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«C et argent n’est en lui-même qu’une chose absolument
vaine, n’ayant de valeur que par la loi et non par la nature,
puisqu’un changement de convention parmi ceux qui en

font usage peut le déprécier complètement, et le rendre tout à fait
incapable de satisfaire aucun de nos besoins ; en effet, un homme,
malgré tout son argent, ne pourra-t-il pas manquer d’objets de première
nécessité ? Et n’est-ce pas une plaisante richesse que celle dont l’abon-
dance n’empêche pas de mourir de faim ? » Avec ces mots si actuels à
l’heure de la crise financière, Aristote (1848, liv. 1, chap. 3, § 16) nous
amène à nous interroger sur la valeur argent. Est-il une fin ou bien
seulement un moyen d’échange ? Alors que l’or est une valeur refuge,
doit-on, comme le roi Midas de la mythologie, changer tous les mets
de notre table en or par un « vœu cupide » (id.) ?

Selon Aristote, il est contraire à la nature que la monnaie produise
de la monnaie ; il s’oppose donc à l’idée d’intérêt (id., § 23). Quelques
années après la crise des subprimes et à l’heure où nos pays ne semblent
parfois plus en mesure de rembourser les seuls intérêts de leur dette sans
s’endetter davantage, l’acuité des conseils du philosophe grec et des
théologiens du Moyen Âge qu’il a influencés mérite notre attention.
Dans ce contexte financier désorienté, nous proposons d’étudier l’ap-
port de la doctrine aristotélicienne, puis thomiste, sur le prêt à intérêt.
Cet article tente d’offrir un début de réponse en plaçant notre époque
de révolution financière dans une perspective historique. La première
partie analyse les prêts dans l’Antiquité et la philosophie d’Aristote
selon laquelle l’argent ne peut pas produire d’enfants. La théorie sco-
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lastique sur le prêt à intérêt, basée sur des textes religieux anciens et
influencée par le philosophe grec, apporte, dans la deuxième partie, les
fondements d’une réflexion sur le système de crédit actuel. En effet, les
principes du prêt à intérêt survivent dans le débat contemporain et l’on
note aujourd’hui une reconnaissance politique et académique crois-
sante selon laquelle notre système d’intérêt nécessite une réforme
(Glémain, 2010 ; Grandin et Saïdane, 2011). D’ailleurs, les notions des
penseurs chrétiens ont repris une forme d’actualité avec le développe-
ment de la finance islamique. La troisième partie présente la doctrine
qui la sous-tend afin de mieux comprendre la prohibition de l’intérêt
par l’islam, les similitudes et les différences avec les préconisations des
théologiens à l’époque médiévale et le fonctionnement des produits
financiers islamiques actuellement proposés.

LE PRÊT À INTÉRÊT DANS L’ANTIQUITÉ

L’usure, du latin usura, désignait dans son sens premier l’intérêt de
l’argent, indépendamment du taux, et également l’usage, la jouissance
du capital prêté sans intérêt. Le sens d’usure a évolué en introduisant
ensuite l’idée de taux d’intérêt excessif. Mais la notion de prêt a-t-elle
toujours nécessité une récompense, un dédommagement du prêteur
pour le service rendu ? Cette question nous amène à analyser les
fondements historiques de l’intérêt dont les plus lointaines pratiques
remontent à l’Antiquité et existaient dans les civilisations qui recon-
naissaient un droit commercial au Proche-Orient ancien (Babylone),
en Grèce et à Rome.

L’intérêt en Chaldée
Il y a plus de trois mille ans, les contrats de prêt existaient déjà en

Mésopotamie ; Goetzmann et Rouwenhorst (2005) reproduisent leurs
photographies. Par ailleurs, le recueil des lois promulguées à Babylone
par le roi Hammourabi (1793-1750 avant J.-C.), gravé sur un bloc de
diorite et aujourd’hui conservé au musée du Louvre, fournit de pré-
cieux renseignements sur le prêt à intérêt. On observe ainsi que la
notion de prêt en Chaldée, vers le second millénaire avant notre ère, est
plus large qu’en droit moderne puisque l’emprunteur peut rendre, à
une époque déterminée, soit une quantité égale de choses de même
espèce et de même qualité, soit une quantité équivalente de choses
d’une autre espèce. On peut donc faire un prêt d’argent remboursable
en blé, oignons ou briques, mais également un prêt de laine ou d’huile
remboursable en argent. La notion d’intérêt à Babylone apparaît très
clairement dans le mot qui sert à le désigner : le sibtu, qui est le croît,
l’accroissement d’un capital. Le croît se produit quelle que soit la nature
du capital prêté, grain ou argent. En ce qui concerne les céréales, si le
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prêt est gratuit, le prêteur fait donation de tout le croît. Dans le cas
contraire, il peut, tout en rendant service à l’emprunteur, lui demander
de partager avec lui une proportion déterminée du croît du capital.
L’emprunteur garde alors pour lui l’excédent de la récolte sur le croît
qu’il a promis de payer. Dans le Code Hammourabi, étudié par Cuq
(1918), le prêt à la production reçoit une large application dans un
contexte où l’agriculture, le commerce et l’industrie sont florissants. En
Chaldée, le prêt à intérêt n’est pas prohibé. Nul ne songe à en critiquer
l’usage, ni à en contester la légitimité. Toutefois, selon Cuq, le prêt à
la consommation est souvent gratuit. D’ailleurs, l’hostilité contre le
prêt à intérêt se retrouve ultérieurement dans des sociétés où l’on ne
pratique guère que le prêt à la consommation.

En 1750 avant J.-C., la loi fixe déjà un taux maximum ; c’est
d’ailleurs un fait général que l’on observe chez tous les peuples, presque
à toutes les époques. L’article 90 du Code Hammourabi est ainsi
conçu : « Si un négociant a prêté à intérêt du blé, il prendra comme
intérêt 100 qa par gour. S’il a prêté à intérêt de l’argent, il prendra
comme intérêt par sicle d’argent, un sixième plus 6 se. » Cela corres-
pond à un intérêt de 33,1/3 % pour le blé et à un intérêt de 20 % du
capital prêté pour l’argent. Pour définir ces taux, qui paraissent
aujourd’hui très élevés, le code s’est appuyé sur l’usage. La dualité du
taux de l’intérêt est un fait assez rare dans l’histoire. En général, la loi
ne limite le taux que pour l’argent ou bien elle établit un taux uniforme,
quelle que soit la nature du capital prêté. À l’époque néobabylonienne
(six cents ans avant J.-C.), cette dualité paraît avoir disparu ; le taux est
uniformément de 20 %.

