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La crise économique et financiere, démarrée en 2008 avec la
crise des subprimes, continue de faire l'actualité, et frappe encore les
grands equilibres mondiaux et leurs systemes financiers qui sont
devenus de plus en plus fragiles. Cependant, le systeme financier
islamique se présente aujourd’hui, et plus que jamais, comme une

alternative fiable et concrete.

Pendant la crise, ce systeme financier islamigue a montré une
stabilité et une résistance face aux distorsions et aux imperfections du
marché devant une instabilité accrue de la finance conventionnelle : il
s’agit d’un financement de produits et services et non pas un
financement de crédit. Si les fondements de base de 1’économie
islamique sont définitivement ¢établis, [I’innovation financiere
islamique demeure un art afin de remédier aux différents aléas qui

bouleversent 1’économie actuelle et assurer une stabilité financiére.

Introduction

Au moment ou la crise financiére internationale se propage et
frappe les plus forts des systemes financiers internationaux, le modeéle
financier islamique attire I’attention de plusieurs pays et se présente
aujourd’hui, et plus que jamais, une alternative financi¢re fiable et

concrete.

La finance islamique aujourd’hui doit montrer qu’elle est
capable de créer la valeur et garantir la stabilité financiére. Ceci ne
peut voir le jour qu’avec la pérennisation de la solidité financiere des
banques islamiques et ¢&galement leur capacité d’attraction

commerciale qui constitue un outil de conquérir plusieurs marches.



R

;‘i—}/@\\ Dans le but de démontrer son existence, le systeme financier
ique doit moderniser ses offres et assurer I’efficience de ses
mécanismes de gouvernance et de gestion de risques. Toute chose
¢tant égale par ailleurs, 1’ére de I’innovation est née et forme un
veritable catalyseur d’avancement. Le mot magique qui va permettre
d’atteindre cet objectif et de creuser davantage de parts de marché est
la proposition de produits de plus en plus attractifs, modernes et

Innovants.

L’innovation constitue, bien entendu un levier efficace sur lequel
la finance islamique peut dépendre afin de réussir sa mission et

garantir sa pérennité et sa durabilite.

L’objectif de ce papier est d’expliquer les défaillances du
systeme financier conventionnel et les raisons qui ont engendré la
derniere crise financiere et de comprendre I’engouement étonnant
envers la finance islamique a travers ses points forts qui émanent de la
Charia. Ainsi, nous présentons le réle de I’innovation financicre
islamique dans 1’apport de solutions a la crise et garantir la stabilite
financiere. Nous tentons de répondre a la question de recherche
suivante : Comment I’innovation financiére islamique peut étre
bénéfique aux économies afin de confronter les risques d’une
conjoncture difficile ? Et ou en est le Maroc au moment ou tout le
monde accorde cette importance a la finance islamique ? A travers la

réponse a cette question, nous essayons de comprendre la réalité.



a’essor de la finance islamique aprés la crise
fhanciere internationale de 2008
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1- Les causes du déclenchement de la crise financiere de 2008

La crise financiére internationale de 2008 a affecté rudement
aussi bien les économies emergentes que les économies développées
de maniéere différente et selon des degrés divers. Ce bouleversement
financier est survenu a la suite d’une panoplie de faits et d’une
accumulation de chutes ayant secoué le systeme financier. Les causes
réelles qui ont entrainé cette crise financiere mondiale sont distinctes
et elles s attachent vigoureusement au manque d’éthique et a I’absence
de regles de bonne conduite. Certainement, les causes les plus
discutées a I’émergence de la crise sont les dérives qui ont découlé des
intermédiaires financiers et des différents acteurs du marché ou
I’accumulation des gains et 1’enrichissement des actionnaires et des
dirigeants, aux détriments de la stabilité systtme de financement, a
été privilégiée.

Le manque de discipline du marche constitue I’une des causes
capitales de la crise. Cependant, la discipline mise sur le marché a
engendré plusieurs exces et dérapages. Le surendettement et les préts
accordés par les banques ont incité sur un enthousiasme inédit pour
I’abus, d’autant plus que les taux d’intérét appliqués ¢&taient
particulierement faibles. Tout cela a provoqué les ménages a un
endettement excessif d’ou une situation de « blocage » face a des

dettes lourdes impossibles a rembourser.

Les taux d’intérét faibles ont également repousseé a des pratiques

douteuses dans le domaine de la gestion d’actifs. Toutefois, avec ces



des rendements nominaux proportionnellement grands. Ils sont alors

obligés de courir plus de risques pour pouvoir honorer leurs

engagements en termes de rentabilité élevée.

Le métier de banquier et le role d’intermédiation financiere ont
été fortement eévalués et tres débattus avec les pratiques de ces agents
¢économiques. Le secteur bancaire n’est considéré qu’une entreprise
qui vise de vendre davantage de produits, qui ne sont pas toujours
sains, et de maximiser les profits et la rentabilité des capitaux propres.
Toutes ces raisons poussent les banques a courir plus de risques et a
investir dans des produits liés au hasard. Les institutions financieres
ont justement cherché a maximiser les rendements des fonds, en
profitant de 1’effet de levier dans la finalit¢ extréme de satisfaire les
actionnaires, sans préter attention aux effets ébranlants du systéme

financier.

