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10 August 1965.
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Anticolonial Nationalism”, (New York, Oxford University Press, 2007).
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- * Declaration on the Granting of Independence to Colonial Countries and Peoples, adopted by General Assembly
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1, the International Covenant on Economic, Social and Cultural Rights, article 1; General Comment 12, Human Rights

Committee (A/39/40), 1994, pp. 142-143.
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incompatible with the purposes and principles of the Charter of the United Nations.». see: Declaration on the Granting of
Independence to Colonial Countries and Peoples, Adopted by General Assembly resolution 1514 (XV) of 14 December
1960, in:  http://www.un.org/en/decolonization/declaration.shtml
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'-"As an international organization, the United Nations has never accepted and does not accept and | do not believe it will

ever accept the principle of secession of a part of [a] Member

State.” Secretary-General's Press Conferences, UN MONTHLY CHRON., Feb. 1970, at 34, 36

L’ONU, chronique mensuelle, janvier 1970, p : 30. Voir aussi :

Alain Renard, Biafra Naissance d'une Nation, Aubier-Montagne. Paris, 1969. p 189.

Etido Effionginyang, Echoes of secession: the Hero, the rebel in Nigeria, African studies Quarterly, Volume 17, ISSUE 3,

November 2017, pp. 3.5.
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> - Sterio, Milena, "On the Right to External Self-Determination: Selfistans, Secession, and the Great Powers Rule”,

Minnesota Journal of International Law, Vol.19, No.1, 2010, P:143.
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Directive n°85_374 du conseil du 25 juillet 1985 relative au rapprochementdes dispositions législatives réglementaires et

administratives des états membres en matiére de responsabilité du fait des produits défectueux, journal officiel n°L210du
07_08_1985.
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e) que |'état des connaissances scientifiques et techniques au momentde la mise en circulation du produit par lui n'a pas
permis de déceler ['existence du défaut”.

4l e 9599 dim gl 15 85U e (@) il iy - ©)
b) par dérogation al'article 7 pointe), maintenirou, sous réserve de la procédure définie au paragraphe 2 du présentarticle,
prévoir dans sa législation que le producteur est responsable méme s'il prouve que I'état des connaissances scientifiques

ettechniquesau moment de la mise en circulation du produit par lui ne permettait pas de déceler I'existence du défaut”.
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"Le producteur est responsable de plein droit a moins qu'il ne prouve : ...
4°- Quel'état des connaissances scientifiquesettechniques,au momentoui il a mis le produit en circulation, n'a pas permis

de déceler |'existence du défaut;...".
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"Sauf faute du producteur, la responsabilité de celui-ci, fondée sur les dispositions du présent chapitre, est éteinte dix ans

apres la mise en circulation du produit méme qui a causé le dommage a moins que, durant cette période, la victime n'ait
engagé une action en justice”.
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"Le producteur est responsable de plein droit a moins qu'il ne prouve :

4° Que |'état des connaissances scientifiques ettechniques,au momentoti il a mis le produiten circulation, n'a pas permis

de déceler |'existence du défaut;..."
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«Le contrat estun accord de volontés entre deux ou plusieurs personnes destiné a créer, modifier, transmettre ou éteindre
des obligation ».
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Les produits de la finance islamique comme
alternatives de financement des PME : Analyse
théorique des contrats Mourabaha, Moucharaka et
Moudaraba

Ecrit par: Ali SQUALLI

Docteur en science économique et gestion
Université Sidi Mohammed Ben Abdelah, FSJES
FES, MAROC

Introduction

L'accés au financement constitue I'un des principaux obstacles au développement et a la
compétitivité des petites et moyennes entreprises (PME), particuliérement dans les économies
émergentes. Les PME, qui représentent souvent plus de 90 % du tissu entrepreneurial et une part
significative de la création d'emplois, rencontrent des difficultés structurelles pour accéder aux
circuits traditionnels de financement, en raison notamment des asymétries d'information, de

l'insuffisance des garanties et du rationnement du crédit bancaire’.

