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Jan 2021

Feb 2021
Mar 2021
Apr 2021

May 2021
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9,300.00
7,921.00
8,329.00
7,228.00
4,930.00
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Number of visits - Hits

11,440.00
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343.83
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455,972.00
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United States
Algeria
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China
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Locales
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Germany
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1,779
1,588
1,469
1,344
1,074
1,013
995
994
931
601
454
374
334
315
285
261
153
152
145
125
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1174

Hits
27,639
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3,458

1,858
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688
336
315
890
1,818
300
152
156
861
1,153
808
5361

891.92 MB
467.53 MB
67.12 MB

35.81 MB
30.52 MB
106.34 MB
37.30 MB
27.04 MB
19.79 MB
36.71 MB
58.30 MB
115.93 MB
26.11 MB
8.73 MB
11.86 MB
7.80 MB
6.92 MB
13.96 MB
28.95 MB
4.57 MB
3.05 MB
3.40 MB
14.63 MB
17.09 MB
10.54 MB
95.81 MB

mrglly DA s ks o3 ey e dl e b a5 Y) el S

V0 e dadeall

www.giem.info



http://www.kantakji.com
http://www.giem.info

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

S g e e —

J::.s:.u ,..é.}é‘.a /uﬁ‘-d K

T PP Miﬂﬁ\.{.a)\f
U W

YF S oy bl VTS

b,‘.aLaJ‘ :JJ' Al o :‘,‘U -
| LA DEMANDE DE MONNAIE

DANS UN CONTEXTE ISLAMIQUE
Fekkak HAMDI

Zouhair LAKHYAR
Amine REDWANE

el s oM
e SYVEINPRENERVARUSUR- S JOPI\R-FEAET S NUNUNE:

[T L \ e -
THRad s wele LD Tdes o

0 O Lt Ciald) el I Slrestl 2 1S 13U
:.SL....I\ V»_?a&-u.l\v\».?u .S '3.«.’/.5
-LA ............................................. QM\JWJWLMQ}ZJW

\cV\'VVV.kHntl—lk]i.(f()rn Voo ) Vodadenll \V\V\N.gien]_inﬂ)



http://www.kantakji.com
http://www.giem.info

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

ygu‘:.hj JUV-VR IR SR O
T AP M@@jw\mw\dﬂsj&w}}
Lol dgas dul s

A e @ﬂ\ow&\@M\W\ﬁ#“wb
:3.)..’-\5‘ Aw;:\é .3

P eVl de e ooyl g 1L diin
S Il et 3 eyl L0

LR 2P oY) b B sl OLS raaadl us
Ol s I el Y Bl e Al OUST dmgn 86l 3w
il gl s

www.kantakji.com Voo e VY dadiall www.giem.info



http://www.giem.info
http://www.kantakji.com

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

PRCEU W= PRIV PN

Et).....Jl Olas o Ao
MMY|OJLAJJ|@J|J@$W;-\+GJ\9:\SJ

www.kantakji.com Voo e VY dadiall www.giem.info



http://www.giem.info
http://www.kantakji.com

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

dalbadl oo Mu | sl | ddans 5oy

o3 i3y sles cre Ty Lo 6Ty 459 e 0T Ll (il G 3850 i3 ol e |
Euﬁbwm‘wwiuﬂﬁw‘@djx‘ﬂuj; d\m;,‘g\jg‘})_a_”‘_, 2 ‘
EtﬁﬁSiu‘SU‘tt“éﬁ‘U|b‘-‘-‘>l—°‘ u.c_}” Jo 33 L@.A\ﬁ)l_’ slad¥! 4 cals Llj U.Lu\).‘_u‘ﬁ‘
OIS Ol tohaime 5 Liun Uil 0lS of 43 Lo ol ¢33 s Taiie 1080 Cameally cdland ! |
: coyal alls uals

o 3ad ;¥ Ginle (ragoyguad (e g8 el le @Sl O fay (e @IS0 o J52T9
: orlacds Conf e S e Jy dadd cidacaldll g @ag opdacald Jal Jais | I

il 2 -3 3G, a5 0 sl Al i, Rz SNBSS 515 s i s

sl Lty il B s oY1 3 e dl i e e 31 W 1Yo 13,81
ST padly cJaTly La s Jlss ot on 5t g Lo IS (6T U o 5l oo oty canle
03 3 Akl 03 Jab oy dgd b e 053 b o) 2y ke il s il ¢y o ok

