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Avec des systèmes de 

gouvernance parfois 

contradictoires, une pénurie 

prochaine d’experts et une 

nécessaire mise en conformité 

par rapport aux normes 

internationales, la finance 

islamique a encore un certain 

nombre de défis à surmonter.

Les défis soulevés 

par le développement 

de la banque islamique

L
a finance islamique est actuellement un des
domaines les plus intéressants des marchés finan-
ciers. Le FMI estime que la croissance du secteur de

la finance islamique a été en moyenne de 10 % sur les
dix dernières années et que la croissance du secteur de
la finance islamique a été en moyenne de 15 % depuis
2003 pour atteindre 500 milliards de dollars fin 2006,
dont la moitié détenue par des banques islamiques (Jobst,
2007). Cette expansion est alimentée par la conjonction
de divers facteurs comme l’afflux de pétrodollars (dû au
nouveau renchérissement des hydrocarbures), le déve-
loppement des communautés musulmanes dans les
métropoles occidentales, la progression du microcrédit
dans les pays en développement, mais aussi et sans doute
la réaction contre le capitalisme financier international
et la résurgence du fondamentalisme musulman.

DES RÉFÉRENTIELS DE GOUVERNANCE 
PARTIELLEMENT CONTRADICTOIRES
Malgré l’intérêt qu’elle suscite dans les milieux acadé-
miques et professionnels, la finance islamique demeure

encore méconnue ; elle est présentée tantôt comme
rétrograde (Schart, 1964), car elle condamne le prêt à
intérêt et impose le partage des profits et des pertes
entre les emprunteurs et les prêteurs, tantôt comme
moderne (Baller, 2005), car elle introduit une forme
nouvelle de “gouvernance partenariale”, s’efforçant de
concilier les principes de la finance anglo-saxonne et
ceux du Coran (qur’an), de la loi islamique (charia), de
sa jurisprudence (fiqh) et de sa tradition (sunna).
Parmi les diverses problématiques soulevées par le déve-
loppement de la banque islamique, celle de sa gouver-
nance par des modèles radicalement différents, s’avère
encore largement inexplorée. Les règles appliquées par
les banques islamiques sont issues de principes – sou-
vent jugés contradictoires – relevant des théories anglo-
saxonnes des organisations, d’une part, et de la loi isla-
mique, d’autre part. Les dirigeants de ces établissements
sont en fait soumis à des règles de gouvernance à la fois
actionnariale (shareholders’ governance), partenariale
(stakeholders’ governance) et religieuse (islamic governance)
(Zied et Pluchard, 2006).
Yoshimori (1995) a distingué les systèmes monistes de
gouvernance (focalisés sur l’actionnaire), les systèmes
dualistes (ciblant les actionnaires et un tiers) et les sys-
tèmes pluralistes (conciliant les intérêts de plusieurs
stakeholders). Le système moniste repose essentiellement
sur le paradigme de l’individualisme méthodologique
classique (Boudon, 1986) ; les systèmes dualistes et plu-
ralistes se réclament d’un individualisme méthodologique
plus complexe (Dupuy, 1992). L’état de l’art laisse appa-
raître que les dirigeants des banques islamiques sont
soumis à un système dualiste particulier de gouvernance
partenariale, fondé sur les principes de la gouvernance
anglo-saxonne (imposés par les actionnaires non musul-
mans et par les instances internationales de régulation
bancaire) et de la gouvernance islamique (appliqués par
les actionnaires et les clients musulmans, ainsi que par
les autorités religieuses).
L’espace morcelé de la banque islamique est donc
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de projets, du capital-risque à long terme, tout en répon-
dant aux aspirations sociales de développement écono-
mique. Elles ont difficilement la structure, la capacité,
l’environnement et le personnel pour remplir tous ces
objectifs. En effet, on constate un manque de spécia-
listes formés de façon adéquate aux modèles et aux ins-
truments de la finance islamique. Les institutions finan-
cières islamiques ont généralement recruté parmi les
professionnels de la banque et de la finance conven-
tionnelles, alors qu’il ne s’agit pas de seulement conver-
tir des produits et services conventionnels vers des pro-
duits et services islamiques.  
Selon les analystes de Goldman Sachs, “le capital humain

confronté à un environnement financier global orienté
vers la création de valeur pour l’actionnaire, mais son
développement s’inscrit dans un vaste mouvement favo-
rable à une économie de plus en plus sociétalement res-
ponsable. Ce développement implique une délibération
entre les théoriciens et les praticiens des gouvernances
actionnariale, partenariale et islamique.

LE MANQUE DE RESSOURCES
Les institutions islamiques ont été créées sur le modèle
des banques commerciales (conception, objectifs, pro-
cédures, formation et mode opératoire) alors qu’on
attend d’elles qu’elles mettent en œuvre du financement

DES DIPLÔMES RECONNUS

Former des spécialistes 

à la finance islamique

■ Face à l’essor de la finance

islamique, les institutions finan-

cières “halal” vont de plus en

plus être confrontées à une défi-

cience d’experts. Les spécia-

listes dans ce domaine sont

aujourd’hui chassés par des

cabinets de recrutement. Ils

peuvent recevoir jusqu’à trois

propositions d’emploi par jour.