Face aux limites du modeéle conventionnel fondé sur l'intérét et I'endettement, la finance
islamique se présente comme une alternative crédible, alignée sur les principes de I'économie réelle,
la transparence contractuelle et le partage du risque. Fondée sur l'interdiction du riba, la prohibition
du gharar etl'obligation d’adosser toute transaction a un actif tangible, elle propose des instruments
de financement susceptibles de mieux répondre aux besoins des PME. Parmi ces instruments, la
Mourabaha, la Moucharaka et la Moudaraba se distinguent par leur capacité a offrir des solutions
adaptées aux contextes de faible collatéralisation, aux projets innovants ou aux structures

entrepreneuriales émergentes.

" Berger,A.N., & Udell, G.F.(1998). The economics of small business finance. Journal of Banking & Finance, 22(6—8), 613—
673. Et Beck, T., Demirgiic-Kunt, A, & Maksimovic, V. (2005). Financial and legal constraints to growth: Does firm size
matter? Journal of Finance, 60(1), 137—177.
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Dans plusieurs juridictions, la finance islamique a démontré sa capacité a soutenir l'inclusion
financiere, a diversifier les sources de financement et a promouvoir des pratiques d'investissement
plus résilientes. Toutefois, la compréhension de son potentiel effectif dans le financement des PME
demeure souvent limitée a des approches empiriques fragmentées ou a des analyses pratiques. D’oli
la nécessité d’'un travail théorique rigoureux permettant de clarifier les fondements économiques
des principaux contrats islamiques et d’analyser leur pertinence en tant que leviers alternatifs de

financement.

Cet article propose une analyse théorique approfondie de ces trois contrats, en mettant en
lumiére leurs caractéristiques, leur pertinence en tant qu'alternatives au financement conventionnel
et leurs limites opérationnelles. Il comprend également une section dédiée au contexte marocain,
ou la finance participative connait un développement récent mais encore limité, malgré son

potentiel pour soutenir les PME.

Malgré 'importance stratégique des PME et le besoin de financement qu'elles expriment, les
travaux intégrant les spécificités des contrats islamiques comme alternatives crédibles restent

limités. Dés lors, la question centrale qui guide cette recherche est la suivante :

En quoi les principaux produits de la finance islamique notamment la Mourabaha, la
Moucharaka et la Moudaraba peuvent-ils constituer des mécanismes de financement
alternatifs efficaces pour les PME en réponse aux limites du systéeme financier

conventionnel?
Cette problématique souléve plusieurs interrogations secondaires :

e Quels principes distinguent les contrats islamiques du financement conventionnel fondé sur

lintérét ?
o Comment ces instruments peuvent-ils atténuer les contraintes d’accés au crédit pour les PME ?
e Quelles sont leurs limites opérationnelles et les conditions de leur déploiement ?
e Quel rdle peuvent-ils jouer dans le contexte marocain ?

L'objectif général de cet article est d’évaluer, dans une perspective théorique, la capacité des

principaux contrats islamiques a répondre aux défis du financement des PME.
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Les objectifs spécifiques sont de:

1. Analyser les fondements économiques et juridiques de la finance islamique.

2. Examiner les caractéristiques et modalités de la Mourabaha, de la Moucharaka et de la

Moudaraba.
3. Comparer leurs apports et limites par rapport aux mécanismes conventionnels.
4. Identifier les conditions de réussite pour leur mise en ceuvre.
5. Analyser leur potentiel dans le contexte spécifique du Maroc.

Cette étude adopte une approche théorique basée sur une analyse documentaire et

conceptuelle. Elle s'appuie sur:

Cette étude adopte une approche exclusivement théorique et conceptuelle. Elle repose surune
analyse synthétique de la littérature académique relative a la finance islamique, aux mécanismes
contractuels fondés sur I'économie réelle, ainsi qu’aux enjeux du financement des petites et
moyennes entreprises. La méthodologie mobilisée est de nature qualitative documentaire et
s'appuie sur :

« les ouvrages de référence en finance islamiquel;
o les normes AAOIFI? et IFSB® pour les aspects contractuels ;
o lalittérature économique sur l'accés au financement des PME*:

« desrapports institutionnels marocains®.