L’intérêt en Grèce et à Rome
En Grèce, la limitation légale du taux de l’intérêt était une mesure

exceptionnelle et temporaire. Le prêt à intérêt n’était pas prohibé. À
titre d’exemple, au Ve siècle avant notre ère, en 434, la banque du
temple de Délos prêtait à 10 %.

Dans De l’esprit des lois, Montesquieu (2007, liv. 22, chap. 22)
apporte des renseignements précieux sur le prêt par contrat à Rome.
« Les premiers Romains n’eurent point de lois pour régler le taux de
l’usure1. (...) On suivait donc les conventions particulières et je crois
que les plus ordinaires étaient de 12 % par an. » On retrouve ce même
taux maximum de 12 % par an dans la province d’Asie en 70 avant
notre ère et dans la province de Cilicie vers l’an 50 (Cuq, 1918).

Puis, à Rome, diverses lois se succédèrent pour limiter le taux
d’intérêt, sans succès. Montesquieu (id.) poursuit : « L’an 398 de Rome,
les tribuns Duellius et Menenius firent passer une loi qui réduisait les
intérêts à 1 % par an. (...) Dix ans après, cette usure fut réduite à la
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moitié ; dans la suite on l’ôta tout à fait. » Puis il conclut : « Il en fut
de cette loi comme de toutes celles où le législateur a porté les choses
à l’excès : on trouva un moyen de l’éluder. » L’une des supercheries
utilisées, lorsque les prêts à intérêt furent défendus, fut de se servir d’un
latin ou d’un allié, qui, n’étant point assujetti aux lois civiles des
Romains, prêtait son nom et paraissait être le créancier. D’autres
astuces étaient utilisées pour contourner la loi. Ainsi, en 342 avant
J.-C., la loi Genucia, qui proscrivait l’intérêt, fut peu efficace. Les
prêteurs avaient trouvé l’idée de faire un prêt gratuit, mutuum, suivi
d’une stipulation d’intérêt. Il y avait là deux contrats indépendants,
tous deux licites. Tacite (1859, liv. 6, pp. 16-17) rapporte également
que l’on faisait toujours de nouvelles fraudes.

Montesquieu relate qu’à Rome, le peuple étant puissant, les magis-
trats cherchèrent, pour se rendre populaires, à lui faire des lois agréables
et baissèrent les intérêts. À cause de ces continuels changements, les
créanciers n’eurent plus confiance dans les contrats et ne tenaient à
prêter au peuple que pour de gros profits. Il souligne : « Cela fit que tous
les moyens honnêtes de prêter et d’emprunter furent abolis à Rome, et
qu’une usure affreuse, toujours foudroyée et toujours renaissante, s’y
établit. (...) Les lois extrêmes dans le bien font naître le mal extrême. Il
fallut payer pour le prêt de l’argent et pour le danger des peines de la
loi. » (2007, liv. 22, chap. 21).

Dans l’Antiquité, certaines lois ont ainsi interdit la perception d’un
intérêt et d’autres ont seulement limité le taux en édictant des peines.

INFLUENCE DE LA THÉORIE SCOLASTIQUE
SUR LE PRÊT À INTÉRÊT

L’aristotélisme a une influence prépondérante dans la scolastique.
Cet enseignement philosophique et théologique, propre au Moyen
Âge, fut notamment illustré par Thomas d’Aquin, Albert le Grand et
Guillaume d’Occam. Dispensé dans l’université jusqu’au XVIIe siècle, il
cherche à concilier la foi chrétienne et la raison. À l’instar d’Aristote,
Thomas d’Aquin distingue, dans la Somme théologique, deux sortes
d’échanges : l’échange naturel, destiné à se procurer les denrées néces-
saires à la vie par le troc ou la monnaie, et l’échange, non plus pour
satisfaire les besoins, mais pour le gain. Ce second type d’échange, la
« chrémastique commerciale », est condamnable, selon Aristote.

La raison principale de l’interdiction de l’intérêt est la stérilité de
l’argent, l’infécondité du capital. Principe aristotélicien, l’argent, dit-
on, n’a pas la faculté de s’accroître. Il ne fait pas de petits : Nummus
nummum non parit. Il est stérile et n’est pas productif. Aristote (1848,
liv. 1, chap. 3, § 23) est très clair : « (...) on a surtout raison d’exécrer
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l’usure, parce qu’elle est un mode d’acquisition né de l’argent lui-
même, et ne lui donnant pas la destination pour laquelle on l’avait créé.
L’argent ne devait servir qu’à l’échange ; et l’intérêt qu’on en tire le
multiplie lui-même, comme l’indique assez le nom que lui donne la
langue grecque. Les pères ici sont absolument semblables aux enfants.
L’intérêt est de l’argent issu d’argent, et c’est de toutes les acquisitions
celle qui est le plus contraire à la nature. » À l’heure des comptes
bancaires rémunérés et des produits dérivés, ces affirmations suscitent
notre curiosité afin de mieux comprendre les concepts sous-jacents.

Distinction entre biens fongibles et biens non fongibles
À ce stade, il semble primordial de distinguer, comme en Chaldée il

y a quatre mille ans, d’une part, le prêt à la production et, d’autre part,
le prêt à la consommation qui était, rappelons-le, gratuit dans cette
région. Les théologiens se fondent eux sur la distinction romaine entre
les biens non fongibles (ou durables) et les biens fongibles (ou consom-
mables).

L’argent s’apparente au vin qui est un bien fongible : on ne peut pas
dissocier son usage de sa propriété et vendre les deux séparément à
différentes personnes, contrairement à un bien immobilier, par exem-
ple. Thomas d’Aquin (1852, vol. 4, II-II, q. 78, art. 1) commente :
« (...) si quelqu’un voulait vendre le vin d’une part et qu’il voulût
d’autre part en céder l’usage, il vendrait la même chose deux fois, ou il
vendrait ce qui n’existe pas : il ferait donc évidemment une injustice. »
De même, la monnaie existe pour être consommée dans l’échange
quelle que soit la finalité. Il conclut alors que « puisqu’on ne fait usage
de l’argent qu’en le consommant et en le dissipant, il est injuste et
illicite de recevoir quelque chose pour son usage ».

Pour les biens fongibles, le seul contrat acceptable est donc le
mutuum par lequel la propriété du bien est transférée à l’utilisateur qui
a ensuite l’obligation de rendre le même type et la même quantité de
biens. Le contrat, emprunté au droit romain, s’apparente à une vente
et non à une location. On ne peut donc pas exiger « deux compensa-
tions » : la restitution d’une même quantité d’argent et le prix de son
usage, ou l’« usure ». Les choses qui se consomment par l’usage ne sont
pas susceptibles d’usufruit.

