver
le droit divin et non celui qui est posé ou créé par 'Homme
(institutions comme le monarque, le Parlement...). Le role
de 'individu est limité a 'application de ce droit divin, en
vigueur quels que soient le temps et le lieu. L'autorité du
gouvernement doit étre tirée du Coran et détenue par un
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membre de la communauté musulmane. « Obéis a Dieu et
obéis au Propheéte et a ceux d’entre vous qui détiennent 1'au-
torité ». (Sourate 4 Les femmes, verset 59). L'homo islamicus*
place donc son intérét personnel dans une perspective de
long terme dont le centre de gravité dépasse la vie terrestre :
un homme ne pourra servir son intérét individuel dans l'au-
dela qu’en remplissant ses obligations sociales et religieuses.

Ce modele immuable impose au croyant de rechercher,
par I'ancrage au sein de la communauté, un équilibre stable
entre ses préférences personnelles et temporelles. Adopter des
comportements prévisibles au sein de la communauté musul-
mane est donc réducteur d’incertitudes et de cofits d'informa-
tion. Pour autant, ce schéma est-il applicable dans le contexte
du capitalisme moderne défendant avant tout 'intérét indivi-
duel ? En effet, les agents individualistes semblent, dans I'en-
vironnement actuel, étre relativement mieux préparés pour
le commerce (interculturel) international car moins dépen-
dants de liens communautaires et déja préts a former des rela-
tions d’agence avec des individus hors de leur cercle social.
Autrement dit, les croyances culturelles de type communau-
taire n’incitent-elles pas les individus a limiter leur activité,
de facon endogamique, aux échanges informels avec leurs
coreligionnaires ? Car, dans ce cadre ou regnent notamment
la confiance, la réputation et le principe de sanction collec-
tive en cas de tricherie, le colt de I'opportunisme semble
élevé au regard de la logique individualiste (a 'opposé, une
menace faible de sanction collective peut inciter un individu
a adopter un comportement non coopératif).

Le systeme islamique, dans sa forme théorique standard,
parait ainsi irréalisable hors de son contexte d’origine du fait

4 Les principes de rationalité, de justice, et d’éthique définissent un homo isla-
micus qui serait, a la fois, raisonnable, juste et altruiste.
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de la rigidité de ses hypothéses et ineffectif des lors que les
échanges se déploient sur une échelle plus grande que celle
de la tribu.

Toutefois, loin de limiter les principes de la finance isla-
mique a une simple convention entre croyants, il convient,
malgré tout, de ne pas limiter celle-ci a la communauté
musulmane. S'inscrivant dans un modéle de finance éthique
et équitable, cette finance participative a une dimension
universaliste. A cet égard, elle aspire tant a étre une finance
censée « civiliser » le capitalisme financier actuel qu'une
réponse visant a remettre 'individu et la spheére productive
au centre des préoccupations économiques.
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