Résultat, le turnover est impor-

tant au sein des banques du

pays du Golfe Arabe et il n’est

pas rare de voir de jeunes ban-

quiers à des postes à haute res-

ponsabilité. 

L’offre de formation n’a pas vrai-

ment anticipé ce problème. Pour

l’instant, il n’existe en Europe

qu’une seule certification recon-

nue par le monde de la finance

islamique. Le Securities and Invest-

ment Institute (SII) [1], l’orga-

nisme qui forme les profession-

nels de la finance à Londres, et

l’École supérieure des affaires

(ESA) [2] à Beyrouth, ont mis en

place la première qualification

en finance islamique, dénom-

mée Islamic Finance Qualification

(IFQ). “ En 2003, nous avons été

contactés par la Banque Centrale

du Liban, raconte Ruth Martin,

managing director du SII. Selon eux,

il y avait un marché important à sai-

sir dans la formation en finance isla-

mique. C’est pourquoi nous avons

développé, en partenariat avec l’ESA,

un diplôme de haut niveau dans ce

domaine”. 

Près d’une vingtaine d’experts

ont travaillé sur la question  pour

mettre en place des supports

d’études, créer un workbook

(manuel de formation) et éla-

borer le contenu du diplôme.

Tout ce travail a été mené dans

l’optique d’aider des cadres à

se former dans ce nouveau

domaine financier. Des juristes,

des banquiers, des consul-

tants… peuvent suivre la for-

mation de façon autonome

grâce à ce workbook : 75 livres

sterling investis pour 11 cha-

pitres et environ 200 pages.

L’examen se passe ensuite en

ligne et coûte 150 livres.

Lancé officiellement le 31 octobre

2006 lors d’une cérémonie à

Mansion House à Londres, le

premier examen de l’IFQ a eu

lieu le 19 mars 2007. À ce jour,

170 cadres bancaires ont réservé

une session pour obtenir l’IFQ.

En revanche, 500 workbook ont

été vendus dans plus de 33 pays.

Le workbook a été constitué par

un comité d’experts, notam-

ment des banquiers spécialisés

en finance islamique venant de

différents pays. “Un comité spé-

cial d’experts se rencontre environ

cinq fois par an pour faire évoluer

le contenu du certificat et le main-

tenir à la pointe”, explique Ruth

Martin. 

“Ceux qui le souhaitent peuvent

compléter l’apprentissage en sui-

vant des formations ad hoc, adap-

tés à leurs besoins”, ajoute Roger

Ourset, directeur général de

l’ESA. “Nous avons ainsi accrédité

des centres de formation à Londres,

et dans plusieurs pays du Moyen-

Orient”. 

L’ESA a créé en 2003 Al Multaqa

(qui signifie “la rencontre” en

arabe), un centre de recherche

et d’expertise en finance isla-

mique. 

L’École propose aussi des for-

mations courtes dans plusieurs

pays d’Europe (France, Luxem-

bourg, Suisse) et lancera, dès

2008, un Mastère de spécialisa-

tion en finance islamique déve-

loppé en partenariat avec une

grande école de gestion euro-

péenne.

A. F.-T.

[1] Le SII, Institut britannique 

des investissements et des titres

financiers, certifié par le ministère de

l’Éducation, propose une large offre

de qualifications dans les métiers de

la finance. 

[2] École supérieure de gestion de

droit libanais gérée par la chambre de

commerce et d’industrie de Paris,

l’ESA a été créée en 1996 à l’initiative

de la Banque du Liban afin d’importer

le modèle européen de business school
au Moyen-Orient.
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pourrait constituer un obstacle au développement du marché

étant donné le nombre limité d’experts”. Le cabinet KPMG
estime quant à lui que le manque de scholars (ou experts)
pourrait “limiter l’innovation”.

IMPACT SUR LA CONCURRENCE
Avec l’accession des pays à l’OMC, la concurrence inter-
nationale devient plus visible, plus explicite pour un
certain nombre de pays. En réponse : une stratégie de
développement reposant sur une exigence de différen-
ciation ; trois possibilités s’offrent aux pays du monde
islamique :
❚ une concurrence par les prix, s’il existe un avantage
en matière de coûts ;
❚ une concurrence par la qualité, s’il existe un avantage
de spécialisation haut de gamme ;
❚ une spécialisation, s’il existe une compétence territo-
riale ou opérationnelle particulière.
Dans le Golfe Persique, s’il y a peu de concurrence en prix
et que les comportements bancaires sont souvent oli-
gopolistiques, il ne reste par conséquent que deux stra-
tégies génériques : la qualité ou la spécialisation.
Pour les plus petites banques, la spécialisation isla-
mique est en soit un instrument de différenciation. Pour
les grandes banques, développer des “fenêtres isla-
miques” permet d’ériger des barrières à l’entrée, notam-
ment pour protéger le marché de détail. Les grandes
entreprises sont peu sensibles à l’argument religieux
en matière de financement ; les particuliers le sont bien
davantage, et de plus en plus.

