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Les cinq principes de la finance islamique

1- Interdiction de lôint®r°t

2- Interdiction de la spéculation

3- Interdiction du financement de secteurs illicites (porc, armement, 

alcoolé)

4- Principe de lôactif sous-jacent 

5- Partage des profits et des pertes

La finance islamique nôest pas r®serv®e aux seuls musulmans (clients 

naturels) et ses principes peuvent séduire des clients non musulmans.

Les cinq principes de la finance islamique
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Exposition des banques islamiques au risque de crédit
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Exposition des banques islamiques au risque de crédit

Principe de lôactif sous-jacent

- Toute transaction doit être sous-tendue par un actif 

tangible. 

- Le client est obligé de déclarer à la banque la raison de son 

cr®dit (acquisition de bien dôinvestissement ou de 

consommation) et la banque finance lôacquisition de ce bien.

La finance islamique doit servir ¨ lôacquisition de biens 

identifiables.
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Exposition des banques islamiques au risque de crédit

Principe de lôactif sous-jacent

Corollaire 1:  les banques islamiques sont en théorie mieux protégées que les 

banques conventionnelles en cas de non-remboursement étant donné 

lôexistence dôune garantie r®elle.

Remarque 1: le bien sous-jacent nôest pas toujours r®alisable (commodity 

Murabaha, Tawarruq, développés pour répliquer les crédits à la 

consommation, les cartes de crédit et les dépôts interbancaires).

Remarque 2: une banque islamique peut-elle «recouvrer» un bien immobilier 

dans une op®ration de financement dôacquisition de la r®sidence principale?

Corollaire 2: les banques islamiques peuvent avoir une approche plus laxiste 

en terme de mesure et de gestion du risque de crédit.

Conséquence: une analyse plus fine de la gestion du risque de crédit est 

nécessaire.
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Principe de partage des profits et des pertes

Ce principe stipule que:

- Tous les participants à une transaction doivent pouvoir 

partager de manière équitable les profits ou les pertes résultants 

de cette transaction.

- Le rendement nôest pas annonc® ¨ lôavance mais d®pend de la 

rentabilit® de lôop®ration financ®e et des risques associ®s. 

- La finance est supposée devenir ainsi plus «équitable».

Exposition des banques islamiques au risque de crédit
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Principe de partage des profits et des pertes

Corollaire: du point de vue de la gestion de risque de crédit, une 

banque islamique peut transférer une partie de ses expositions 

de bilan à ses clients détenteurs de comptes de partage de 

profits et de pertes (équivalent à une titrisation).

Remarque: En cas de pertes ou de rendements négatifs, une 

banque islamique risque de voir sa base de dépôts fondre.  Il y a 

trois types de mécanismes de défense développés par les 

banques islamiques: Profit Equalization Reserves, Investment 

Risk Reserves et Mudarib fee.

Sous certaines conditions, et quand la survie de la banque est 

mise en question, les conseils de conformité peuvent autoriser 

les actionnaires à soutenir les détenteurs de CPPP (Compte de 

Partage de Profits et de Pertes).

Exposition des banques islamiques au risque de crédit
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Exposition des banques islamiques au risque de crédit

Activité de gestion 

dôactifs (ou gestion 

des dépôts des 

clients CPPP)

Activité de 

gestion de fonds 

propres des 

actionnaires
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Exposition des banques islamiques au risque de crédit

Activit® de gestion dôactifs 

(ou gestion des dépôts des 

clients CPPP)

Activité de gestion de fonds 

propres des actionnaires
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Typologie des expositions aux risques par produits
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Typologie des expositions aux risques par produits

Vendor of under-

lying asset

Islamic bank

Final customer/

user

Transfer of 

property title

Transfer of 

property title

Payment of 

purchase price P

Payment of 

purchase price 

P+X (usually in 

instalments)

Murabaha contract or cost-plus financing

Le principal risque encouru est que le client ne soit pas en mesure dôhonorer ses 

engagements (risque de crédit). En cas de défaut, il y a aussi le risque de la valeur 

r®siduelle de lôactif sous-jacent.
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Typologie des expositions aux risques par produits

Commodity 

supplier

Islamic bank

Final customer/

user

Transfer of the 

commodity against 

purchase price

Payment of 

selling price P+X 

(usually in 

instalments)

Payment of 

selling price

1

2

34

Le principal risque encouru est que le client ne soit pas en mesure dôhonorer ses 

engagements (risque de cr®dit). En cas de d®faut, il nôy a pas dôacc¯s ¨ lôactif sous-

jacent car il a été déjà réutilisé par la banque au début de la transaction.