Les théologiens du Moyen Âge s’appuient sur des textes religieux.
L’Ancien Testament2 est sans équivoque sur ce point dans l’« Exode »
(XXII, 24) : « Si tu prêtes de l’argent à quelqu’un de mon peuple, au
pauvre qui est avec toi, tu ne seras point à son égard comme un
créancier, tu n’exigeras pas de lui d’intérêt. » Le « Lévitique » (XXV,
35-37) présente la même idée : « Si ton frère devient pauvre et que sa
main s’affaiblisse près de toi, tu le soutiendras, fût-il étranger ou hôte,
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afin qu’il vive auprès de toi. Ne tire de lui ni intérêt ni profit, mais
crains ton Dieu et que ton frère vive avec toi. Tu ne lui prêteras point
ton argent à intérêt, et tu ne lui donneras point de tes vivres pour en
tirer profit. » « Ton frère pauvre », c’est bien du prêt à la consommation
dont il s’agit là. Dans ce type de contrat, la théorie scolastique note que
la persistance de l’usure conduit systématiquement à des transferts de
richesse future indésirables de l’emprunteur à l’usurier, non compati-
bles avec la justice distributive.

En revanche, pour les biens non fongibles, comme une maison ou
une terre, l’usage est séparable de la propriété. On peut alors, selon
Thomas d’Aquin (1852, vol. 4, II-II, q. 78, art. 1), « licitement retirer
quelque chose pour l’usufruit d’une maison et en exiger en plus de
l’entretien, comme on le voit dans les baux et les locations ». Dans ce
cas, deux modalités sont alors parfaitement légitimes ; on peut envi-
sager des contrats de prêt gratuit, commodatum3, ou bien des contrats
de prêt non gratuit, locatio. Dans le cas de la location, le propriétaire
cède l’usage du bien, mais en garde la nue-propriété et le locataire
acquitte le prix de l’usage de ce bien non fongible.

En fonction de l’objet des prêts, Thomas d’Aquin (1852, vol. 4,
II-II, q. 78, art. 2) définit des règles différentes : « (...) celui qui prête
de l’argent transfère la propriété de son argent à l’emprunteur ; par
conséquent celui qui emprunte possède la somme à ses risques et périls
et il est tenu de la rendre intégralement. Le prêteur ne doit donc pas
exiger davantage. Mais celui qui prête son argent à un marchand ou à
un artisan avec lequel il s’est associé, ne lui transmet pas la propriété de
la somme, il en reste toujours le propriétaire, de telle sorte que c’est à
ses risques et périls que le marchand commerce sur son argent ou que
l’artisan travaille. C’est pourquoi il peut licitement recevoir une partie
du gain qui résulte de là, comme étant le fruit de la chose. » Ici, l’argent
est productif et le prêteur court un risque ; il ne s’enrichit pas d’une
façon disproportionnée eu égard à la responsabilité engagée. Dans cette
hypothèse, ce n’est plus un simple prêt, mais un contrat de société. Des
pertes potentielles du prêteur doivent, par symétrie, résulter des gains
potentiels, ce qui s’apparente aux actions et aux dividendes actuels.
Ainsi, la présence d’un risque concernant l’issue des opérations « jus-
tifiera, aux yeux du moraliste, la revendication d’un revenu spécifique
lorsque ce risque est associé à la propriété. Bien sûr, cette association est
fragile et les menaces qui pèsent sur elle laissent entrevoir le jour où
propriété et risque feront l’objet de transactions séparées » (Lapidus,
1991).

Il ne faut donc pas réduire le prêt à intérêt à son côté matériel :
la livraison à l’emprunteur d’une certaine quantité de monnaie. Il
s’agit bien de prendre en compte son côté économique : ce capital
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donne à l’emprunteur la faculté de se procurer des instruments de
production et par la suite d’accroître le rendement de son patrimoine.
L’intérêt n’est autre chose qu’une part de ce croît lorsque le prêt sert
à investir. Ainsi, au Moyen Âge, le principe d’une différence entre
biens présents et biens futurs est admis, mais il s’agit d’estimer cet
écart. Une rémunération, légitime, est parfois prévue par des indem-
nités.

Indemnités extrinsèques rattachées au contrat de prêt
La position de Thomas d’Aquin (1852, vol. 4, II-II, q. 78, art. 2) est

très claire : « Il n’est pas permis de recevoir en retour du prêt quelque
chose d’estimable à prix d’argent, à moins qu’on ne le reçoive à titre de
don gratuit. », affirme-t-il en s’appuyant sur Ezéchiel (XVIII, 17), « il
n’a pris ni usure, ni intérêt ». En revanche, il admet que « celui qui prête
peut convenir avec l’emprunteur d’une indemnité pour la perte que lui
cause la privation de l’argent qu’il devrait avoir. Car ce n’est pas là
vendre de l’argent, c’est éviter une perte » (1852, vol. 4, II-II, q. 78,
art. 2). Cette disposition, le lucrum cessans (gain manqué), est utilisée
pour permettre au prêteur d’obtenir le même profit qu’il aurait pu avoir
dans un emploi différent de son argent. Le théologien introduit donc
la notion de rémunération du manque à gagner ou de coût d’oppor-
tunité. Mais le gain futur, aléatoire, n’est connu qu’a posteriori. L’in-
troduction ex ante d’un lucrum cessans reviendrait à rendre le prêt à
intérêt licite. D’ailleurs, il précise qu’« on ne peut pas stipuler une
indemnité pour la perte qui résulte de ce qu’on ne gagne rien avec son
argent, parce qu’on ne doit pas vendre ce qu’on n’a pas encore et dont
la possession peut être empêchée par une foule de causes » (id.). Dans
notre logique d’optimisation du couple rendement/risque lors d’un
choix d’investissement, cette proposition surprend.