Cette méthode permet de construire un cadre conceptuel solide, sans recourir a une étude

empirique.

1 El-Gamal, M. A. (2006). Islamic Finance: Law, Economics, and Practice. Cambridge University Press.et Igbal, M., &
Mirakhor, A. (2011). An Introduction to Islamic Finance: Theory and Practice. Wiley.et Selon Ayub, M. (2007).
Understanding Islamic Finance. Wiley.

2 AAOIFI (Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions). Shari‘ah Standards. Manama.

? IFSB (Islamic Financial Services Board).Guiding Principles on Risk Management.

*Berger, A.N., & Udell, G. F, op.cit. et Beck, T., Demirgii¢-Kunt, A, & Maksimovic, V, op.cit.

> Bank Al-Maghrib. (2018—2024). Rapport annuel sur la supervision bancaire. Rabat.
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1. Revue de littérature

1.1 Contraintes du financement conventionnel des PME

La littérature montre que les PME font face a des contraintes importantes : asymétrie
d’information, insuffisance de garanties, taux d'intérét élevés et rationnement du crédit!, soulignent
que ces contraintes sont particuliéerement fortes dans les économies émergentes, ou les systemes

bancaires sont prudents et peu enclins a financer les projets a risque.

La littérature sur les marchés du crédit met en évidence les difficultés structurelles rencontrées
par les PME dans l'accés au financement. Les travaux de montrent que les petites entreprises
souffrent d'une forte asymétrie d’information 2, entrainant un rationnement du crédit et une
dépendance excessive aux garanties. confirment que®, dans les économies émergentes, les PME sont
particulierement pénalisées par les exigences bancaires en matiére de collatéral et par le colit élevé

du crédit.

Ces limites conduisent a un sous-investissement chronique et freinent la croissance du tissu

entrepreneurial, ce qui justifie la recherche de mécanismes alternatifs plus inclusifs.
1.2 Fondements de la finance islamique

La finance islamique repose sur des principes éthiques et économiques qui la distinguent du
systéme conventionnel : interdiction de l'intérét (riba), prohibition de l'incertitude excessive
(gharar), obligation d’adosser les transactions a un actif réel et promotion du partage des profits et
des pertes (musharaka et moudaraba). Ces principes renforcent la transparence, limitent la

spéculation et favorisent un financement aligné sur I'économie réelle.

1.3 Les contrats is/amiques et les PME

Plusieurs travaux ont mis en avant la pertinence des contrats islamiques pour le financement

4

des petites entreprises”. montre que les instruments participatifs comme la Moucharaka et la

Moudaraba permettent de surmonter les problémes d'information asymétrique en alignant les

1 Berger, A.N., & Udell, G. F, op.cit. et Beck, T., Demirgii¢-Kunt, A., & Maksimovic, V, op.cit.
*Berger, A.N., & Udell, G. F, op.cit.

? Beck, T., Demirgiic-Kunt, A, & Maksimovic, V, op.cit.

* Obaidullah, M. (2005). Islamic Financial Services. King Abdulaziz University.
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intéréts du financier et de I'entrepreneur. insiste sur la flexibilité de la Mourabaha pour financer des
actifs tangibles sans recourir a des garanties excessives..

Dans la pratique, cependant, les banques islamiques privilégient souvent la Mourabaha en

. . e .. . . ) .

raison de sa simplicité opérationnelle et de son risque relativement faible®, tandis que les contrats
participatifs peinent a se développer en raison des colits de supervision et des risques de
gouvernance.

Cette littérature met en évidence un potentiel important mais encore sous-exploité des

mécanismes islamiques pour soutenir I'inclusion financiére et la croissance des PME.