Commodity Murabaha contract or cost-plus financing

Re-transfer of the commodity 

against selling price on behalf 

of the customer
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Typologie des expositions aux risques par produits

Venture (invest-

ment or firm)

Entrepreneur

Islamic bank

Returns 

Returns Z% 

(including losses)

Human capital, 

know-how or 

expertise

Payment of (seed 

or venture) capital

Mudharaba contract or profit-sharing agreement

Le principal risque encouru est que le client ne soit pas en mesure dôhonorer ses 

engagements. En cas de rendement n®gatif par lôentreprise, la banque est oblig®e de 

supporter cette perte et le client reste redevable du reliquat (en supposant quôil nôy ait 

pas de fraude). La perte pour le client dans ce cas est limitée au temps et aux efforts 

quôil a allou® pour la gestion du projet.
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Typologie des expositions aux risques par produits

(1-X)% equity 

participation

Islamic bank

Joint venture

Partner

X% equity 

participation

Respective shares in profits

Musharaka contract or equity participation (JV)

Le principal risque encouru est que le rendement ou la valeur de lôentreprise soit 

inf®rieur au rendement ou la valeur esp®r®e (par la banque). Il nôy a pas dôexposition 

au risque de crédit mais plutôt une exposition au risque de marché.
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Typologie des expositions aux risques par produits

Vendor of under-

lying asset

Islamic bank

Final customer/

user

Payment of 

purchase price

Ijara instalments

Transfer of 

property title

Transfer of 

usufruct: assets 

leased to 

customer, with or 

without option to 

purchase at the 

end of lease term

Le principal risque encouru est que le client ne soit pas en mesure dôhonorer ses 

engagements. En cas de défaut, il y a aussi le risque de la valeur sur le marché 

secondaire de lôactif sous-jacent.

Ijara or leasing contract
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Typologie des expositions aux risques par produits

Exemple: Sukuk with full credit enhancement 

mechanisms

Le principal risque encouru est que SIB en sa qualité de sponsor de la transaction ne 

puisse pas remplir ses engagements financiers. Le risque est d®connect® de lôactif 

sous-jacent.
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Typologie des expositions aux risques par produits

The rating on SIB Sukuk reflects the fact that according to the 

transaction:

- In the case where the rental payments from the co-owned assets are 

insufficient to meet the required periodic amounts payable to Sukuk 

holders, SIB will provide the necessary support to the issuer. This 

obligation ranks pari passu with all other unsecured and 

unsubordinated obligations of SIB; AND

- On dissolution of the trust, which can take place at the maturity date of 

the Sukuk or earlier because of dissolution events occurring, SIB will 

undertake irrevocably to purchase the portion of the co-owned assets 

held by the issuer at the agreed exercise price, which will fund the 

dissolution distribution amount that is payable to the certificate 

holders, and is equal to the principal of the Sukuk. 

Extrait du ç Presale: Sharjah Islamic Bankôs Sukuk Trust Certificates è, Ratingsdirect, 12-09-

2006
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Typologie des expositions aux risques par produits

Le principal risque découle du comportement des actifs sous-jacents sous différents 

scénarii de stress. Le risque découle directement des actifs sous-jacents.

Exemple: Sukuk with no credit enhancement 

mechanisms
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Typologie des expositions aux risques par produits

ÅThe Sukuk is issued by Sun Finance Ltd. and the proceeds are used to finance 

the infrastructure work on Shams Abu Dhabi and Saraya Projects.

Å We understand that the transaction includes an infrastructure fund of 

approximately AED1.7 billion that is funded from the initial issuance and is used 

to construct the infrastructure and the utility connections.

Å The repayment is based on the receivables of various building developers 

which buy the land from the property company (62 developers buying 109 plots 

of land). Freehold price risk is fully mitigated by the plot sale agreement with 

each developer. 

Å S&P Assumptions: 55% of the cash flows to be received from the developers 

would default, concentration of defaults on different windows of time and non 

recovery of the cash flow generated from a particular project.

Å Results: Based on our assumptions cash flows are robust even in stressed 

scenarios with high level of default and no recoveries.

Å There is also a liquidity reserve account (that can be used to pay the Sukuk 

profit payment in case of a shortfall (for six months)

Extrait de «Presale: Sun Finance Ltd. », Ratingsdirect, 21-07-2008
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Typologie des expositions aux risques par produits

Our ratings also reflect some weaknesses, including:

- The property law in the Emirate of Abu Dhabi is recently 

established and untested

- The estimated individual credit quality of the developers is 

relatively weak

- The contract is based on UAE law, which has limited track 

record for transactions of this nature

- In a default, ultimate recovery may be based on the reliance on 

UAE courts

Extrait de «Presale: Sun Finance Ltd. », Ratingsdirect, 21-07-2008
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Typologie des expositions aux risques par produits

Gestion du risque de crédit

Les banques islamiques disposent et utilisent les mêmes moyens de gestion du risque de 

crédit que les banques conventionnelles:

- Utilisation de modèles de notation interne pour les risques liés aux entreprises.

- Utilisation de modèles de « scoring » pour les risques liés aux particuliers.

- Mise en place de limites par contrepartie et par secteur économique.