.(l.@..‘»;.@égaaﬁja\f:
#0858 sh sl Emale S s U el Jlssy 51 ) U s sl s
- ) . ig»

Y’)/‘j(’;&'ﬁ&\j ’ g_.u‘,.b_}w\_,wo\w_,(.éﬁ.}_j\a-).b w\ﬂﬁad\w&c_}

NE ARSI A

www.kantakji.com Voo e VW dadiall www.giem.info



http://www.kantakji.com
http://www.giem.info
http://www.facebook.com/kantakji
https://www.linkedin.com/in/kantakji
http://www.youtube.com/kantakji

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

i i)l eiild Uoen o i) o i S iV 875 5 cade el oL ol s alli
Sl L) B i gny L Ol 0, S O s iy 4V s i o3

5 O 1T858 g was ) e U8 b LS Y Bl s Wl 3 gl )
oo e L €Ll s VY 28 6ol (ol (Sl e (IS QL1 (B ey ek
cOT el

ol iy e i 0LV S 5 5 ¢ ks ¥y Jl¥) s il s 3l > —

cad pad T amd oy 8 U Gl g gy U iy (JWy oY) iy

U ke 35T (il ool o 3wt (i iy sl Sl uadly o350 a3l oy —

Sz €1y i 5 b iy el 4555 ey o3 LS cacamsy 5T e S yolall iy By s pmindy

Y 0¥ el s ety ol (sad) e Bupiad) Caniad oy (53 sl on 1 s

.V.Ué_;vj S haxy

\,ig/ij:@w Wyl (il saadl Dot a3 0,85 OF o ¥l OB Jus &\f‘yf..gaic;\.u\ ols 15 —

V/ﬁ—/r;ﬁ-o-ffoe-}B{a)f 5353@\53-5%8}6-3}5&35\%-\5}@)3& REPHASAI ;"3

(v 1w AENATS A S 5 Jntde b e iS5 ruu\,,.\u
tols e Y ads 3ot

Lelis sdny eslpmndl e by o ldl 3 Y1 e Corly iny By ) deleal) y5las @

W5t s 291 b ) 623,20l 3L el sy 35 sy B L 0 sLasid sl

s Bl 35 Sloma ol 3 2l 251 Jloy ey 1 dslecall J) 22891 05

Ny o ,d s i) LS Jalen 3 5 0 Btnn 1of &l |t Lo eliall odin s

LoleaS ¢ 3 Ler ey B Sl o ris o i Sl S

.)L;Ja Ojub,j.’tj)..LU 3.@_’\.&.&\ Q\;Uel\

www.kantakji.com Voo e VE dadiall www.giem.info



http://www.giem.info
http://www.kantakji.com

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

S il peiadl ool 2891 OF Ly g mally (8 5! g Uail s 5 Alolal 1 Jums @
o e alad) Al s g2l s S 3 Olmen Il 6 ) Alaladl a0 ¢ S
A B Bl SO a3 ey i) il G s 5 s €
el Vit
Supply Chain wyps s ddn Jad iy Alieliall LY, dale Ol jlaaal Ly @
Ll £l Sl A el Al s wilae 0,55 01 o2
el 35 o cle ) patdl jdean OIS 15) ol ¢ Aty Lo ¢ lee Yl ale] slazl —
polansV dn ) 5 ot dad S Mony 688 F 5 cas Il ey LoV o i
sl
L L bl o IS aes s paedd 2)Y ol milaiae OLST G (AW L )lie ) 2 i sy
J5 ot i s ol elidly rond) Slagin 1Sl i play cadaly Apad) J g 2T
IS & oblanl gim gl e (I IS re 55 5 50 JI5ley OIS ¢ panis pe xS b3l
b hE Wyl sl )T o S O Uiy s eanil gyl xS e L alin 4Ll

/

% 2 G2 A1 \Gur Zo AGE S5, . S M s
£ 3 DAL A e ELE 38 20 Bl 3G TG St NS - o b il e B

LS e alsy (sl slasVly Yl slasVl s aned L (YE4 15,201 G _p LGl

! el Y 3L

o i il e ooy OLST U s LS Lz b xdaas (6 lenid OLST 1l 55
BgS Gyl o theeal) n e 5 4 ed s ellad oF 2 W gLl e oo 315 B s
ST o Jood 6T by o AU gl priady SV TN rgend el i8035 155 LonTs