Par rapport au fonctionnement du systeme financier, I’abondance des
produits financiers a été notamment compliquée méme si le systeme
semblait assez simple. En effet, le transfert de risque, via les
techniques de titrisation des préts consentis par les institutions

financieres, a contribué a compliquer le fonctionnement du marche.

Le bouleversement du systéme financier est également di a
I’amplitude et a ’ampleur de I’innovation financiere ainsi qu’a la
confusion des opérations financiéres (spéculation, produits dériveés,
assurances, titrisation...). Ainsi, si I’une des composantes du systeme
¢choue ou fait défaut, tout le systeme s’effondre. L’asymétrie de

I’information et le manque de transparence, représentent des points



les déposants avaient une confiance aveugle dans un systeme
apparemment « stable » et avaient également confiance dans les
dirigeants et les donneurs d’ordre qui le géraient. Seulement, ces
déposants ne disposaient pas d’une image claire sur 1’utilisation de
leurs dépdts. Selon M.U. Chapra (2008), cette asymétrie de
I’information et ce manque de transparence trouvent leur origine dans
la rémunération via le taux d’intérét que percevaient ces déposants.
Donc, ils apportent leurs fonds en contrepartie d’un taux d’intérét sans
se préoccuper de leur utilisation ultime. La confiance dans les
dirigeants des institutions financieres est injustifiée d’autant plus que
ces mémes dirigeants et gestionnaires de fonds travaillaient pour
s’enrichir rapidement et percevaient des rémunérations excessives. Le
systeme de rémunération était basé sur le principe ou les pertes sont
endossees par les créanciers ou par les pouvoirs publics. Ce systeme a
ainsi encourage les dirigeants a privilégier les produits financiers de
court terme avec des rendements élevés aux dépens des produits de

long terme.

Une autre cause constatée, qui montre le manque d’éthique, est
I’échec du role des agences de notation ; leur role étant de noter et
d’évaluer les institutions financieres afin de decider de leur stabilité
financiere et de signaler les abus et les dérapages. Exclusivement, ces
agences onéreusement rémunéreées par les institutions financieres
n’ont pas honoré leurs engagements et ont été défaillantes, ce qui a
induit en erreur les agents économiques sur la qualité et la clarté de
I’information concernant les différents intervenants sur le marché. Ce

défaut de la part des agences de notation rajoute un détour



entaire a la nature de 1’information en circulatign et consolide
oie consequence, 1’aléa moral. La stabilit¢ et 1’efficience du
systeme financier est une formalité¢ préalable pour restituer 1’ordre et
la confiance des agents économiques. D’ailleurs aujourd’hui, si nous
essayons de réétudier une nouvelle architecture financiere dans
laquelle le systéme financier serait plus solide et plus efficace, nous
devons indubitablement sortir de la vision de court terme empruntée
par les dirigeants et les gestionnaires de fonds. Le systéeme financier
doit assurer une allocation optimale des ressources tout en veillant a
assurer une rentabilité élevée. Ce systéeme doit se caractériser aussi par
la transparence tout en limitant ’aléa moral. Comme cela a ¢té
souligné dans le rapport de la Banque des Réglements Internationaux
sur la crise financiere actuelle, I’efficacité du systeme financier ne se
réfere pas nécessairement a davantage de réglementation ou plus de
centralisation, mais elle est tributaire d’une meilleure réglementation
associée a une meilleure surveillance. Cela illustre 1’idée que tous les
moyens et instruments necessaires a la réglementation et a la
surveillance étaient disponibles, mais « mal » exploités ou plus
exactement détournés pour échapper a leurs objectifs initiaux (A.
Mirakhor, N. Krichene, 2009). La survenue de cette crise, avec les
différentes causes antérieurement ¢voquées, renforce la présence d’un
probléme d’ordre éthique au niveau des pratiques bancaires et de la

transparence sur le marché.

La crise financiere internationale de 2008 a fait éclabousser
certaines pratiques qui ne sont pas conformes a la déontologie
professionnelle a savoir la spéculation, la titrisation de crédits non

performants, 1’effet de levier excessif, les scandales et les fraudes



cleres. Pour dépasser et remédier a une crise de confiance sans
dent sur les marchés de capitaux, il est fatal de se-baser sur des
regles de bonne conduite afin de consolider le capital confiance. Il est
¢galement important d’ancrer les principes d’une concurrence loyale
sur le marché et d’établir un couple rendement-éthique dans le but

d’assurer la perpétuité des institutions financicres.

Il demeure judicieux ¢également d’user une nouvelle
intermédiation bancaire qui dérive ses origines strictement de
1I’économie réelle et fondée sur des principes de partage des profits et
des pertes plutbt que des contrats de dettes. Toutes ces
finss’averentconstituerles fondements du financement Dbancaire

islamique.