Le lucrum cessans est l’un des premiers « titres extrinsèques » établis
par les canonistes. Sans admettre l’usure, ces dispositions, rattachées au
contrat de prêt d’argent, mais sans en faire partie, permettent au
créancier la perception éventuelle, en toute justice, d’un surplus au-delà
du remboursement de la somme prêtée afin d’adapter le contrat aux
réalités économiques et de compenser les dommages subis par le cré-
diteur à cause de l’emprunteur, précise McCall (2008, p. 570). Il peut
s’agir d’un défaut de remboursement, de l’émergence d’un dommage,
d’une perte liée à l’abandon d’une activité lucrative ou liée à l’immo-
bilisation de la somme ainsi prêtée. Les théologiens n’adoptent pas une
approche subjectiviste tentant de justifier le prêt à intérêt dans des
circonstances qui varient, mais ils distinguent plutôt certaines transac-
tions à partir de prêts. Pour les moralistes chrétiens, c’est l’esprit de la
loi qui prévaut.
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Ainsi, le damnum emergens (dommage naissant) a pour but, si le prêt
n’est pas remboursé à la date prévue, de compenser le dommage subi
par le créancier, comme les frais de justice engagés pour se faire
rembourser ou l’emprunt qu’il doit lui-même souscrire. De même, la
poena, fixée ex ante au moment de l’établissement du contrat de prêt,
est une pénalité que l’emprunteur acquitte s’il ne rembourse pas son
prêt au terme indiqué. Thomas d’Aquin (1852, vol. 4, II-II, q. 62,
art. 8) en accepte le principe : retenir le bien d’autrui est un péché
« parce que par là même qu’on retient le bien d’autrui malgré son
maître, on l’empêche d’en faire usage, et par conséquent on lui fait
injure ». En 1638, s’écartant de la pensée thomiste, Saumaise, converti
au protestantisme, va plus loin dans son livre célèbre De usuris en
intégrant dans l’intérêt l’indemnité pour risque de non-restitution du
capital prêté. Cette idée est désormais permanente au XXIe siècle dans
les raisonnements financiers qui incluent également ex ante, dans le
taux des prêts, l’indemnité pour la privation de l’argent et pour les
risques divers.

Rémunérer la contrepartie d’un coût d’opportunité est donc licite,
mais s’approprier le surplus d’un échange grâce à son pouvoir de
négociation est prohibé par les théologiens. Il s’agit bien d’analyser
l’intention et non le fait. Lapidus (1991) résume ainsi : « La doctrine
de l’usure représente alors une solution à l’asymétrie d’information qui
prévaut entre le moraliste, d’une part et les partenaires de la transaction,
d’autre part : si le premier disposait du pouvoir de sonder et de
connaître “les cœurs”, la discrimination entre opérations légitimes et
usuraires eût été aisée ; mais il ne connaît que “les mains” et se trouve
donc conduit à promouvoir un ensemble de mesures, prenant appui sur
la propriété et le risque, afin de révéler la nature de la transaction et
entraver la réalisation des intentions usuraires. »

En France, petit à petit, l’enseignement des théologiens sur l’intérêt
est remis en question.

Disparition de la prohibition du prêt à intérêt au XVIIIe siècle
Montesquieu, comme Aristote, s’interroge sur la valeur de l’argent

en constatant, dans De l’Esprit des Lois (2007, liv. 21, chap. 22), que les
immenses quantités d’or tirées du Nouveau Monde n’ont pas empêché
l’Espagne de tomber dans la misère. Néanmoins, il ne suit pas les
théologiens et défend même le concept des prêts à intérêt (2007, liv. 22,
chap. 19) en 1758. « Pour que le commerce puisse se bien faire, il faut
que l’argent ait un prix, mais que ce prix soit peu considérable. S’il est
trop haut, le négociant, qui voit qu’il lui en coûterait plus en intérêts
qu’il ne pourrait gagner dans son commerce, n’entreprend rien. Si
l’argent n’a point de prix, personne n’en prête, et le négociant n’en-
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treprend rien non plus. Je me trompe quand je dis que personne n’en
prête. Il faut toujours que les affaires de la société aillent ; l’usure
s’établit, mais avec les désordres que l’on a éprouvés dans tous les temps.
La loi de Mahomet confond l’usure avec le prêt à intérêt. L’usure
augmente dans les pays mahométans à proportion de la sévérité de la
défense : le prêteur s’indemnise du péril de la contravention. » En
préconisant l’intérêt, il s’oppose aux lois islamiques (Coran), catholi-
ques (droit canonique) et à la loi civile française qui l’interdisait,
jusqu’au décret de l’Assemblée nationale du 3 octobre 1789.

Le premier théologien à accepter le prêt à intérêt est Jean Calvin,
en 1545, dans sa lettre sur l’usure. Avec la Réforme protestante, sa
pratique se propage rapidement à partir des réseaux de banques dont
les sièges sont établis à l’étranger : Genève, Angleterre ou Pays-Bas.
À cette époque, seules quelques exceptions sont autorisées comme les
monts-de-piété. Ces établissements, reconnus par Léon X, pape de
1513 à 1521, cherchent à combattre les taux abusifs en proposant un
système de prêts sur gage gratuits ou à faible intérêt sur le principe
du lucrum cessans utilisé afin de développer cette activité. Au
XVIIIe siècle, presque toutes les banques de crédit établies en France
sont d’origine protestante4 et cette période marque la fin de la
prohibition légale de l’intérêt. Après la Révolution française, l’activité
bancaire et le prêt à intérêt deviennent complètement libres et de
nouvelles banques sont créées. Toutefois, dès 1807, l’intérêt conven-
tionnel est limité par la loi du 3 septembre à 5 % en matière civile
et 6 % en matière de commerce. Dernier vestige actuellement en
vigueur, le droit français plafonne l’intérêt par un taux défini chaque
trimestre par la Banque de France en fonction des taux effectifs
moyens, augmentés d’un tiers, pratiqués par les établissements de
crédit pour chaque catégorie de prêts.

Ainsi, en s’appuyant sur des principes immuables, le processus
continu de modification de la loi fixe les limites de l’intérêt selon la
situation économique de chaque époque et le contexte historique. Les
notions des penseurs catholiques, abandonnées, reviennent même
aujourd’hui de façon inattendue avec la finance islamique. Vanté par
le Vatican pour ses principes éthiques par le truchement de son organe
de presse officiel (Napoleoni et Segre, 2009), ce nouveau système
d’intermédiation financière a également été approuvé par l’ONU (Or-
ganisation des Nations unies) (Stiglitz, 2009) pour la possession de
liquidités réelles et non virtuelles sur laquelle il s’appuie. L’État français
souhaite, quant à lui, le développer et adapter notre « environnement
juridique pour que la stabilité et l’innovation de notre place financière
puissent bénéficier à la finance islamique », selon les termes de la
ministre Christine Lagarde5.
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RETOUR DE L’INTERDICTION DE L’INTÉRÊT
AVEC LA FINANCE ISLAMIQUE

ET AMÉNAGEMENTS LÉGISLATIFS RÉCENTS

L’idée des canonistes de l’interdiction du prêt à intérêt a repris en
France une forme d’actualité, sous une voie imprévue, avec le déve-
loppement de la finance islamique. En s’appuyant sur des textes reli-
gieux anciens, les trois religions fondées sur l’Ancien Testament, les
Évangiles et le Coran présentent des règles et des principes moraux
pouvant s’appliquer à la vie sociale, économique et financière. L’analyse
des sources de la doctrine qui sous-tend la finance islamique permet
donc de mieux comprendre les instruments financiers proposés et le
fonctionnement du système auquel la France cherche à se conformer.