EREN
Vo s bty ) dis Bl o 5T o S i o3 pgiis OLSUV A B e S
o g ST g 3 i) e ) s B e sl €10 il OLSTI s 53 e Uil

www.kantakji.com Voo e Vo dadiall www.giem.info



http://www.kantakji.com
http://www.giem.info

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

ﬁuwalupfg,ﬁ,ug@wcixwrpé&b S TR iy 45 € gusll e 0
(V¢ ,m;\)d,ie..d?,s

) (YT ER IRV DEVIRET U SICEE JOUE L fTJUCS BN U JO JENVOEE [ AVRT WP SN
SIS U RENSWIRIPE RN JUE U U JUNPICLVERp U NG s PP

Olse I Al Sl (55155 olal A IS el G 85 e 1 el 3,200,591 )
TN Bl V) I ] s 0 (T ¢l 00 ezl Y § el O3

t S Jgdd) 5, 5 )Ty LY v 0,6 e Byl Ye N 855 e o) Sl Cans

soleall Cipadl | Y oYY Gusdll S as,alf vl
51 11 LML Byl 358 ok
4500 4000 532 e Leddl] a3 (o301 i lsaall sue
- 100 i yauil 3ulially Lalioll Ugiill Ll ey ¥l sae
- 37 (2551l Cradloy ALY (oL ol el amgall JUI T4

- 4000 | pall Lo o) peas o lKhae o liaygat LS|l | ol Lllhas oledl sae

- 2.14 (S0¥sall Sllabos L) pall s Bl Fpaloai ] Lol

0.3 0.8-0.5 7 olilpeall Jlan¥ olall @l o Lisis i Sileanll

ely S e R Ll i) UV el a5 LSO ST e Yl slassY) Sy
S ) Uy 58 il B Yo Y plad W 3 30 0 aalaSTl Ay o (U )5S
slatdWl sl dal Jodanw ol i 88T m 015 LV ey (ot Yl slan YU (655
S

E EATJOPEL I [ PR ERIPLL 5 RO g T AR pu VL. J0V) | IPRPY L5 JURPEPL:
p oy Blas 8 s B S|S0 iy Jrenll ol G5H L] OLST 1G5 Uy )5S
31 3 Sl i) G 1y Sl RS Gens O3 gy il die 1051540 e d8sLall
sl

¢ 2 s (ST e o ni] YARE RTINS PRUUR 38 ¢ glﬁ\ﬂy\w\w@

C?.:Lw‘

www.kantakji.com Voo e Vi dadiall www.giem.info



http://www.kantakji.com
http://www.giem.info

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

RVEINCI/A PN PRV e E WS Py I PO IRESCINE

o o Dl A ) e 0T Ly sl D555 L0 Wl 315 sLassV UL 0 s
> o et e Y sl Caias o oty o LS5 onut i i el Bl 5 )l 0
thdinndl gl sugs 8, Y Canadl JlaceT OY ol S ()8 s Al 5515 s +A
ban¥l e ¥ b el ST s Laa Y1y o) bR B ¢ Lis )Y

teM3 ey el slaVl folie Calazes o ST eI

Gl 2l g M ol Laly 8N s ¥l Glally dalad) LA el G Ol 1 i) )
Sty QY5 Ogdn ¥Y b g acedd iold ) Sl ) ol caly tha a0 6,59
LT Ugee ¥ bl DS

S g lall bl pllas (6T ¢ty ad A8l e LlSS 0) 1o B ATASS 5 i 31 s Linal)

Ao dals W5y g5l ST Vs T VAL €T d g (Jepiaat) sy Jodl ol 4 2l
Ly s oo L € e Bk 200 s Lol U 2800 )0l Ulle ) o) delial)
Bl A Aleal) R 53 L 15 Ly el Snd) Slsindl et e L lzsl
Gl 2l

Lo Lo gl ST et Al Vo n e 38T gLl bl k) 231 B slane oo e
R e I D O O B N T O R X
S I gl e Vs Ogeka 0 v g ¢ g Luall g b pllasy s g Ll 2 2SS e
Y e B ST s e O B85l VTN 0 e ST MY Ol s
€ b sl i) o o el @35 I BtV s g 0 OV il LS

ol S Bl (s ] Sl (LY eV ple e (la) pladll pasey 1838 L
latte gz I Voo e V1 e 28T 3

il y s glal) ey )l |8 on o oy Oy O (e Lol O 5T Jlans 2 3L1 g Lok

() ool a0 daie BOE] ] (65T L8 Ot el Sodeall 353,01 sl 3 Ol

www.kantakji.com Voo e Waadiall www.giem.info



http://www.giem.info
http://www.kantakji.com

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

g A3y ¥ s Dl 0 e aneld e p ) GOYI ST sy Ll gl ol B8 5 RSl
o 8 g e i 51 L Oy Sl Sl ) i

