Le développement de la finance islamique en Francdenjeux et perspectives a court
et moyen terme
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Au plan général, la mise en place de solutionsadifre et la recherche de modes de financement& at@mpatibles

participent d’'une meilleure connaissance des prexiéthiques issus du Coran. Comme l'indiquait Jdan ARTUIS au

Sénat au mois de mai dernier, le poids économitjgseaal grandissant du monde musulman susciteéingd convoitises.

S’investir dans une dynamique de compétitivité @maice islamique se doit d’étre soutenu par ddmiivies concrétes.
Grace a une collaboration étroite entre acteuom@uiques, savants religieux locaux et internatianat experts de la
structuration, la BFC-SG a été, le 29 février darna I'origine du premier appel public a I'épargme Finance islamique
validé par 'AMF. Dans un contexte de marchés das gélicats, 15.7 M€ ont été collectés sur "Shmatiguidité”, support

de gestion de trésorerie court terme au fonctiommtrtransparent souvent décrit comme un substi&gliaux placements
traditionnels assis sur l'intérét en zone euro.e&ssible a partir de 10.000 €, ce support de trésor@ séduit entreprises,
associations et particuliers via des comptes tii@ssiques ou sur le premier contrat d'assuraiecE00% charia compatible.
De I'expérience a la BFC-SG, nous retiendrons guptints essentiels et utiles pour nourrir une agpe concréete des
perspectives et enjeux de ce marché a court etmteyme :

- La nécessité de la labellisation des supports pan ou plusieurs Comités de spécialistes :

Il est important de souligner le réle déterminantadmité de spécialistes qui a validé a La Réutaooconformité de ces
produits aprés une année de collaboration actixecétés de la banque. De ce point de vue, l'iivéatle la BFC-SG aura
permis de mettre au jour les compétences du preenihrariah board » en France. Garants de I'éthipsedocteurs de
l'islam engagent ainsi leur réputation au planiam ou international : les clients sont dés lassurés du respect des
principes éthiques issus du Coran tant dans latmmti®n que dans le fonctionnement des suppodpgses. L'expression
d’'un point de vue indépendant sur le caractérei@ltmmpatible d’'une solution de placement ou darfaement nous semble
primordial tant au niveau local qu'au plan interoaal afin d'éviter les dérives opportunistes queipaient constituer par
exemple des supports « Shariah like » moins colgauxn marché naissant plein de promesses.

En bref, si la finance islamique veut s'inscrirenslaune logique de développement durable, tout frocl@hariah
compliant » doit étre au centre d'un dispositif @mstruction qualitatif et éthique scrupuleux descpptes inhérents a la
Charia, contrdlé périodiquement par les éruditsgimix locaux et internationaux chargés de les lisbe en toute
indépendance.

- La conjugaison de I'Ethique et du profit pour lessouscripteurs :

Il est absolument fondamental de retenir que lésuas de cette réussite sont des clients musulménéralement d’'une
érudition supérieure a la moyenne qui ont faitleix d'un support de trésorerie dont la rémunéraéist réputée par avance
sensiblement inférieure aux placements monétairesitres dépots a terme traditionnels qui utili$ertérét.

Aux rémunérations issues de l'intérét, nos cliemispréféré privilégier la dimension éthique davkstissement, et marquer
leur volonté de vivre au quotidien un islam modegtetolérant au sein d’'une banque traditionnelles Imusulmans
rencontrés approuvent les solutions proposées@mix raisons majeures qui touchent soit a la simipiension éthique de
nos produits, soit au respect strict des princippdamentaux inscrits dans le Coran.

- Le renforcement de I'image de professionnalismeé de banque innovante :

Au plan local, l'initiative de la BFC est souventpentée comme un outil d'intégration et de comésariale. Chacun des
investisseurs potentiels confirme I'effet intégratele ce type de produit, et la reconnaissancerdit & la différence que
représente la distribution d’'un produit charia catitde proposée par une banque traditionnellestibenoter le renforcement
de limage de banque innovante et citoyenne deeré&itblissement, sans qu'aucun turnover de latéle non musulmane
n'ait été relevé.

Au-dela de la Réunion, cette initiative constitgmlément désormais un effet de signal significatiés égard aux marques
d’'intérét recues d’Afrique du Nord, d’'un pays dul@ersique, en complément de celles importargeaas du territoire
national. Lors de son intervention au Sénat, M. JatoHASSOUNE a évoqué un « effet de signal » doatis avons pu
dresser le constat au niveau de notre établissema® musulmans francais nous indique vivre laendisdisposition de
solutions charia compatibles par une banque fraactiaditionnelle comme un rééquilibrage de leuagen Dans ce
contexte, les francais musulmans représententtaut aompétitif et probablement décisif pour impéter une offre
crédible de produits charia compatibles. Frangajsad entiére, ils ont a cceur de véhiculer concamibent I'image
convenable et apaisée de Iislam de France etdel@ofessionnalisme national en cette matierdeda-de nos frontieres.