Origine de la prohibition du prêt à intérêt par l’islam
La charia (loi musulmane) s’appuie sur deux sources principales : le

Coran, dont une dizaine de versets sur plus de six mille concernent
explicitement l’économie et la finance, et les hadith (dires et actes de
Mahomet). Le Coran condamne le prêt à intérêt, comme Aristote, sans
ambiguïté : « Ô croyants ! Craignez Dieu et renoncez au reliquat de
l’intérêt usuraire, si vous êtes croyants. Et si vous ne le faites pas, alors
recevez l’annonce d’une guerre de la part de Dieu et de son messager. »
(Sourate II, versets 278 et 279). Selon le Coran, le temps appartient à
Dieu ; l’argent ne peut donc pas fructifier ex nihilo, sans qu’il n’y ait de
travail et par le seul fait de l’écoulement des jours. On retrouve l’idée
thomiste selon laquelle le prêteur ne possède pas le temps et ne peut pas
le vendre. De surcroît, durant la période de la révélation coranique, la
pratique du prêt avec un taux abusif était très répandue dans la société
arabe de La Mecque et de Médine. Mahomet a donc cherché à la bannir
afin de développer une répartition plus harmonieuse de la richesse dans
une société fondée sur l’aumône.

Depuis, l’interdiction perdure en raison de l’immuabilité du droit
musulman dont l’histoire s’étale sur quatre périodes : la première est
celle de la révélation coranique, la dernière celle du taqlid, période qui
continue jusqu’à nos jours. Linant de Bellefonds (1955) explique : « Le
taqlid, c’est le conformisme juridique, l’obligation de suivre les ensei-
gnements des prédécesseurs, obligation qui pèse sur tous ceux qui sont
appelés à formuler la règle juridique. » Il en résulte que la loi, le fiqh,
telle qu’elle a été fixée il y a environ sept siècles, ne peut plus être
modifiée de nos jours, même par la communauté musulmane unanime,
d’où le développement d’autres solutions.

L’historien de l’islam Gaudefroy-Demombynes (1921) constate en
effet que l’interdiction absolue posée par le Coran « dépassait trop
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nettement le but pour qu’il fût possible de la suivre à la lettre : les
juristes eux-mêmes s’efforcèrent d’en restreindre l’application aux ma-
tières précieuses et aux objets d’alimentation. Mais cet adoucissement
à la rigueur du principe était encore insuffisant et, en pratique, le prêt
à intérêt a fonctionné couramment en pays musulman dès l’époque
classique : on a employé des subterfuges », des hiyal, comme des ventes
fictives. Selon Moucannas-Mazen (1996), ces astuces juridiques « peu-
vent être définies comme étant l’emploi des moyens légaux à des fins
extra-légales, fins qui ne peuvent, qu’elles soient elles-mêmes légales ou
illégales, être atteintes directement avec les moyens fournis par la
charia. Elles permettent à des personnes qui n’auraient autrement
d’autre choix que d’agir à l’encontre des dispositions de la loi sacrée, de
parvenir cependant au résultat désiré tout en se conformant en appa-
rence à la lettre de la loi ».

Il faut toutefois souligner la similitude des hiyal avec les stratagèmes
créés par les Romains pour contourner la loi et avec, par exemple, le
contractus trinus ou triplex développé par certains chrétiens au Moyen
Âge et détaillé ci-après. Ainsi, malgré des coutumes parfois diamétra-
lement opposées, les idées et les civilisations se compénètrent souvent
et l’on remarque une certaine unité quant aux principes afin de
contourner les textes.

Le triplex, inventé vers la fin du XVe siècle et approuvé par la plupart
des théologiens dès son invention, consiste en la juxtaposition de trois
contrats conclus simultanément entre deux personnes :

– grâce à un contrat de société, un capitaliste apporte de l’argent à
un artisan ;

– un contrat d’assurance garantit l’apport contre tous les risques de
perte, la prime d’assurance résultant de l’abandon par l’assuré d’une
partie de ses bénéfices ;

– enfin, par un contrat de vente, le capitaliste cède le reste des
bénéfices éventuels qu’il espère réaliser contre une somme fixe, certaine
et forfaitaire, qu’il recevra annuellement.

En 1514, Eck, le futur adversaire de Luther, défend le triplex en
invoquant que les trois contrats, pris individuellement, sont incontes-
tablement licites. Certes, mais passés avec une même personne, leur
réunion équivaut à un prêt à intérêt à peine déguisé. Ainsi, le pape
Sixte-Quint promulgue le 21 octobre 1586 la bulle Detestabilis pour
mettre fin au triplex : l’esprit de la loi prévaut.

Dans les contrats islamiques, on retrouve cette juxtaposition de
transactions en règle dans l’un des expédients juridiques les plus cou-
rants à l’époque médiévale, la muhatra. Ce contrat prend place en deux
temps. Le prêteur vend à l’emprunteur des marchandises, par exemple
une étoffe, à très haut prix (500) et payable à terme, disons au bout d’un
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an. Simultanément, l’emprunteur les revend à la même personne argent
comptant et à bon marché (200). Chaque transaction, enregistrée
séparément, est parfaitement licite. Il n’y a pas de prêt à intérêt, mais
achat-vente. Cependant, l’effet combiné de l’ensemble produit le
résultat escompté : c’est comme si un marchand prêtait 200 pour avoir
500 dans un an, il y a bien un intérêt indirect. Très répandu, il a inspiré
sa copie fidèle, le contractus mohatra, expressément réprouvé le 2 mars
1679 par le pape Innocent XI.

Ainsi, au fil des siècles, le partage d’une partie des gains entre le
prêteur et l’emprunteur a semblé équitable, l’argent étant devenu la
condition sine qua non à l’investissement et au profit. Dans son analyse
comparative des législations, Cardahi (1955) affirme : « C’est pourquoi,
par des moyens différents, et à la faveur de techniques dissemblables,
mais qui partent d’un même esprit et poursuivent le même but, les
moralistes chrétiens et les docteurs de l’islam sont parvenus, en recon-
sidérant la situation à la lumière des besoins de la société et des
nécessités économiques, à tolérer, même à approuver la rémunération
du capital prêté. » Il fait allusion aux titres extrinsèques qui légitiment,
dès le Moyen Âge, le principe de la perception d’un intérêt modéré sur
le capital prêté en conservant l’esprit de la loi, dans un cadre assoupli.
À la même époque, contraints par l’immuabilité du droit, les juristes
musulmans ont dû accréditer des montages licites en accord avec la
lettre.