DB s AT AT R ] 1 ) el o (SN ey el LS

e Sl Sl b 23T 30 L8 gy o] sy O Ul 25 o e s o115
yx\.j@#\w\ﬂymmfdw\wxm yp@}e(«ug}i@éﬁujh\;w
gl e 3 el

G O R JE-STS PR e W URP/A PR PR L Sl PRV R SOVE LY PROR Fy FARWS |
el 5 Ailatay ] g B (BL (& bl pn TNV iy (ST i Jond 0 358
ot Sl sl Slaaldhly ol o 7Y B iyl sy ¢ Sir S fond) e

o S AT B I Vs 0sde VT s miand) pUa3 OF e S Gmall 5L ST
VoA ST GalSS i g 1) OF s L8 ¢ JalS oy o) i sl o] e 285
¥ Ll

Ao ghde Y VA e @lis Y Y 0 IO LAY Ay 3] L35 A Ll Coanl 5 1 A Lo
Yov pld oWl S il e 0 Ly L Ug) 58 Bl i L) Ll bl
o i Lk bl o (I el ity oWl ) Ju il oles 3 L5 53 wady
DS ] a5l s i) Ol ll LS 5 i 55 Laay ols Basls Busos g8 yata]

35
30.2
30
25
20.1 20.3
20
15.1 15
13.3 15
10
7.5 .
5.8 6 6.7
- . . l = 5
- ] .
Jul 2020 Oct 2020 Jan 2021 Apr 2021

www.kantakji.com Voo e M dadall www.giem.info



http://www.kantakji.com
http://www.giem.info

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

ot s ¢ I plald Tl e g B [ 50 Ol Oy iy (65l o i
it Y Sty Gl 5 e 38 B L) S5 I BVT 2L ol 2

el palinty ol i 5 e So5f 2 ot S0 61T e s S Y15 Ase Y1 ot 2SS

U'*’J'“’JS'U V- RE L@.,L;.‘:b.«u}“j J.“J\J.wlzu.a-\.@_AJ cM\@U&TM
Oj—;)ué\0~ )jb@'rg_gaw}&d?c“u‘w“b ld“)w'ld lav&@.u‘ﬂvjw‘@w)jw‘

V.Ja&\
Zg;j\j.d\ slady!

oo Qe sty g e You v i e o achily oy e S TV 0 58 U i lcs LS
elgly 553 0y el e LolSiu oy Lol 1ot Sl g oy ol el Jla LYY
(el eSUly ol 2Ll o) et pn lS ey Uty U U Lo Lkl poiany g
el Ol

el oy 2 Jtms s Yo ¥ plad Y3 05 o e S (gliall slanVI 26 by
sl Y oS Slslas] o ) 717 Ol el s Calyy Y VA ple 3707 sl
Joas gl gl il s B33 535 0L 83 18051 5 s (il (55
Y Ogde AYA )

Leloadl b a5 gy Y VASY Y ol i oo e T 0,08 [ (sl sLazsWl i
Y VAele BT JIVaRe ple BYTE e begras comisly el

oy ol el LT I iy YoV E 5 YN Y 5 Yo 3 e s 53 Sl s
ey A i fa V0 v e AST 38 S asle | oy 63s Asles] Sl
fead) 331y (o2l G adly ol B3Uall Ly g Us s o) By a3y V00
SIS/ RPIPE I T2 (REE S USKE A RR RIS VP RS B PR U PLNT - e P P WA PSP
13La] (8,51 Hpplis wliny g Unild dpleoal) Riladly milaald Vo 0abe 4 omi Ll T s

www.kantakji.com Voo e VA dadiall www.giem.info



http://www.giem.info
http://www.kantakji.com

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

2858 g ladll B Oy Lald) Js Y18 )5 L5558 Ol 1S Sl gl a2l )

wj.&\quwmsbj\~~~jc¢)§.-u&\.«4ﬁ5v\:—j\/\~~ L@.i.ﬁcdj‘-l-ﬁ\'\/\'~

Colol ol Sl e xS0 ST padly dnsll el 0L LU 25,1 sdn o) anal day

Dol L ey o LaS] ST oW1 slassV) st ) S O s l5ad) slassY)