2. Analyse théorigue des contrats islamiques applicables au
financement des PME

2.1Lla Mourabaha : un instrument commercial fondé sur l'actif réel

La Mourabaha est un contrat de vente a coiit majoré dans lequel la banque acquiert un bien
demandé par le client, puis le lui revend avec une marge bénéficiaire connue et convenue dés le

départ.
ce contrat repose sur trois principes clés®:
1. Existence réelle de I'actif : la banque doit détenir le bien avant de le revendre.
2. Transparence totale du co(it et de la marge.
3. Absence d'intérét, puisque le gain provient d'une opération commerciale.
Pertinence pour les PME
o Permet l'acquisition de machines, équipements, matiéres premieres.

e Accessible méme aux PME disposant de faibles garanties grace a 'adossement a l'actif

financé.
« Réduit le risque de crédit pour la banque.
Limites
« Ne favorise pas directement le partage du risque.

e Reste proche du modéle conventionnel si mal structuré.

" Usmani, M. T. (2002). An Introduction to Islamic Finance. Idaratul Ma'arif.
* Karim, R., & Archer, S. (Eds.). (2011). Islamic Finance: The Regulatory Challenge. Wiley.

? Selon Ayub, op.cit. et Usmani, M. T, op.cit
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2.2 La Moucharaka : un partenariat fondé sur le partage des profits et des pertes

La Moucharaka correspond a une participation conjointe dans le capital d'un projet. Banque et
entrepreneur contribuent au capital et partagent les profits selon une clé prédéfinie, tandis que les

pertes sont partagées selon les parts de capitall.
Apports pour les PME
e Alignement des intéréts — réduction du risque moral.
« Soutien aux entreprises innovantes ou en phase de croissance.
« Offre un financement sans garanties, basé sur la viabilité du projet.
Limites
« Forte asymétrie d'information — colits de supervision élevés.
« Faible appétence des banques pour des risques de gouvernance.
2.3 Lla Moudaraba : un contrar de partage profit/perte avec gestion confiée

La Moudaraba est un partenariat dans lequel une partie (la banque) apporte le capital, et I'autre
partie (I'entrepreneur) apporte son expertise et gére le projet. Les profits sont partagés selon les

proportions convenues, tandis que les pertes sont supportées uniquement par le fournisseur de

capital, sauf en cas de négligencez.

Avantages pour les PME

o Idéal pour startups ou entreprises sans collatéral.

« Encourage I'entrepreneuriat grace a faible risque initial pour le porteur de projet.
 Utile dans les secteurs ot 'expertise est cruciale.

Limites

« Risque moral élevé pour la banque — nécessité de mécanismes de gouvernance.

o Complexité d'application sans systémes de suivi performants.

"1gbal, M., & Mirakhor, A, op.cit.

2 Usmani, M. T,, op.cit.
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3. Discussion générale : Apports et limites des contrats
islamiques dans le financement des PME

Le recours aux contrats islamiques comme instruments de financement des petites et
moyennes entreprises présente un potentiel important pour combler les défaillances du systeme
financier conventionnel. Toutefois, leur efficacité dépend largement des conditions
institutionnelles, des capacités des banques a gérer les risques spécifiques et du cadre réglementaire
qui encadre leur mise en ceuvre. Cette discussion examine de maniére approfondie les apports des
modeéles islamiques, leurs limites structurelles ainsi que les leviers nécessaires pour optimiser leur

impact sur l'inclusion financiere et le développement économique.

3.1. Les apports des contrats islamiques pour les PME : alignement d'intéréts, réduction

des asymétries d’information et inclusion financiére

3.1.7 Un modéle fondé sur des actifs réels et une logigue économigue plus inclusive

L'une des principales contributions de la finance islamique au financement des PME réside
dans son ancrage dans |'économie réelle. Contrairement au modéle conventionnel, fondé sur la
dette, la finance islamique requiert I'existence d'un actif tangible ou d'un projet économique

identifiable pour toute opérationl.
Cela permet :
o D’évaluer plus précisément la valeur économique du projet,
e De réduire le risque de spéculation,
e De limiter les exigences de garanties personnelles difficiles a fournir pour les PME,
e De créer une relation contractuelle plus équilibrée.