Développement d’instruments financiers conformes
à la loi coranique

Dans l’eschatologie musulmane, comme chrétienne, l’impact de
l’idée de châtiment et de récompense se traduit sur le comportement du
consommateur. En effet, le résultat de chacune de ses actions se com-
pose de deux parties : l’influence immédiate et l’influence lointaine
(dans la vie dans l’au-delà). Moucannas-Mazen (1996) analyse : « Par
conséquent, l’utilité tirée de ce comportement est la somme de la valeur
actuelle de ces influences. » Le croyant cherche alors à adopter un
comportement financier en accord avec les préceptes religieux, d’où le
développement de la finance islamique depuis les années 1970. Selon
la rationalité islamique, la notion de réussite est étroitement liée à un
comportement en harmonie avec les valeurs morales. La nature de
l’activité doit donc être conforme à la charia, sur le principe des fonds
éthiques. Ainsi, les investissements dans les jeux de hasard, l’alcool,
l’élevage porcin ou l’industrie cinématographique pornographique sont
prohibés. Par ailleurs, l’islam interdit les transactions faisant recours à
la spéculation, au hasard ou à l’intérêt (riba). Pour certains théologiens
(fuqaha), le riba se réfère à toutes les formes d’intérêt. Saïdane (2011)
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précise : « C’est l’opinion des autorités religieuses ainsi que des larges
couches de fidèles dans les pays musulmans. Elle s’appuie sur le célèbre
hadith, dit des “six produits”, du prophète Mahomet et rapporté par El
Boukhari (810-870). » Pour d’autres, le mot riba désigne seulement
l’intérêt excessif, d’où des controverses régulières en ce qui concerne les
produits financiers islamiques modernes. À titre d’exemple, en 2002,
une consultation juridique (fatwa) de l’université Al-Azhar au Caire
assouplissait la notion d’intérêt bancaire. Toutefois, ces exégèses sus-
citent généralement de farouches critiques.

Une doctrine simple et claire, qui réunit le plus grand nombre de
musulmans, interdit deux types d’opérations : le prêt d’argent rému-
néré générant un revenu prédéterminé, sans prise de risque, et l’échange
des mêmes biens de qualité identique, mais sur la base de quantités
supérieures à terme du simple fait de l’écoulement du temps. À partir
de ces principes, divers montages financiers compatibles avec la loi
coranique ont été développés et sont actuellement autorisés par tous les
fuqaha. Ils sont notamment basés sur le partage des bénéfices ex post
selon une clé définie ex ante, comme le préconisait également Thomas
d’Aquin, et sur la location des biens.

Dans le premier type de contrats, l’idée maîtresse est le principe du
partage équitable des risques entre partenaires : celui qui prête l’argent
doit participer avec celui qui emprunte aux bénéfices comme aux
risques. Les revenus varient selon la rentabilité du projet financé. Divers
services financiers sont alors proposés aux entrepreneurs. Dans la moud-
haraba (partenariat passif), les apporteurs de capitaux financent entiè-
rement et à leurs risques le projet de l’entrepreneur, puis partagent les
bénéfices avec celui-ci, selon un pourcentage fixé à la signature du
contrat. Dans la mousharaka (partenariat actif), la banque agit comme
un actionnaire. Les profits et les pertes sont partagés entre la banque et
l’emprunteur, selon les proportions de leurs parts respectives dans
l’actif de l’entreprise.

Dans le second type de contrats licites, l’argent est rémunéré par une
marge sur une opération de prêt de biens tangibles non monétaires.
C’est le cas du contrat ijara, sorte de crédit-bail ou de leasing, présenté
par le schéma 1 (infra) et déjà largement utilisé dans la société musul-
mane du Moyen Âge. La banque acquiert un bien mobilier ou immo-
bilier nécessaire à un client. Elle le met à sa disposition pour une durée
déterminée en contrepartie du paiement de loyers. Le propriétaire du
bien, c’est-à-dire la banque, supporte tous les risques liés à la propriété.
Le contrat d’ijara peut être assorti d’une promesse de vente ou d’une
option d’achat exerçable à l’échéance ou en cours de contrat. On
retrouve l’idée de Thomas d’Aquin de prêt de biens non fongibles pour
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lesquels l’usage est séparable de la propriété ; on peut alors « licitement
retirer quelque chose pour l’usufruit ».

Schéma1
Contrat ijara avec propriété

Ce contrat d’ijara avec vente peut s’assimiler à une transaction
commerciale adossée à un actif réel avec prêt à intérêt, mais dans
laquelle le banquier a un rôle d’intermédiaire. Par rapport au contrat
classique d’achat de marchandises à crédit que nous connaissons (cf.
schéma 2), le banquier intervient entre le vendeur et le client et la date
du transfert de propriété est différente. On peut aussi analyser l’opé-
ration d’ijara comme une vente à un prix supérieur au marché d’un
bien payable à terme, mais dont l’acheteur peut immédiatement dis-
poser. Toutefois, à la différence du système achat-vente du contrat
muhatra décrit précédemment, les biens ne jouent pas ici un rôle fictif.

Schéma2
Contrat classique d’achat demarchandises à crédit

Le développement de ces instruments, en France, est parfois freiné
par le cadre fiscal qui toutefois évolue progressivement.

Adaptation du cadre fiscal français à la finance islamique
En forte augmentation et soutenu par les revenus des pays du golfe

Persique et d’Asie du Sud-Est, l’encours de la finance islamique dans le
monde devrait passer de 700 Md$ en 2008 à 1 300 Md$ à l’horizon
de 2020, selon les prévisions du rapport de Jouini et Pastré (2008).
Alors que 25 % de la population mondiale est de confession musul-
mane, l’enjeu commercial est important. En France, avec plus de six
millions de musulmans, cette finance pourrait rapporter 100 MdA

GRP : revues JOB : num109⊕xml DIV : 25⊕mp⊕MarieJeanne p. 14 folio : 278 --- 8/3/013 --- 11H31

REVUE D’ÉCONOMIE FINANCIÈRE

278



d’investissements, toujours d’après le même rapport. Les auteurs sou-
lignent les spécificités de la place de Paris pour le développement de la
finance islamique : l’existence d’un « droit romain plus proche du droit
islamique que ne l’est, a priori, le droit anglo-saxon », « une population
musulmane trois fois plus importante en France qu’en Grande-
Bretagne » et « une proximité culturelle de la France avec les pays
musulmans », par exemple.