2 < 1% <. z . TR . 1 M
LS8 Tl 22288 5206 2 S0] ¢ 380 31 AN 5 el piy s dl Gt i (sl

- - £ 7 1 P - éf %<,
()t el ng;uﬁg;i»\g\{;g,;gvufn\gﬁa,;ygb,ﬂu

VRO NURVSIURY:S I SO Y-+ P [ SO P [ RN

Csledl a3 ) b sy il o Alall 3056 ¢l A &)y o, Y1 -5

deloald sl Llps ek dpslaml il CanS) ol Ly ¥ o O Al ey ) i

KNOW- ) gzt e sy o Sacd LSl pias s O ¢lgede Clall s L i glsad) a4
C)\j.ﬁ s,&.&.&\ C)M\) LSJL,&N\ J.«a\fjb Q)L..e.;-\ o r.f') JL.U (ST SV_JNV 9 VJ \MJ(HOW
¢ ) G i DU 2 e LI ey el s leSG ) s & STy Sl g

ALV G 098 Y 8 28T g i el Bl LVl g5 S

c e YOSl slass) Sles sl Bs)

- ) YV OLSU Bl L5150 3 sl 8505

8 s At 35 ae FA D 5 e aias plassly S5 WY sLas Y dee s 400

e g

Gome Wity €5 o Ay ) L0 Lol LW LA 28 Y1 i ) deleal) s 5

s gdly &y ol Sl gl plel e Lle 3 G S W Ao Lghy s

sy od s 8 s b dilaie 5 Lge B0 B e LS 05 g BLS dmey 101

e Y s

- e YOS e izl L)y Ldd) Slass S jlaiea¥) a5

A

>

www.kantakji.com Voo e Ve dadiall www.giem.info



http://www.giem.info
http://www.kantakji.com

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

NPT PUEUS S [ 280 AP W IO [ PO JO [ RV [ OSSP I
O PO 1 P [ g PO PP PRTU E-V R JOU UGS VS - PLFPY P OO s Lo Lo o

o sl Ol S s g5 s ool LISzl oy Fedld) Ll U 0ds )
ciale nedan il

ol Blem (3 pddl) i e WV A5 ALl il a 5551 ) s

skl 51 T 6 Lz ) fu Y ) AL B e L 55 Dy

Lo 8 ST Ly kel Lo dll g p ST L S5

s sy s e by R Ao b e L s

copal e e

YT L LT YT s Y £6Y Uk )Y gl (Al ales ) sl

www.kantakji.com Voo e VY dadall www.giem.info



http://www.giem.info
http://www.kantakji.com

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

,c:Lhé AT
lylsala

www.kantakji.com Voo e YY dadiall www.giem.info



http://www.kantakji.com
http://www.giem.info

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442
\ P
iyl e =i

oladl Al e ead Z B

Mld;ylulyé-e.b&}“faLaY|L]S&$JLlwl

D9l 2 Gulidl e 35U jaels Rall sl Hlad T ey (GRAT| aud @) Gla) 2 il L)
DL ol el ) eSOl 108 2 ey Lo gtien g« Ilad dlll 3o y'0y9,S Eeadlus¥l
- il 2 eulaadl I 359 HISS] e BULLI aloll @gilal ;S0 g ygmg Aaoal
: M\UMMUJMMJ\»yoM;Mm?)LcY\E

omea SRS S MEB 855 1 s b1 i

(0le g Ls ST

S il e O ¢ sadly el alams 5 L8 calends O3y I e oS5 1 5 Y15 0
o ) o oy el S5 B e by e iy i Aal STy o lly oA s
Dbl i il Loy e ppadly ) e el S LS 07 (S

5y e 08I0 Galiad) el ool Sy ragald ol pa Le S Sl g el
55 oy e g oy 805 o 03 S5 s Dskoms s iy pdlndl b de i €0l
.CL&:’)Y\) CL&:JEI\V_@

S Sl o gy Dol w1 3 L 5y s oSl Ble G ol e SIUAS

AR TR A T SR aabe G2z 2XadttsdtE L i
‘fu\io);‘f)’-)ﬁ“j\u‘d)ﬁ-ﬁd-ﬁ}f‘*"\ib-’j:‘ ol /ua-J.o-\M\J\p-"k‘.{ e s Al JB