La Mourabaha, par exemple, constitue une alternative efficace pour financer l'acquisition de
biens productifs sans recourir a des préts a intérét, tandis que la Moucharaka et la Moudaraba

favorisent un investissement direct dans le projet entrepreneurial.

' Chapra, M. U. (2000). The Future of Economics: An Islamic Perspective. Islamic Foundation. Et Igbal, M., & Mirakhor, A,

op.cit.
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3.1.2 Un meilleur alignement des incitations et une réduction du risque moral

Les modeles participatifs reposent sur un mécanisme fondamental : le partage des profits et des
pertes. Cette logique d'incitation 1 , permet de réduire significativement les comportements

opportunistes, puisque:
e Lesdeux parties ont intérét a maximiser la performance du projet,
e la banque se positionne comme partenaire stratégique p|ut6t que simple créancier,
o L'entrepreneur nest pas pénalisé par des charges financieres fixes en phase de démarrage.

Ainsi, la Moucharaka et la Moudaraba offrent des solutions adaptées aux entreprises

innovantes, aux startups et aux PME en phase de croissance.

3.1.3. Un vecteur d'inclusion financiére et de justice contractuelle

La finance islamique, par ses principes, favorise une approche plus équitable de
I'intermédiation financiére. Elle permet a des entrepreneurs, souvent exclus du crédit conventionnel
en raison du manque de garanties, d'accéder a des financements structurés autour de |'actif et du

projet lui-méme?.

Cette dimension est essentielle dans les économies émergentes ou le secteur informel est

important et ot les PME jouent un rdle crucial dans la réduction du chémage.
3.2. Limites et défis dans la mise en ceuvre des contrats islamiques

Malgré leurs apports théoriques, les contrats islamiques rencontrent plusieurs limites

opérationnelles qui réduisent leur diffusion dans le financement des PME.

3.2.1. La domination excessive de la Mourabaha dans la pratique

Comme le montrentg, les banques islamiques privilégient massivement la Mourabaha,

représentant parfois plus de 70 % de leurs opérations. Ce choix s’explique par :
e Sasimplicité opérationnelle,

e Sonrisque faible comparé aux contrats participatifs,

" El-Gamal, M. A, op.cit. et Obaidullah, M. (2005). Islamic Financial Services. King Abdulaziz University.

? Selon Ayub, op.cit.
* Karim, R., & Archer, S. (Eds.). (2011). Islamic Finance: The Regulatory Challenge. Wiley.
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« Saconformité réglementaire plus facile a vérifier.

Cependant, cette domination conduit a un modéle qui se rapproche, dans la pratique, du crédit

conventionnel, ce qui limite le potentiel transformationnel de la finance islamique pour les PME.

3.2.2. Les défis de gouvernance et de supervision dans les contrats participatifs

Les contrats Moucharaka et Moudaraba, malgré leurs avantages théoriques, sont peu utilisés.

Les raisons sont multiples :
e Colts élevés de suivi et d'audit,
o Asymétrie d'information persistante entre banque et entrepreneur,
 Risques de gestion, fraude ou négligence,
« Faible culture du partenariat dans les environnements bancaires.

soulignent que ces risques constituent des obstacles majeurs a l'adoption généralisée des

contrats participatifsl.

3.2.3 Contraintes réglementaires et cadre prudentiel insuffisant

Les institutions de régulation (IFSB, AAOIFI) ont établi des normes importantes, mais leur

application reste variable selon les juridictions. Les défis incluent :
e Une interprétation hétérogene des standards,
« L'absence de mécanismes de résolution des litiges adaptés aux contrats participatifs,
« Des exigences prudentielles parfois inadaptées aux modéles de partage du risque.

Ainsi, la pleine exploitation du potentiel de ces contrats nécessite un cadre institutionnel robuste.