- Les banques sont généralement soumises aux mêmes règles prudentielles de 

provisionnement que les banques conventionnelles (en fonction de la durée du défaut du 

client). Généralement, le besoin en provision est moins élevé que les banques 

conventionnelles ®tant donn® le principe dôactif sous jacent.

- A notre connaissance, il nôy a pas eu de d®veloppement dôun syst¯me sp®cifique de gestion 

des risques qui prendrait en compte les sp®cificit®s des produits islamiquesé
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Typologie des expositions aux risques par produits

Est-ce que les règles prudentielles de Bâle II sont applicables pour 

les banques islamiques?

CAR =  
Capital éligible 

Actifs pondérés par les risques (crédit + marché + opérationnel)

CAR =  
Capital éligible 

Actifs pondérés par les risques (crédit + marché + opérationnel) 

ïActifs pondérés financés par les CPPP

Banques conventionnelles

Banques islamiques (formule standard)

Banques Islamiques (formule soumise à la discrétion du régulateur)

CAR =  
Capital éligible 

APR (crédit + marché + opérationnel) ïAPR financé par les CPPP (restricted) 

ï(1-Ŭ) APR financé par CPPP (unrestricted) ïŬAPR financé par PER et IRR (unrestricted)



25.
Permission to reprint or distribute any content from this presentation requires the prior written approval of Standard & Poorôs.

Notation des émetteurs et émissions islamiques
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Assets

Current accounts

Interbank deposits ST

Interbank deposits LT

PSIA

Sukuk

PER and IRR

Capital and reserves

Liabilities

Banking Assets

Classic liabilities

Specific liabilities

Equity

Islamic Bank Balance Sheet

1

2

1 Classic Rating Methodology

Specific Rating Methodology2

Notation des émetteurs et émissions islamiques
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ÅStandard & Poorôs applique la m°me m®thodologie utilis®e pour 

la notation des banques conventionnelles en prenant en compte 

les spécificités liées aux opérations de la banque en conformité 

aux règles de la Charia. Nous ne nous prononçons pas sur cette 

conformité.

ÅStandard & Poorôs  a d®velopp® des m®thodologies sp®cifiques 

pour la notation de certains instruments spécifiques à la finance 

islamique (CPPP et Sukuk) qui prennent en compte leurs 

spécificités.

Notation des émetteurs et émissions islamiques
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Notation des émetteurs et émissions islamiques

Sukuk categories Typical Features Rating methodology

Sukuk with full credit 

enhancement mechanisms

The originator/obligor of the Sukuk 

undertake the commitment to provide the 

issuer (SPV) with the necessary support in 

case of need: 1- Purchase undertaking, 

commitment to buy back the pool of 

underlying assets at the maturity of the 

sukuk; and 2- Commitment to provide 

liquidity support in case of shortfalls 

between the profits from the underlying 

assets and the periodic distribution 

amounts.

The rating on the Sukuk is generally based 

on the sponsor/obligor's ratings depending 

on the ranking of the credit enhancement 

mechanisms among its financial obligations.

Sukuk with no credit 

enhancement mechanisms

Neither the principal nor coupons benefit 

from any kind of credit enhancement. 

Generally, these sukuk issuances are 

backed by a pool of underlying assets, the 

performance of which is utilized for the 

periodic distribution and the value of which 

serves as the basis for the repayment of the 

sukuk at maturity.

The relevant rating methodology here does 

not differ from that applicable to classic 

securitization transactions. The quality of 

cash flows extracted from the underlying 

assets and the nature of the structure 

determine to a large extent the ratings on 

the various tranches of Sukuk.

Sukuk with partial credit 

enhancement mechanisms

Either the principal, or the coupons benefit 

from some credit enhancement 

mechanisms, partial or total, internal or 

external.

1. Assessing the standalone credit quality 

on the sukuk, applying the rating approach 

pertaining to sukuk with no credit 

enhancement mechanisms.

                               +

2. In certain cases, enhancing the sukuk 

rating by one or more notches, reflecting the 

nature and robustness of the credit 

enhancement.

Source çStandard & Poorôs Approach To Rating Sukuk è, Ratingsdirect, 17-09-2007
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Definition of Stability Ratings (SR)

Stability ratings for IFIs offering PSIAs reflect our 

opinion on the relative stability of future cash flow 

distributable to PSIAsô holders on a scale from 'SR-1' to 

'SR-7'. Stability Rating attribution is based on three 

major analytical steps:

1. Structure and governance;

2. Business risk

3. Financial risk

SR-1 SR-2 SR-3 SR-4 SR-5 SR-6 SR-7

High

Low

Low

High

Sustainability of cash flows distributable to PSIAsô holders

Variability of cash flows distributable to PSIAsô holders

Notation des émetteurs et émissions islamiques

Source çStandard & Poorôs Launch Stability Ratings for Islamic Financial Institutions Offering Profit Sharing Investment Accounts », Ratingsdirect, 21-09-2007
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