}///:/ /" //9/// ://,/’// ’/ﬁﬁ/:' 2 ’9}/,/ -
?eu,\,;_i)\ u_,‘,adbo_,fb_,pd\db_,.é»u\(;%;fogﬂj L s Ji,

e
d / s

-z,

r. - o - /2 A 56 » F P 5972
3550 53Aadl 52 AT 588 AT 3E0LANN AT o I A3l + Jles U5 o

248 z i~ 2
A P . 24 -

4

www.kantakji.com Voo e YY dadiall www.giem.info



http://www.giem.info
http://www.kantakji.com

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

ol b o i o Gy Ll g o 6l By LY il e oS el ] s 0L
453,31 ol i gl O Ll JLal) 5,80 ¢ oSl i L) e oW ods 3 5 ¢ (domgmarl)
S o iy Ly (Lol aly sy Ul Y gicin el Vs 52505 (5 slbadl 3L
S e U Byl sl )

om0 1n o L5l 5T sl oty inmy Ldiny 7875 slima) 035 smk) s Ll3d 0187 £,
e ey el ey GO la s bl sy g Sayy AL 3o 4 0 ¢ g U
49\315\35;?\y\;gw§36ﬁﬂ\3;§\y\§3u§3 P s I 55 s Gy eols
Al 32 533501 35155 o s,

ooy alas 3 (b0 oS al a5 puks 3365 535 Bmls s s okl ooy O
oS Al oy 5V 5y o) )y iU ) BB 05Uy el 3 LY Baaly Sl
5 ety clgmar ey Lo 5L e, ) gl plazaVly ks 5Ly 350ally plozaV
PEPNICEJOPRPE- P S ST EUPI JURJENt RN AETE S EUPEr BN X PRERD
S s O] S py TS b b (6T 8, L oS il B3t s 55
eV 5t sVl piey vn SO 5L ol slS el pmaal) iy oS dadl dles asl o
iy ¢ e dll ey LS e ol asus 0,80 of Sl e ey iy iy sy
el el ) ol 1 3 65508 055 0y ¢ (I dll on ¢l ey ¢ ol 1 Bl
el 053 LSy Oy ey ke ) o o i gl et 3y cpdhdly 3302l
kB g el e ems b ey gt L Y1 ooy b R e el

JENP)

SRR RN [FYRSPRRN P WE-PU - SONTPU- U (I PETR P RO LU gy P e W

L;Lo;k_?b\bb cbj)-j.,oﬂ&:j:;}[ ‘é.c_.»c oy O?C:!a“ 3&4\.5.3)_2-}3195.1.3\ f.bd\ cé.c.ﬁué.l}th,\.xj‘

5o Lebams al5by s a6 55 il Ol s L] cn € IS 5 g3 ) SR S

ugj;uf% UL@_;M%J}JU%CQJOM}@J\@awuyg%u;ﬁjcojij\mg%y)

www.kantakji.com Voo e VE dadiall www.giem.info



http://www.giem.info
http://www.kantakji.com

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

o oy 1 3 WG 5L T3S0l i)y il entild dodinis US> e i JST (B (5
o 055 0T oS Y als 1 0L oy Jall 06 (il JST Bosm gl 5 F ) eSS ol )
T o 5l I s e 1S 1 Wl e g Y padl OF ol s

553 53N Js o A 5 5Lz ﬁj-;r‘*é ,uL,,_x\fbr\w VSN :ﬂ-*r‘ SE e Ju
ke Jd gpmall Bt s 3 JSS caslin ey o splall spmy e S g yeall b Sl
Yy 8,8 e Y Slall O 5] ¢ yall s 8 Ao OF S8 S (poliall dis dis s 515,05
o hs Sy gl e 0550 OF e S g gl e ) IS b e 80 2o
bl sl S e sl s 5

¢ S mgyjoj;wu_,msu@wujﬁ\m@uyj_\\w\wu.;\ ;S0 O e
) Jlas sy pis

JEICEPRCH NI PE-NER PR (FICRPINIED BY

b oo e sleadl e o) iy 1ol Ly il 1 s a5 gy 00 Sy o U0 50
Lol o, 91 o 0y cLeake DLl upmy s g g ymdally 0191 Biliies ¢l a1 31 Lo
LUl Sl Lede fons Gepixe pilio y Olis