- Les principaux axes de progres :

Les souscripteurs étaient majoritairement en qd&te support charia compatible simple et transparees principes de
disponibilité et de rémunération recherchés étaienmparables a ceux du livret A. La grande quadalié équipes de gestion



de SGAM Al conduites par Vincent LAUWICK a Londres permis une liquidité quotidienne du produit pdes
investisseurs mais avec une quotité minimale fixéH.000 € excluant de fait une partie des sousciip potentiels Le
Shariah board francais nous encourage a démocrdas@antage encore notre support et nous nouscespée nouvelles
avancées dans un proche avenir avec trés probattiéeriancement de la seconde tranche du Shagaldiié en euros dans
le cadre d’un nouvel appel public a I'épargne.

Par ailleurs, nous travaillons également a la rais@oint de modes de financement charia compatilelgportage d’actifs

immobiliers par les banques traditionnelles selates principes de crédit bail ou de vente a tempémarapparait

inconcevable dans I'environnement que nous conmrsssSi I'accession a la propriété immobiliere gerpar les banques
s'avere délicate, deux solutions pourraient étpgr@fondies : soit le portage de I'Etat bailleur tdeis ceux qui souhaitent
accéder a la propriété sur des horizons longslasoi€ation d’une société de caution mutuelle éeéi capitalisée par I'Etat,
les banques et d'éventuels actionnaires privéss@aacun des cas, des adaptations du cadre jwidijuéglementaire
devraient intervenir pour faciliter les montagearéd compatibles (TVA, droits de mutation, droiterdegistrement). Des
problématiques comparables se posent en matideastheement de biens de consommation courante.

Perspectives et enjeux :

La qualité des sociétés de gestion en France doiter chacun a mesurer I'opportunité que peutésgmter la Finance
islamique pour faire de la banque francaise unesi attractive en matiére de produits éthiquesr pes pays a forte
densité de population musulmane et s'ériger aimsiomtrepoids crédibles d’autres places financiéeres

L’Europe de la gestion est aujourd’hui en panneg#at frais ; I'épargne mondiale n'est pas la ositgent les centres de
décision : outre les réformes liées a la titrigatiaux paradis fiscaux, aux principes de Santiajatifs aux regles de
transparence des fonds souverains, la concrétisptio I'innovation de besoins réellement exprimés Ips investisseurs
finaux demeure la clé de volte d’'une architectergable et durable du « charia compatible » (Motatbea/ distribution de
Sukuk). On peut ajouter ici que les fonds souveraaront toujours redevables envers la collectiwitéds représentent de la
rentabilité mais aussi de la dimension éthiqueinlesstissements réalisés en leurs noms.

On a parfois tendance a opposer la finance corommgile et la finance islamique. Suite a notre egpée concrete, il nous
semble préférable de penser que les clients musslnda particulier & I'Organisation Non Gouvernetak sont sensibles
aux mémes arguments que ceux défendus par les arnale finance traditionnelle orientée vers legestissements
éthiques socialement responsables ou dits de gipaieent durable.

La Finance islamique est un reflet du décentrerdentapitalisme mondial. Deux particularités majeureé donnent un
crédibilité a part entiére aujourd’hui : la rechegae gains fondés sur un capitalisme productiuskade certaines activités,
et la transparence pour chacun des investisseutsssprincipes de fonctionnement de ses investiests qui excluent les
pratiques spéculatives au profit de la seule rdéittabconomique.

Outre les régles de transparence sur la naturénslestissements et des risques associés (absersgédelation), celles
régissant les principes de partage des profitegpdrtes renforcent cette dimension éthique.

Si la rentabilité demeure un pilier majeur fondatee la décision finale de tout investisseur, ceilsera recherchée en lien
avec des notions de justice et de participatioasa projets économiquement viables liés a I'écopaérlle.

En conclusion, la finance islamique est liée a pi@scipes éthiques qui pronent le sens de I'équetéedistribution des
richesses, I'enrichissement consécutif a un ingsstnent productif liée a une activité légitime igtde ressources
affectées exclusivement a l'investissement dédi&€s principes de la finance islamique en font damc outil de
développement équitable éthique et solidaire, mé&mson avenir réside également dans la compééitileés supports
financiers proposeés.

Le principe de l'investissement islamique en retaissubstitut du concept de la banque industriéedéwdans le contexte
actuel de crédit potentiellement plus rare paricament crédible voire souhaitable ; I'expériedeepionnier de la Banque
Francaise Commerciale filiale de la SGHFM a déntoqgtre la finance islamique pourrait sans heurfsoséionner sur les
linéaires de la banque de réseau traditionnellebdrajue islamique en tant que telle n'apparait gns désormais a mon
sens comme la panacée pour assurer une circultiimale des capitaux et des investissements alanmivers bancaire
mondialisé.

Finance islamique et conventionnelle ne se fontgpasurrence, I'une n’est pas l'alternative de ffauAu jour ou guider la
main invisible du marché apparait nécessaire, reegmonomiquement et socialement les projets despeises avant d'y
investir devient essentiel pour attirer & nouveas chpitaux vers des investissements productilddsscar plus simples et
plus transparents, et promouvoir ainsi une nouviience charia compatible réellement contributize développement
durable.

Jérome def Fresnes.

La BFC fait partie intégrante du réseau de la Baridjors France Métropolitaine (BHFM) de la Sociééh&ale, dirigé par Jean-Louis MATTEI.