La finance islamique peut étre définie comme étant 1’ensemble
des activités financieres et commerciales qui honorent les principes du
droit et de la jurisprudence islamiques, ou ce qu’on indique

habituellement par le terme « Charia »

L’attribut « Islamique » représente naturellement le fait de « de puiser
ses valeurs dans la mouvance de lareligion islamique, de respecter les

principes et lesinterdits édictés par la loi religieuse, la Charia.

Littéralement le vocable arabe « Charia », signifie « le chemin ».
La Charia, a travers des principes et des recommandations, explique et
retrace dans tous les domaines le comportement du musulman. La
Charia gouverne, dés lors, la dimension spirituelle, sociale, morale et

éthique du musulman dans la sphere privée, mais aussi dans la sphere



e, Incluant notamment les activités économiques et

aMmerciales.

2-1- Sources de la finance islamique
La finance islamique tire ses mécanismes et institutions des

sources de droit islamique, et nous avons par ordre d’importance :
e LeCoran

Le texte sacré de I’Islam est la premicre source du droit musulman. Il
rend compte du message de Dieu, tel que relevée au prophete
Muhammad. D’aprés Youssef Seddik (Seddik, 2004), le Coran
récapitule 1’héritage biblique « du récit adamique jusqu’a 1’ascension
de Jésus et la prédication de Jean Baptiste, en passant par le Déluge,
I’Exode, lerégne de David et de Solomon, [...]» Notons que, le Coran
comprend trois grands ensembles: des textes de pure spiritualité
(louanges de Dieu, évocation de la fin du monde); des textes narratifs
souvent d’inspiration biblique et ayant un rdle d’édification; et des

textes normatifs, qui énoncent des obligations d’ordre éthico-juridique

e La Sunna

La Sunna constitue I’ensemble de recueils retracant la vie du prophete,
ses paroles ainsi que ses accords et désaccords sur les principes de la
vie quotidienne. Les paroles du prophéte, aussi appelé « sunna
qawliya»(La Sunna qawliya, se distinguede la sunna fi’liya, qui se
rapporte a la manieredont se comportait le prophete), sont rapportés
dans ce qu’on appelle les hadiths. La Sunna constitue la seconde

source législative de I’Islam.

o Al-ljma



Jes sunnites, le consensus général, en arabe « Al-ljma », est
sidéré comme la troisieme source du droit musulman. Lorsgu'un
cas juridigue se présente a une époque donnee, et que tous les
Moujtahid -Savants musulmans- s'accordent pour prononcer un méme
avis le concernant, leur accord est appelé Ijma. Le jugement résultant

ainsi de ce consensus acquiert le statut de loi religieuse .
e Al Qiyas

D’aprés les spécialistes des fondements du droit musulman, « al-Qiyas
», ou le raisonnement par analogie, constitue la quatrieme source du
droit musulman. Ce raisonnement est utilisé, lorsqu’il est question
d’un cas juridique non mentionn€ dans les textes religieux. Le cas
juridique est alors comparé a un cas semblable, pour lequel une
prescription est donnée dans les textes. L’analogie est fondée surune

commune raison d’étre du jugement.

2-2- Les principes des systemes économique et financier
Islamiques

Pour comprendre les enjeux de la finance islamique, il faut
prendre conscience, que, « 1’économie islamique définit un systeme
completqui prescrit pour tout individu des moyensspécifiques de
comportements sociaux etéconomiques»(Beauge, 2001). Autrement
dit, il faut donc inscrire la finance dans un systéeme économique

islamique, dans un nouveau paradigme.

La théorie économique islamique vise I’établissement d’un ordre
économique et social alternatif aux autres modeles existants. La
théorie économique islamique peut étre synthétisée par Six

caractéristigues principales (Causse-Broquet, 2007) :



a lieutenance des biens

am, I’homme est considéré comme le « lieutenanf » de Dieu sur
terre. S’il peut jouir d’un bien, il n’en a pas un droit de propriété
absolu. Faire fructifier le capital est primordial, mais sans gaspillage, a
savoir sous forme de thesaurisationparticulierement. En effet, le
comportement optimal dans [’économie islamique exige «
unesatisfaction équilibréee des besoins matériels etspirituels de la
personnalité humaine »(Jouini et Pastré, 2009). Le systeme financier
islamique prend en compte I’intérét général.

e D’éthique du travail

Considéré comme une source de propriété et de richesse, le travail a

un role prépondérant dans la doctrine islamique. C’est le travail qui
détermine et justifie la possession de richesse. Des lors, il convient,

que toute opération financiere doit associer facteur Travail et Capital.

Cette ethique du travail conduit au principe du partage des pertes et
des profits (PPP), connu aussi sous sa traduction anglaise Profit and

Loss Sharing.