BANQUE ISLAMIQUE ET STABILITÉ FINANCIÈRE
Cette croissance pose des défis majeurs aux législateurs
et aux organisations internationales intergouvernemen-
tales auxquels est confiée la surveillance de la solidité et
de la stabilité d’un système financier global. Le Fonds
monétaire international (FMI) a fait à plusieurs reprises
des recommandations aux banques islamiques en vue
d’une mise en conformité de leurs normes comptables
et prudentielles, notamment aux référentiels de Bâle.
L’un des principaux obstacles à une croissance durable
et transparente est associé à l’incertitude légale due à
la disparité des régulations au sein des superviseurs
nationaux, où chaque régulateur travaillerait de façon
indépendante et refuserait de reconnaître la validité du
jugement fait par les parties étrangères. Pour y répondre,
les problèmes soulevés par l’application de la charia à
l’activité bancaire sont traités au sein de chaque banque
par des instances religieuses variées : comités charia,
superviseurs, conseillers religieux, assemblées géné-
rales islamiques… Des instances fédérales diverses
(cours islamiques suprêmes, université Al-Azhar du

Caire…) tranchent les éventuels litiges entre interpré-
tations de la loi. En outre, trois organisations interna-
tionales ont été créées afin d’harmoniser les pratiques
bancaires islamiques : l’Accounting & Auditing Orga-
nization of Islamic Financial Institution (AAOIFI), fon-
dée à Bahrein en 1991, a pour mission d’harmoniser les
règles comptables des banques islamiques ; l’Islamic
Financial Services Board (IFSB), créé en 2002 par plu-
sieurs États musulmans, a pour rôle de rechercher des
voies d’intégration de la finance islamique à la finance
internationale ; l’International Islamic Financial Mar-
ket (IIFM), fondé à Bahrein en 2002, a pour objectif de
concevoir de nouveaux mécanismes et instruments de
marché compatibles à la fois avec la charia et un déve-
loppement rapide de la banque islamique.
L’IFSB planche en particulier sur l’examen de plusieurs
projets destinés à développer des standards internatio-
naux en introduisant de nouveaux critères ou en adop-
tant certains pour les rendre cohérents avec les prin-
cipes de la charia. Il a promulgué déjà deux critères
concernant l’adéquation du capital de la banque isla-
mique et le risque de gestion, et a recommandé leur
mise en application effective à partir de 2007. Il a éga-
lement émis un projet relatif au 3e critère sur la bonne
gouvernance.

TROIS OBSTACLES MAJEURS
Outre l’organisation de la réglementation et du contrôle,
pour M. El Qorchi (2005), les décideurs doivent sur-
monter trois autres obstacles majeurs.

❚ La collecte des données. Le manque de données agré-
gées rend pratiquement impossible la comparaison des
banques islamiques d’un pays à l’autre, difficulté qui,
conjuguée à l’absence de normes communes de décla-
ration et de comptabilité, complique la tâche des contrô-
leurs. On ne dispose pas de données sur les activités
transfrontalières des banques islamiques, le montant des
transactions islamiques transfrontalières ou les inves-
tissements immobiliers fondés sur les principes de l’is-
lam dans les pays développés. Certaines banques cen-
trales, dont celles de Bahrein, de Malaisie et de Turquie,
ont commencé à inclure dans leur rapport annuel un
chapitre sur les banques islamiques, en les plaçant dans
un groupe distinct, avec des données agrégées qui four-
nissent des informations sur l’ampleur et la croissance
de ces institutions au niveau du pays. Néanmoins, il faut
un effort de coopération multilatérale pour collecter et
regrouper les données transfrontalières.

❚ Les marchés de capitaux. Les marchés des instru-
ments et effets publics islamiques restent peu dévelop-

“La croissance
des banques
islamiques pose
des défis majeurs
aux législateurs
et aux
organisations
internationales
auxquels 
est confiée la
surveillance 
de la solidité et 
de la stabilité
d’un système
financier
global.”
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pés et le marché financier islamique international en
est à ses débuts. Le secteur doit élargir et affiner les
catégories d’avoirs et d’engagements et inventer de
nouveaux instruments et techniques qui permettraient
aux banques islamiques de diversifier leurs bilans.

❚Le développement des marchés monétaires. La concep-
tion d’instruments islamiques pour les opérations moné-
taires s’avère délicate. Dans les pays à double système
bancaire, l’absence d’instruments ne portant pas intérêts
a limité le champ de la gestion monétaire. Le caractère
liquide des engagements des banques, lié à la prédomi-
nance des dépôts à courte échéance, prédispose le sys-
tème à détenir d’importantes liquidités et des réserves
excédentaires. Cette situation freine l’intermédiation
financière et l’approfondissement du marché.
La finance islamique ne gagnera donc vraisemblable-
ment ses lettres de noblesse et ne pourra accéder à une
forme de reconnaissance internationale qu’à un certain
nombre de conditions: transparence, gouvernance, ges-
tion des risques et compatibilité comptable. ■
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