O3 Lilzses ULy 3Ty oYl 1y sl b ) n el o sk Lt (SO
19 Uiy Lok o 51 L2 Y1 0 OF ol 15yl

e 128 0] (G RSy Ul 1S

SIS ¢plie )3y e il ods Aot g alally 051 3 SULA ¥l 0
.o,b-js;\.,gu;w

L,u\J;i:,Pssu;u u_u\wdf\éj\,» Dol eSS laadl G By

AB 5 2 I8 15062201 5§20 55 A3 5056 55NascEmld i YA IRL

27 %]

ﬁ <
Rl TRy

www.kantakji.com Voo e YO dadiall www.giem.info



http://www.kantakji.com
http://www.giem.info

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

2% - 1

SPRSVET PN PR T ISP AN N PR A LI PEET P Y SOE TN B
REC T EN NN PN SIS SEPERE £

ol oy b ol 6 e 1ol

0555 1 5e8s pllasily ciaglaza f) SWJ.QMTL,J@%;%M\Q_US Of Cad) Cladl elode 031
iy 05555 o8 AN BAG o 51 BALL U chias ) Jym o cRibe ) s 3 (il Y
L) g A 3 LA A Sl e el ek o5 cpllaadl el

S s ) o Sl

oo Jod Bl fol D odg 6 anl oy (B e Sl () o8 Bl sl daldl o
1Ll

) e I 55 52 058ty o U1 slalall sMEn) sy s 8 L) dadad) 2L 0s s )
NS

wil - Py > %, » ¢ 2217 6{ ’/,/ > ”} 2 g /ﬁc - Y -
LA e a2 A B O B 1S CHE BB il a5 RS B BN - s i Jis

/‘.:T‘.’! Lo s 224 2 _a !/i /\;"(u \.;-’Y,\')")/’) //‘/‘!"’.5!/} ’//"/.1!/)"/’)
v AN kS YR . o <\ 2 o\ s . .
~ T o 7 dﬁ‘ g %J&J)‘ AP ‘f"u;)a P

3 Bl il ey 3 ) OF ) el slals ot 1 s all 5y Sl 5
(Ll s ) p Y oday Ay i LS 5,20 Gally gl n Y1 oda g S
F g2y 055t

KOS NPCURE JYETRN EUPS I PR P PRV [ SRS SOUPN SR PR ECIN PRy
1§l 2k Y]

sy e ls s nd) e S BtE ) e 5y O Y 105k sleladl e DRI )

AL S s 8 ST s ) adandl I

www.kantakji.com Voo e Yl dadiall www.giem.info



http://www.giem.info
http://www.kantakji.com

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

¥}

g NG e ) s,
ﬁrfﬁﬁ/} \P_(ﬂbu)\auwd&\:— e P!ﬂ./»\.@.a\ )Ljéﬁ_?ﬂ:;.\.’vj e JBB
dTJﬁ.BL:.Aw_écwuowumg&u.gug.éSC)&A\LQUJ&UMT)JEM:S.M\
A % (A VAR ARV o Lo, J6 (U Dlis jany e Jip B S Sl
’f»\:j/’i\.z \.}..“)J.J.“«.J)\.@-\) Q)Jy‘;)j.‘u\.»\du\;uﬁw)/ ART- /’/éj(g):)\:fjﬁ.}

P s ).."/ A f P - . 25\ P4 2 [ | P2
dw\biﬂjcgwwub\ebj\*f)\.ﬁ .)a.:uo_)’\j\m\.o-\se U'f‘:L"“J\C)'f
w&@jcgwj @uwmu.wbuuw Oy gdally SUI e JSG €0l s 4 L;;ou._;y\
Q,agﬁj\;srww@;dfgl; of bic,u«vﬂwdu.\qwfomﬁgmj;s

L0l o1 L i OLWJY\&Ath ]

\;;L;éw‘}_{u,.) Ui ¢ S ST AN 3 oS ¥ s ) W pies Uy Uast ol oo 5o it
sj*u‘u-"—e‘BJM‘@@)‘QQM‘W&BJPH@jA‘Ul‘)j—sji’:(";—’ﬁlg}"‘ﬁ/;\';'sj
u,,ﬁz.gm_pud,u;\)euw@pﬂ@.ﬁuwwugcs\,u\gojxa;?ywj I S
Pl T any JB o8 cier 3l e e alST 058U 11 I (o, A0 A 5T 6 sl Dbl s
U‘A) WJJA»\M‘&L;-\ LA‘}(JQ-)“ .b-\jj\).ao.’o—jd\.\w\u)c\mgﬂéﬁuvb JJQ\
.o;sfg;ﬁ\fa\\@a;uyéwg&&‘535.”””;6»‘){

s ST o 5Ty 1S3 sl T e e Lt i ) 1L i s ) e T, o
S ol 055 5 s syl ST ey (0, a5 s s,