L’aspect législatif est primordial puisque les financements des ban-
ques islamiques sont généralement structurés de telle manière que
plusieurs transferts de propriété sont nécessaires, chaque transfert sup-
posant une taxation. Or, en France, le cadre juridique ne se prêtait pas
aux montages de la finance islamique et entraînait des surcoûts avec
notamment la double taxation en matière de publicité foncière et de
droit d’enregistrement dans le cas de l’achat et de la revente de biens.
Ainsi, sous l’impulsion de l’Institut français de finance islamique, le
cadre fiscal a été aménagé et précisé6 en 2010 pour la mourabaha7, les
sukuks8 d’investissement, le contrat d’istisna9 et le contrat d’ijara, l’un
des plus utilisés. À titre d’illustration, l’analyse du contrat d’ijara,
présenté précédemment, montre les modifications de la loi dont il
bénéficie.

Le régime fiscal applicable dépend de la qualification juridique
retenue pour l’opération, selon qu’elle est constitutive ou non d’une
opération de crédit-bail au sens de l’article L. 313-7 du Code monétaire
et financier ou d’une opération de location assortie d’une option
d’achat. Cette caractéristique a un impact direct sur les modalités
d’amortissement de l’actif du côté du bailleur, comme du côté du
preneur, et sur les droits de mutation. Or, en droit français, pour relever
du régime du crédit-bail, le contrat de location doit comporter une
promesse unilatérale de vente de la part du crédit-bailleur donnant au
crédit-preneur la possibilité d’acquérir tout ou partie des biens loués.
Mais, selon la charia, l’ijara ne doit pas contenir de dispositions
relatives à l’achat du bien immobilier loué au risque de dénaturer ce
contrat de location. La majorité des jurisconsultes considèrent, en effet,
que pour être valides, le contrat d’ijara et la promesse de vente doivent
être clairement actés dans deux documents séparés et distincts. L’ins-
truction fiscale du 24 août 2010, portant sur l’ijara et publiée au
Bulletin officiel des impôts, a résolu cette problématique10 en précisant
que « le fait que l’option d’achat au profit du client figure dans un
contrat séparé du contrat de location ne fait pas obstacle à la qualifi-
cation de crédit-bail ou d’opération de location assortie d’une option
d’achat d’un point de vue fiscal dès lors que les deux contrats, étant
signés concomitamment, font partie d’un même ensemble contrac-
tuel ».
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Consécutivement à la disparition des frictions fiscales, un produit
d’épargne « charia compatible » a été proposé le 21 avril 2011 à
l’initiative de France Sukuk Courtage. Depuis le 20 juin 2011, un
compte compatible est disponible auprès de la filiale de la Banque
populaire du Maroc, la Chaabi Bank, qui annonce le lancement en
France du crédit immobilier long terme sous la forme d’un contrat de
mousharaka11 dégressive pour 2012. Ainsi, il existe aujourd’hui des
produits islamiques précis ; ils constituent un creuset d’innovations
financières conformes aux principes de la loi coranique.

Inutile d’épiloguer sur une société qui n’aurait pas de prêts : ils sont
de tous temps et de tous lieux. Leur existence est même indispensable
au développement économique. L’objectif de cet article n’est pas de
stigmatiser la finance, mais de favoriser une réflexion afin de résoudre
les problèmes de régulation du crédit moderne et de le revivifier. À cet
égard, la doctrine médiévale de l’intérêt et l’approche antique en
Chaldée apportent des pistes de développement : le crédit à la consom-
mation doit être abordé comme une aide pour l’emprunteur et non
comme une source lucrative pour le prêteur, et le crédit à l’investisse-
ment doit aboutir à un partage équitable des risques et des bénéfices ex
post entre les parties prenantes. Nienhaus (2011) souligne, à propos de
la finance islamique, que ce système participatif « peut être une solution
intéressante pour ces PME » dont le financement est parfois trop risqué
pour la finance conventionnelle. Plus généralement, faire participer les
banques au financement à long terme de l’économie productive en les
incitant à mieux contrôler le déroulement d’un projet d’investissement
peut servir l’économie réelle.

Par ailleurs, l’institutionnalisation des valeurs éthiques présentées
par les penseurs scolastiques pourrait permettre d’élaborer de nouveaux
instruments financiers alternatifs selon certains principes des monts-
de-piété ou des finances solidaires. Glémain (2008) préconise ainsi
« une complémentarité de production entre les systèmes bancaires
coopératifs et les organisations des finances solidaires, elles-mêmes
organisées en réseau ».

Quant au prêt à intérêt, malgré des antinomies apparemment fla-
grantes, le droit canonique, le droit moderne et la législation islamique
aboutissent finalement à des solutions qui sont loin d’être incompati-
bles entre elles : toutes sont favorables à la rémunération du capital
prêté grâce au partage équitable des gains et des pertes et cherchent à
prohiber les taux excessifs. Toutefois, les sceptiques diront que les
principes développés dans un environnement économique différent ne
sont pas conciliables avec l’économie contemporaine. Selon eux, le
système médiéval de l’intérêt ne pourrait pas fonctionner aujourd’hui.
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L’expansion récente de la finance islamique prouve que cette objection
est incorrecte. Tandis que dans les pays occidentaux la théorie scolas-
tique n’a pas été appliquée à la finance et à la banque moderne, la
théorie islamique a été capable d’inciter certaines banques modernes à
concevoir des contrats adaptés à l’interdiction du prêt à intérêt. L’aug-
mentation constante du nombre de banques conventionnelles offrant
des produits « charia compatibles » continuera à entraîner des débats
éthiques. La théorie scolastique, qui a été un cadre de discussion
pendant des siècles en Occident, pourrait alors être réadmise dans ce
débat.

NOTES

1. Usure et intérêt signifiaient la même chose chez les Romains.

2. D’autres textes réprouvent l’usure dans l’Ancien Testament, dans « le Deutéronome » (XXIII, 20-21)
et dans le Nouveau Testament dans l’« Évangile selon saint Luc » (VI, 34).

3. Le commodatum ou commodat est un contrat de prêt gratuit pour un bien non consommable avec
l’obligation de rendre ensuite le même bien.

4. On peut citer la banque Mallet, genevoise, établie à Paris (les Mallet seront régents de la Banque de
France jusqu’en 1936), la banque Courtois à Toulouse (dans le groupe Crédit du Nord depuis 1992),
la banque Hottinger zurichoise, établie à Paris en 1786.

5. Forum financier de l’association Paris Europlace, 2 juillet 2008.

6. Bulletin officiel des impôts du 24 août 2010, instructions fiscales relatives à la mourabaha, au sukuk
d’investissement, au contrat d’ijara sur actif et au contrat d’istisna.