4. e contexte marocain : potentiel et défis du financement
participatif

Depuis 2017, le Maroc a introduit les banques participatives, supervisées par Bank Al-

Maghribz. Le cadre légal s'appuie sur:

e Laloi 103-12 relative aux établissements de crédit ;

" Khan, T, & Ahmed, H. (2001). Risk Management in Islamic Financial Institutions. IRTI—IDB.
2 Bank Al-Maghrib (2017—2024). Rapports annuels & Rapports sur la supervision.
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e Lescirculaires de Bank Al-Maghrib ;
e Lesavis du Conseil Supérieur des Oulémas (CSO).
4.1. Une dominance marquée de la Mourabaha

Les rapports de Bank Al-Maghrib (2018—2024) montrent que plus de 85 % des financements

participatifs sont réalisés via la Mourabaha immobiliére et automobile.

Ceci reproduit en partie les limites observées dans d’autres pays : faible place des contrats
participatifs.

4.2. Un potentiel important pour les PME

Le Maroc dispose d'un tissu entrepreneurial o les PME représentent 95 % des entreprises.

Pourtant, leur accés au financement reste limité™.
Les contrats participatifs pourraient :
« Alléger les contraintes de garanties,
« Encourager l'innovation,

 Soutenir les secteurs productifs.
4.3. Le réle de Tamwilcom

L'institution publique Tamwilcom a introduit des mécanismes de garantie compatibles avec

la finance participative, notamment pour la Mourabaha et |'Ijara2.

Une extension vers la Moucharaka et la Moudaraba permettrait d’accroitre l'impact de ces
contrats sur les PME.
4.4. Défis spécifiques
e Culture bancaire orientée vers la dette,
 Faible expertise des équipes dans les partenariats participatifs,

e Besoin d'un cadre fiscal plus adapté.

" Haut-Commissariat au Plan (HCP). (2022). Rapports économiques et financiers. Rabat.

> Tamwilcom. (2020—2024). Rapports annuels et notes de synthése. Rabat.
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Conclusion :

La finance islamique, en fondant ses opérations sur des actifs tangibles, la transparence
contractuelle et le partage du risque, constitue une alternative crédible et complémentaire aux
modes de financement conventionnels. Les contrats Mourabaha, Moucharaka et Moudaraba

’ Va . /’ . A3 ’ . ’ , . 2’ .
présentent des mécanismes adaptés aux besoins des PME, qu'il s’agisse d’acquérir des équipements,
de financer des projets innovants ou de soutenir des entrepreneurs dépourvus de garanties

traditionnelles.

La Mourabaha apparait comme un instrument accessible, simple et efficace, mais son
utilisation dominante peut conduire a une reproduction des logiques du modele conventionnel si
elle n'est pas accompagnée d'un développement réel des contrats participatifs. La Moucharaka et la
Moudaraba, quant a elles, incarnent l'essence de la finance islamique : un systéme fondé sur
I'investissement productif, I'alignement des intéréts et la justice contractuelle. Leur déploiement
effectif dépend toutefois de la capacité des institutions bancaires a gérer les risques d’information et

de gouvernance associés.

Dans le contexte marocain, bien que le marché participatif soit en croissance, une plus grande
place accordée aux contrats participatifs pourrait renforcer l'inclusion financiére et stimuler
I'entrepreneuriat. L'avenir du financement participatif au Maroc repose ainsi sur une combinaison

de réformes réglementaires, de renforcement des capacités bancaires et d'innovation financiére.

La contribution de cet article réside dans la clarification théorique des fondements et
mécanismes de ces contrats, ainsi que dans I'analyse de leur pertinence pour surmonter les obstacles
structurels au financement des PME. En mettant en lumiére les conditions de succés nécessaires,
cette étude ouvre également la voie a des recherches futures, notamment empiriques, visant a

évaluer l'efficacité réelle de ces instruments dans différents contextes économiques.

Ainsi, la finance islamique a le potentiel de jouer un réle majeur dans la promotion d'une
croissance économique inclusive, en offrant des solutions adaptées aux défis spécifiques des PME

et en contribuant a une transformation profonde des pratiques financieres contemporaines.
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