La « Chari’a » préconise un partage équitable aussi bien des gains,
que des pertes entre I’investisseur (le préteur), et I’entrepreneur
(I’emprunteur), et ce quelque soit la forme de financement appliquée.

e Ladistribution équitable de la richesse et des revenus
Le troisieme pilier de la religion musulmane est la «zakat». Elle

designe 1’obligation de chaque musulman possédant une richesse
minimale, de verser une partie de celle ci au bénéfice du pauvre, du
nécessiteux, ou d’associations caritatives. Cette aumone obligatoire,

constitue une des activités des banques islamiques, qui accordent,



n but humanitaire ou de bienfaisance, des: préts sans

epartie appelés « QardHassan»(Equivalent d’un prét-sans intérét).

e La notion de « Gharar»
Litteralement, a la fois péril, danger, risque, incertitude, et hasard, la

notion de « Gharar », est un concept complexe qui recouvre les
incertitudes et, ou les imprévus liés a un contrat. Selon ImaneKarich, «
Gharar peut donc étre défini comme lavente d’objets dont I’existence
et lescaractéristiques ne sont pas certaines, etant donnéle risque qui
accompagne cette probabilité, et quisoumet la validité de Ia

transaction a desconjonctures. ».(Karich, 2002)

Des lors, cette notion implique interdiction de toute spéculation sur
I’avenir, ou I’investissement « aléatoire ». Par ailleurs, elle implique

également la reduction de toute ambigité dans les termes du contrat.

Ainsi, en droit musulman, un contrat non affecté par le Gharar, est un
contrat dont tous les termes fondamentaux, a savoir le prix, le type
d’objet, ou de projet, I’identite des parties, ainsi que les delais, sont

clairement connus a I’avance, le jour de conclusion du contrat.

e La non-dissociation entre I’économie et I’éthique

Nombres de versets coraniques témoignent de cette association entre
economie et ¢thique. « L’homme aune responsabilité individuelle et
collective qui doitle pousser a agir dans le sens du « bien commun
»,ses actions €tant mues autant par la recherche d’unbonheur spirituel

que mateériel. » ((Causse-Broquet, 2007).

Notons ¢galement, que ce qui distingue essentiellement 1’économie
islamique, de I’économie conventionnelle est son « inclusionexplicite
d’une éthique et de valeurs moralesbasées sur la religion. »(Karich,

2002). Des lors, une des clés de la comprehension de ce nouveau



atadisme est la prise de conscience de I’importance de, I’influence de
sethique sur le comportement des agents ¢conomiques. Cette ¢thique
basee sur la religion implique chez le musulman, quelgue soit son

degré de pitié, d’avoir une croyance ferme en la « Présence divine »,

e La notion d’intérét

Pour la finance moderne, 1’intérét constitue la principale rémunération
du capital emprunté. Or ceci est illicite en Islam, car un prét avec
intérét revient a échanger de 1’argent contre de 1’argent, ce qui n’est
pas toléré compte tenu de la fonction de la monnaie dans I’économie

Islamique.

e L anotion de « ribax»:

Désigne donc I’augmentation de valeur et correspondant a la fois a
I’usure et au taux d’intérét. Rappelons briévement que la licité de la
pratique de I’intérét est loin d’étre étranger a 1’économie occidentale.
La tradition judéo chrétienne a fait une distinction nette entre notion
d’usure et d’intérét. Si la premiere est condamnée, la deuxieme est

totalement tolérée, comme nous le rappelle I'histoire.

C’est en fait, la perception d’une rémunération fixe, « fonction
uniquement de 1’¢coulement du temps, etcompletement déconnectée
de la rentabilit¢ réelledu projet d’investissement sous-jacent,
estcontraire a 1’éthique musulmane, car non considérée comme

socialement destructrice. »(Jouini et Pastré, 2009)

Deslors, comme le souligne Moore (1997) « Riba (...) is really
the AIDS of contemporary economic activity, as it deprives economic
life of its immunity and robs it of its ability to fight economic

disease.”.
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=Bs Instruments de la banque islamique

Selon la loi 103-12, les banques participatives peuvent proceder
au financement de la clientele a travers notamment les produits

suivants :

Mourabaha : Tout contrat par lequel une banque participative vend a son
client un bien meuble ou immeuble déterminé et propriété de cette
banque a son colt d’acquisition augmenté d’une marge bénéficiaire,

convenus d’avance.

Le paiement par le client au titre de cette opération est effectué selon

les modalités convenu entre les deux parties.

liara : Tout contrat selon lequel une banque participative met, a titre
locatif, un bien meuble ou immeuble déterminé et propriété de cette

banque, a la disposition d’un client pour un usage autorisé par la loi.
L’Tjara prend I’'une des deux formes suivantes :

e ljaratachghilia, lorsqu’il s’agit d’une location simple ;

e ljaramontahia bi tamlik, lorsqu’au terme de la location, la propriété du
bien, meuble ou immeuble, loué est transférée au client selon les
modalités convenues entre les deux parties.