7. La mourabaha est une double vente, entre un vendeur et un acheteur, par laquelle ce dernier achète
les biens requis par un acheteur et les lui revend à un prix majoré.

8. Le sukuk est l’équivalent islamique d’une obligation où l’intérêt devient un profit prévu à l’avance à
risque quasi nul. Cette forme d’obligation est particulièrement utilisée pour les financements immobi-
liers.

9. L’istisna est un contrat financier islamique qui fournit la main-d’œuvre et l’achat d’un objet spécifique
(contrat de sous-traitance).

10. Par ailleurs, des doutes pouvaient naître sur la possibilité pour le crédit-preneur, dans une opération
d’ijara avec option d’achat sur actif immobilier, de bénéficier du droit d’enregistrement assis sur le prix
de l’option (et non sur la valeur vénale réelle de l’immeuble), en présence d’un contrat de crédit-bail
singulier compte tenu de l’existence d’une option d’achat séparée. Ce point a été soulevé le 6 juillet 2010
dans le Livre blanc : finance islamique et immobilier en France élaboré par DTZ Asset Management et le
cabinet d’avocats d’affaires international Norton Rose. Là encore, l’instruction fiscale du 24 août 2010
a confirmé l’application de ce régime de faveur.

11. Dans la mousharaka, les partenaires apportent les fonds, mais seulement l’un d’entre eux dispose de
la charge de la gestion du projet.

GRP : revues JOB : num109⊕xml DIV : 25⊕mp⊕MarieJeanne p. 17 folio : 281 --- 8/3/013 --- 11H31

L’INTERDICTION DU PRÊT À INTÉRÊT : PRINCIPES ET ACTUALITÉ

281



BIBLIOGRAPHIE

ARISTOTE (1848), La politique, traduction de Barthélémy-Saint-Hilaire J., Dumont.

CARDAHI C. (1955), « Le prêt à intérêt et l’usure au regard des législations antiques, de la morale
catholique, du droit moderne et de la loi islamique », Revue internationale de droit comparé, n° 3,
juillet-septembre, pp. 499-541.

CUQ E. (1918), Les nouveaux fragments du Code de Hammourabi sur le prêt à intérêt et les sociétés,
Imprimerie nationale.

D’AQUIN T. (1852), Somme théologique, traduction de Drioux C.-J., Belin.

GAUDEFROY-DEMOMBYNES M. (1921), Les institutions musulmanes, Flammarion.

GLÉMAIN P. (2008), « Quelle altérité solidaire pour l’Europe des banques ? », Revue d’économie financière,
n° 91, mars, pp. 13-29.

GLÉMAIN P. (2010), « En quoi les finances responsables participent-elles à un autre mode de financement
du développement durable local ? », Économies et sociétés, série entreprise et finance, n° 1, pp. 1745-1770.

GOETZMANN W. N. et ROUWENHORST K. G. (2005), The Origins of Value: the Financial Innovations that
Created Modern Capital Markets, Oxford University Press.

GRANDIN P. et SAÏDANE D. (2011), La finance durable – Une nouvelle finance pour le XXIe siècle ?, RB
Édition.

JOUINI E. et PASTRÉ O. (2008), Enjeux et opportunités du développement de la finance islamique pour la place
de Paris : 10 propositions pour collecter 100 milliards d’euros, rapport remis à Paris Europlace, 8 novembre.

LAPIDUS A. (1991), « Le cœur et les mains : le rôle de l’information dans la doctrine médiévale de l’usure »,
Économie et sociétés, n° 15, mai, pp. 31-60.

LINANT DE BELLEFONDS Y. (1955), « Immuabilité du droit musulman et réformes législatives en Égypte »,
Revue internationale de droit comparé, n° 1, janvier-mars, pp. 5-34.

MCCALL B. M. (2008), « Unprofitable Lending: Modern Credit Regulation and the Lost Theory of
Usury », Cardozo Law Review, vol. 30-2, janvier, pp. 548-615.

MONTESQUIEU (2007), De l’Esprit des lois, tome II, Folio essais.

MOUCANNAS-MAZEN R. (1996), Islam-droit et relations économiques internationales, L’Harmattan.

NAPOLEONI L. et SEGRE C. (2009), « Une alternative : mécanismes de crédit fondés sur un code éthique –
Propositions et idées issues du système financier islamique contre la crise économique de l’Occident »,
Osservatore Romano, 4 mars.

NIENHAUS V. (2011), « Éléments de comparaison entre le Royaume-Uni et l’Europe continentale », Revue
banque, supplément pays arabes-Europe, juin, pp. 21-23.

SAÏDANE D. (2011), La finance islamique à l’heure de la mondialisation, Revue banque édition.

SAUMAISE C. (1638), De usuris, Leyde.

STIGLITZ J. (2009), Rapport sur la réforme du système monétaire et financier international, rapport pour
l’ONU, 21 septembre.

TACITE (1859), Annales, traduction de Burnouf J.-L., Librairie L. Hachette.

GRP : revues JOB : num109⊕xml DIV : 25⊕mp⊕MarieJeanne p. 18 folio : 282 --- 8/3/013 --- 11H31

REVUE D’ÉCONOMIE FINANCIÈRE

282



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (Adobe RGB \0501998\051)
  /CalCMYKProfile (ISOcoated_GCR300)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams true
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile (None)
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages false
  /ColorImageDownsampleType /Average
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages false
  /GrayImageDownsampleType /Average
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages false
  /MonoImageDownsampleType /Average
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck true
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly true
  /PDFXNoTrimBoxError false
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /CHS <>
    /CHT <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF che devono essere conformi o verificati in base a PDF/X-1a:2001, uno standard ISO per lo scambio di contenuto grafico. Per ulteriori informazioni sulla creazione di documenti PDF compatibili con PDF/X-1a, consultare la Guida dell'utente di Acrobat. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 4.0 e versioni successive.)
    /JPN <>
    /KOR <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die moeten worden gecontroleerd of moeten voldoen aan PDF/X-1a:2001, een ISO-standaard voor het uitwisselen van grafische gegevens. Raadpleeg de gebruikershandleiding van Acrobat voor meer informatie over het maken van PDF-documenten die compatibel zijn met PDF/X-1a. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 4.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents that are to be checked or must conform to PDF/X-1a:2001, an ISO standard for graphic content exchange.  For more information on creating PDF/X-1a compliant PDF documents, please refer to the Acrobat User Guide.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 4.0 and later.)
    /FRA <>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /HighResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