> Moucharaka : Tout contrat ayant pour objet la participation,

d’une banque participative, a un projet, en vue de réaliser un profit.
Les parties supportent les pertes a hauteur de leur participation et
partagent les profits selon un pourcentage prédéterminé.
La Moucharaka prend I’une des deux formes suivantes :

e MoucharakaTabita : la participation des deux parties au projet

demeure jusqu’au terme du contrat les liant ;



\oucharakaMoutanagissa : la banque se retire progressivement
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du projet conformément aux stipulations du contrat.

> Moudaraba :Tout contrat mettant en relation une ou plusieurs

banques participatives (rab el mal) qui fournissent le capital en
numeéraire et/ou en nature un ou plusieurs entrepreneurs (Moudarib)
qui fournissent leur travail en vue de realiser un projet. La
responsabilité de la gestion du projet incombe entierement aux
entrepreneurs. Les bénéfices réalises sont partagés selon une
répartition convenue entre les parties et les pertes supportées
exclusivement par Rab El Mal, sauf en cas de négligence, de
mauvaise gestion, de fraude ou de violation des stipulations au contrat
par le Moudarib.

> Salam : Tout contrat en vertu duquel I'une des deux parties,
banque participative ou client, verse d’avance le prix intégral d’une
marchandise dont les caractéristiques sont définies au contrat, a I’autre
partiec qui s’engage a livrer une quantité déterminée de ladite
marchandise dans un délai convenu.

> Istisna’a : Tout contrat d’acquisition de choses nécessitant une
fabrication ou une transformation en vertu duquel I'une des deux
parties, banque participative ou client, s’engage a livrer la chose, avec
des caracteristiques définies et convenues, fabriquée ou transformée, a
partir des matieres sont il est propriétaire, en contrepartie d’un prix
fixe dont le paiement s’effectue par I’autre partie (Moustasnii) selon

les modalités convenues.
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Selon les estimations du Cabinet Ernest and Young, le
nombre des banques islamiques a travers le monde s’éleve a
500 banques. Et le nombre des Banques conventionnelles qui
offre des produits de la Finance Islamique en 2015 a atteint
environ 350 banques. Le volume de cette industrie islamique
en 2015 a atteint 2 trillions dollars et le dernier pays ayant

ouvert une banque islamique était I’ Allemagne.

Christine Lagarde, directrice genérale du FMI, dans le
congrés international traitant la finance islamique au Kuwait
lors du mois de novembre 2015, a déclaré que I’intérét porté a
I’industrie bancaire islamique et au financement islamique a
connu une forte évolution apres la crise de 2008. Cet intérét a
débuté apres avoir analysé les réelles causes de la crise qui
révelent toutes des pratiques interdites par I’Islam. "La finance
islamique peut en principe devenir un facteur de stabilité
financiere car le partage du risque réduit le ratio d'endettement
et les échanges sont adossés a des actifs tangibles donc

entierement garantis”, selon la directrice genérale du FMI.

A noter que La crise de 2008 a résulté la faillite de plus
de 1000 banques dont aucune n’est islamique. Et la question
qui s’est posé: comment les banques islamiques ne se sont pas
influencées par la crise? La réponse est simple: le
financement islamique est un financement des biens et services

et non pas un financement de crédits.
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Tout pays, émergent qu’il soit ou en voie de développement, dispose
des stratégies et politiques en termes d’innovation. Toutefois, une
panoplie de pays en voie de développement, se retrouvent face a
plusieurs difficultés pour I’instauration de stratégie d’innovation,
mais, ils font preuve, tout de méme, de leur forte volonté de relever le
defi et surmonter les obstacles pouvant entraver leur bonne conduite

dans le domaine.

L’innovation est depuis quelques années au centre d’intérét des
entreprises et des pays. Et les crises économiques actuelles n’ont pas
pu arréter cette résolution d’innover. Il demeure indispensable de
continuer a créer de nouvelles choses méme quand la conjoncture
économique et financiéere est précaire. Ceci permettra de se

différencier des concurrents.

Bref, I’innovation est I’outil miracle pour la création de la valeur et

I’obtention de 1’avantage concurrentiel.

1- Analyse terminologique de I’Innovation
L'innovation est l'action d'innover, c'est-a-dire d'introduire
quelque chose de nouveau en terme d'usage, de coutume, de croyance,

de systéme scientifique...

Les definitions attribuées au concept d’innovation issues de la
littérature en sciences de gestion présentent la particularité de recourir
souvent a la métaphore du jeu (LehmannOrtega et Moingeon, 2010).
L’innovation stratégique se caracterise alors par une action dont I’effet

est de renverser rapidement, significativement et durablement tout ou


http://www.toupie.org/Dictionnaire/Coutume.htm

le=des regles du jeu concurrentiel opérantes sur un,marche (Roy,

. Ces regles peuvent étre formelles ou informelles.

Formellement, elles se traduisent par un ensemble de lois et de
reglements portés ou édictes par le régulateur. Au plan informel, elles
prennent la forme de routines et de pratiques historiquement établies
entre les entreprises. Par-dela les vertus pédagogiques de ces
définitions imagées, cette présentation didactique permet surtout
d’insister sur le caractere disruptif et brutal de 1’innovation

stratégique.

Ce type d’innovation ne vise rien de moins que la substitution
d’un systéme par un autre au moyen d’une reconfiguration partielle ou
totale des mécaniques concurrentielles existantes. Au regard des
perturbations de marché causées par 1’apparition d’une innovation
stratégique, il apparait intuitif de considérer qu’un certain nombre
d’obstacles sont susceptibles de se dresser devant les entreprises
porteuses de ce genre de bouleversement. Ces barric¢res a 1’innovation
stratégique peuvent d’abord étre portées par le régulateur (Maegli et
al., 2009). Le régulateur est dépositaire et garant du respect des regles
du jeu concurrentiel. A condition d’en avoir la possibilité au regard
des missions qui lui sont confiées, il peut donc adopter des mesures
d’empéchement a I’égard des acteurs qui souhaitent transformer
I’écosysteme. Les obstacles peuvent également étre €riges par les
entreprises en situation de position dominante sur le marché (Tirole,
1988). Etant les principales bénéficiaires du fonctionnement en 1’état
du marché, ces entreprises leaders peuvent légitimement aspirer au
statu quo et mettre en ceuvre des stratégies visant I’inertie du marche.

Enfin, il existe des configurations de marché ou les intéréts méles des



Pour plusieurs specialistes de la finance islamique, et afin de garantir

son essor et son développement, doit faire face a nombreux deéfis

stratégiques :

Tout d’abord, veiller a maintenir a long terme la solidité des
performances affichées par les banques islamiques durant ces
derniéres années de crise. Cette solidité peut étre menacée par des
fluctuations du marché pétrolier en phase d’euphorie ou toute

régression du soutien systématique des gouvernements.

Les institutions financieres islamiques sont aussi appelées a
accroitre leur part de marche au-dela des marchés domestiques, et par
conséquent, faire face a une concurrence farouche et une compétitivité
réelle avec les banques conventionnelles, loin de tout effet d’éviction
d’ordre politique ou de référent religieux. Pour ce faire, les banques
islamiques sont appelées a moderniser leur mode de gouvernance,

leurs outils de gestions, leur stratégie. ..

Or, cette modernisation s’affronte a un véritable obstacle a
contourner : ¢’est I’indépendance, la compétence technico-financieres
des Comités Fighiques et Charia Board et leur ouverture sur leur
environnement (LABNIOURI, K. 2012).

En outre, la carence manifeste en ressources humaines formees
et qualifiees et a double compétence chariatique et financiére, la

recherche et développement timide et ne permettant pas de proposer



Pour de nombreux spécialistes de I’économie islamique, une

Ingénierie financiere islamique moderne et créative, puisant dans les
sources de la Charia, dans un esprit ouvert et épanoui, novateur et
indépendant, serait de méme a rendre cette jeune industrie plus
compéetitive et plus capable de faire face aux défis de la concurrence

acharnée.

Grosso modo, 1’usage de 1’ingénierie financiere islamique n’est
pas un luxe, duquel peuvent s’en passer les institutions financicres
islamiques, ni un choix auquel elles peuvent renoncer mais une
nécessité vitale qui s’impose afin d’assurer la solidit¢ de leurs

performances qui étonnent les observateurs.

L’affirmation de cette jeune industrie entant que niche viable a
long terme, passe donc par Ioffre a une Ilarge clientele,
jusqu’auyjourd’hui servi par les banques conventionnelles et qui
veulent rompre avec elles, de solution financiére islamiques
complétes, novatrices et modernes, capables de résoudre ses

problémes et de I’apporter des réponses convaincantes.

L’émergence d’une telle offre complete, novatrice et
competitive,...dans un esprit chariatique novateur et indépendant,
serait un indispensable outil pour accroitre 1’efficience, la solidité des
performances et la compétitivité des banques islamiques et asseoir et
animer de véritables marchés de capitaux islamiques. Tous ces
éléments rassemblés vont permettre de construire le business modele,

fiable, moderne, complet, global, universel,...dont la finance



Contrairement a ce qu’avancent un nombre d’observateurs y compris

la quasi majorité des jurisconsultes musulmans, les crises financieres
contemporaines ne sont pas uniquement et directement imputées a la
nocivité de la finance conventionnelle, a ses produits dérivés
complexes et leur impact sur la génération de bulles spéculatives et
sur I’accélération des effets de contagion. En réalité, ces crises sont le
résultat de la combinaison de plusieurs facteurs, notamment les
insuffisances des mécanismes de gestion et de quantification des
risques. La bulle spéculative touchant 1’industrie des dérives et née
d’un phénomene d’imitation et de packaging a I’infini, dans lequel les
banques conventionnelles se sont exposees a des risques excessifs, tres
largement supérieurs a leurs engagements nominaux (LABNIOURI K.
2012).

Les banques conventionnelles ne peuvent se passer de 1I’innovation,
vue ses apports en matiére de gestion de risques, en cherchant a revoir
leur modele de gestion de risque et a doser de maniere plus rationnelle

I’usage des produits dérivés.

En finance islamique I’innovation devrait étre orientée non pas pour
islamiser les produits conventionnels mais pour donner une réponse
alternative et universelle a des besoins économiques et financiers
exprimés par les opérateurs de divers horizons (EL HAOUZANI, Y.
2011).



ieur cite les axes sur lesquels 1’innovation doit g¢encentrer ses
s. Ainsi, ’amélioration de marque, les produits et les standards
en matiere de gestion bancaire, de risque et autres, le marché des

capitaux islamiques sont a prioriser.

La finance islamique cherche alors de devenir plus attractive et de
confirmer son role entant qu’une finance au service de I’économie
réelle. Les innovations devraient étre davantage axées sur les produits
bancaires et sur le mode de gouvernance de 1’ensemble du systeme

financier islamique, ajoute le méme auteur.

Selon certains spécialistes, le risque majeur de I’innovation en
ingénierie financiere islamique est qu’elle soit imitatrice et non
Créatrice et autonome. Ce qui va entrainer la perte de 1’avantage
naturel que constitue leur spécialisation affinitaire et leur caractere
différentiant, et impacter par conséquent sensiblement la clientele
sensible qui pourrait se rabattre sur les banques conventionnelles en
cas de dégradation de la spécificité religieuse des services fournis par
les institutions financieres islamiques (LABNIOURI K. 2012).

I11- La place de ’innovation financiére islamique dans

le contexte marocain
1- Diagnostic de I’innovation au Maroc
Le Maroc, un pays en voie de développement s’est inscrit

fortement dans cette perspective d’innovation et déploie de nombreux
efforts afin la promouvoir dans le secteurs privé et public.

Les  orientations  politiquesannoncentformellement  leur
conscience de la portée de I’innovation et la transcrivent dans les

objectifscapitaux pour confronter les défis du 3°™ millénaire.
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ASTECIS 1 Tableau n°1 : Analyse SWOT de ’innovation au Maroc

Faiblesses
-Plans sectoriels clairs (visibilité claire) -Dispersion des moyens
-Infrastructures technologiques -Gouvernance
-Capitalisation sur 1’expérience acquise -Mesure des résultats
-Qualité des compétences universitaires -Valorisation de la recherche
-Protection de la propriété intellectuelle -Taux d’encadrement dans le tissu
industriel

-Culture de I’innovation

-Environnement de I’innovation

Opportunités Menaces
-Budgets alloués en croissance -Impact global de la crise financiere
-Mondialisation de la R&D -Compétition forte des pays émergents
-Qualite du secteur financier -Reléve des compétences en recherche

-Possibilité offertes par la collaboration -Pérennité des ressources

internationale (statut avance)

Depuis I’indépendance du Maroc, la recherche

institutionnalisée et professionnalisée, mais elle ne s'integre pas dans
un « systeme d'innovation » combinant science et technologie, capable
de faire progresser le secteur économique par un flux continu
d'inventions et d’innovations. Le Royaume exprime, aujourd’hui, son
ambition de rattraper son retard et de faire de 1’innovation un axe
stratégique de développement et de renforcement de sa position

competitive. Pour ce faire, il a mis en place une stratégie dénommée

Maroc innovation dont les principaux objectifs sont :

o Faire de I’innovation un facteur clé de compétitivité ;
o Faire du Maroc un pays producteur de technologies ;

e  Exploiter les capacités R&D des universités marocaines ;




Faire du Maroc une place attractive pour les talents et les projets

e  Diffuser une culture pour I’innovation et de 1’entreprenariat.

En termes quantitatif, nous aurons :

Nombre de brevets marocains par an 1000
a partir de 2014

Nombre de start-up innovantes par an 200
a I’horizon 2014

L’innovation et le développement technologique sont des enjeux
clés pour la compétitivité des entreprises. Pour le Maroc, 1l s’agit de
construire, des aujourd’hui, un écosysteme adéquat incluant les
entreprises innovantes, les porteurs de projets, les universités, les
organismes de capital-risque et les podles de développement

technologiques.

L’objectif a moyen terme est de positionner le Maroc dans le club des
pays producteurs de technologies, de permettre 1’€panouissement
d’une €conomie a forte valeur ajoutée mais aussi de renforcer I’image
du Maroc au niveau international et son attractivité pour les
investissements, en consequence. A plus long terme, il s’agit de
préparer, dés maintenant, des relais de croissance qui deviendront

vitaux pour notre économie

L’avénement de la finance islamique au Maroc va, certainement,
bénéficier de cette conjoncture favorable conjuguée avec les apports
tres bénéfiques de cette jeune industrie qui, elle aussi, est appelée a

faire de I’innovation un vecteur de croissance pour surmonter les defis



thgénieurs financiers islamiques sont appelés a faire-énormement
d’efforts d’innovation pour créer leurs propres instruments en puisant
dans I’immensité¢ du ‘‘Figh Al Mouaamalat’’, plutdt que de répliquer
et remodeler I'offre conventionnelle selon les principes du droit

commercial islamiques.

Dans la  perspective du lancement des banques
participatives au Maroc, et au-dela de I’argument religieux,
plusieurs perspectives peuvent étre formulées pour assurer les

conditions de développement de ce secteuret en particulier :

- neutraliser toutes les frictions d’ordre fiscal (traitement fiscal
spécifiqgue des revenus locatifs et des plus-values de cessions
de biens, des frais d’enregistrement et de conservation relatifs
aux contrats participatifs afind’€viter toute double imposition),
comptable (référentiel non adapté appelant une mise a jour),
legal(référentielnon  adapté appelant une mise a jour),
opérationnel, administratif... pouvant handicaper la

compétitivite de 1’offre des produits participatifs ;

- cibler les zones rurales et peuplées pour améliorer le taux de
bancarisation mais aussi pour offrir des possibilités de

financement au secteur agricole ;

- cibler les PME voire les TPME ayant des difficultés d’acces

au financement conventionnel ;



biner la loi en décrets d’application, directive et circulaire de

Al-Maghrib devrait favoriserles activités d’intermédiation

financiére mais aussi celle liées a 1’investissement

- concevoir et realiser des compagnes de communication
expliquant les spécificités, les finalités et [D’étendue des

activités des banques participatives ;

- adapter les dispositions légales relatives a 1’introduction de la
finance participative dans les secteurs de [’assurance et des
marches de capitaux pour favoriser I’émergence d’un systéme

financier participatif intégre ;

- former des ressources humaines de qualité et en nombre suffisant.

Les enjeux majeurs peuvent étre classés en deux principaux types :
exogenes et endogenes. Les premiers sont relatifs a I’attrait de
capitaux étrangers notamment des pays duGolfe, de I’Asie et des
Marocains Résidents a 1’Etranger (plus de 7 Mds de dollars en 2013),
ce qui permettrait de diversifier les sources de financement. En effet,
le Maroc se positionne comme centre financier dans la region et
souhaite exploiter son positionnement en développant une offre
financiere alternative dans la perspective du lancement de Casablanca
Finance City (CFC) en tant que hub financier et économique régional.
L’objectif étant I’attrait de capitaux et d’investisseurs étrangers en
particulier des pays du Golfe qui disposent d’excédents tres
importants a la recherche d’opportunités de placement en dehors des

pays touchés par le Printemps arabe et des places financieres



Jationales a cause de la récente crise. Pour ces raisans, le-Maroc

itue I’un des marches prometteurs pour ces pays.

Les seconds facteurs, d’ordre endogene tiennent essentiellement en :

o I’ambition d’¢largir la mobilisation de 1’épargne et le
financement de I’économie ;

o I’ambition de proposer aux entreprises marocaines,
notamment les PME voire les TPE, qui représentent plus
de 90 % du tissu économique national et pres de 50 % des
emplois (Source, Haut-Commissariat au Plan), des moyens
de financement novateurs et adaptés a leurs besoins qui ne
sont pas spécialement offerts par les produits
conventionnels ;

o Dl’existence d’une frange de la population marocaine dont
les convictions les orienteraient vers des banques dont les
pratiques sont en phase avec leurs principes et croyances ;

o D’existence d’un secteur informel qui peut constituer un
gisement important de futurs dépbts dans les banques
notamment participatives dans le cadre de la politique
d’inclusion financiere. Selon une étude en 2007 du Haut-
Commissariat au Plan, le secteur informel au Maroc
représenterait 14,3 % du PIB, avec un chiffre d’affaires de
279,9 milliards de dirhams et 2,216 millions d’emplois. Il
est a noter que le PIB, en 2013, ¢tait de 1’ordre de 105,5

milliards de dollars.
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En guise de conclusion, I’innovation financic¢re islamique se
presente aujourd’hui un levier efficace pour faire face aux crises
financieres internationales. Les banques islamiques sont appelées a
offrir des instruments innovants, des produits et services modernisés
en puisant leurs fondements de la charia et surtout pas calquer les
offres conventionnelles et les rénover selon les bases de droit

islamique.

Conscient que le développement national ne peut se garantir qu’a
travers des stratégies d’innovation, le Maroc s’appréte a accueillir en
2016 les banques participatives qui constitueront une véritable source
de financement pour les marocains qui ont tant attendus -cet

avenement.

Néanmoins, la formalité préalable devant toute institution
financiére islamique (IFT) qui va s’introduire sur le marché marocain,
afin de développer un portefeuille commercial conséquent et d’attirer
un maximum de clientele délaissée avec le systéme conventionnel est
de proposer des solutions financieres a la fois conformes a la charia,
modernes, novatrices et autonomes. Mieux encore, 1’ingénierie
financiere ne demeure plus un luxe duquel les banques participatives
peuvent s’en passer, mais, i1l constitue une nécessité¢ inévitable pour

|’atteinte des objectifs ultimes du pays.
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