T Sty oy (s oy o

U”"\S\Q\ﬁ\ ~al ,\J‘Pu \.«.“ ”\\_t ‘uw‘ &U-\ (SIS M.Ja& 4...:\J._9 daa > u_,u L.éj
R CBIN ES AN L.\!\P:,,:J_m RPN UEAR SE RPN TRt
&g s

il e LS e sl Y il 52 Vs

www.kantakji.com Voo e YW dadiall www.giem.info



http://www.kantakji.com
http://www.giem.info

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

S sl OF e — pmazad b5 — Vil Lo Lol slads oy o]

0] ot A Y5 e e S ¢ e Bskien oy BLAIL il sy 85 1 oo
s > Lals gtmeslly oY1 e Laif oy o OB 805 n ol g2 Lo L sl 3 35
ﬁ\b&g%\}g%é@@gbﬂ\bgw& L gray \j_}\./{gg/'.,\j\;,.:b\ o ¢l
A Y1 (st Mg € gin aodial () S (o odad) s sy 0T bl o
ooty 0TV eyl O — Lpmorl 5ls — Lol elols ol o0 Bl oy ) LS i
L Tyl OF Lpalatn o — Lpmetnl 4y — oY

S (8ISl 35 0yl Lo g 1 ) e 3y 3 oS — ol ) SLs) oy 2
Bl e Trrle P o i) juiel) puiadl s soe 0L 5805 6 paie b VLY DL Vs
TR

Koty slail elgnl 5 Fslr b Fislag eyt b pxe 2ty ¢t e panis (nddl L LS
s A Leils e amain) gly 203 15alss OF pacdarnnd o o] oy Le 3 o2 ) cell) 3
et 3l 07 S0 T Y5 oy ol oy G 0 ¢ s 5,801 T Jlany o collad
et S G sy DY el o] o ln iuls SISy e cails Jhs g potell o
OTAN ks Iy e o2 o o e S0 ¢ 20 5 S 05 1 o il (14
£ Obalons LS Ll Syl Leg ,i:.o\.s@ﬁ e 33\?\54;4(;_’!&3 FRGE=E e S
U5 e g 6o b3y — Vil 0T Lot iy 5 g ol 15200 OF oay (b o
T o 0556 Y s 09 eall oy Ty ey L3 5

S Ty e b IS I g sy ol OF — i) Il @ S0 T ALy aad Jodadl W ks
et JS e

Slpmall g 8, s B30 pallaes (el Gl oy all 5,0k, 3lay o oy 5T et ol
59183 o LSy 643557 5 2ol g1 il o Uy 505 A 0 ¢ o il 355
J,.,?L;u.j”jzs;gj&\oirw;:uemwjm)@,,\%5%_"%@_@&;\;&%&\@,;

HLS ) o ope 52 ) 05 5 1y el 050 e Bl g <31l VI e oWl 0436

www.kantakji.com Voo e YA dadiall www.giem.info



http://www.giem.info
http://www.kantakji.com

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

Bl B o ol el g 0 pind (G xS ¢ o0 B gl s 3 L)
5y 0505 T L 5 a3y g i (g alS s Uy Ly 3l Lotls Gl 0,80, o
Sl e GG sl ) eWsle ¢ ugn o S s

oy e A o 1 STy 6l gt e gl BT g — IS LS ) e ot
ot o o (ol ol (e G SIS0 g 105805 st ) sl )t
S A 5 e gt ) o Lo o UT G iy 459 gl 5 gy 25 0paliy
el IS 5 1305 CaBEesl pay coland) b okl Condy Vo i 3 80l g€ 53 1S B
Sy ¢l 05 Sy ¢ s ) ol Losls I o 15 T U 3 0 ]
L) Lae 5 07 ole S5 Laln 8, G595 gl s ghe ool (8slomed) bl G581 1 (sl
A AT e 2 BIS L Gl e G 31 09 el LS 1 o 1305
Ol e L Jors 3o all oy ) Bnidly €5 A1 ST Y il 2500 Ole Lo 15 DL O el
Lo 13) 4S5 s b OF ooy ¥ a8 ¢ ) e o DS 135 AU gy oy Y Led S3Le (] o
e ) 3l 5 Al OF ey i e B sy e g st
Rjgwxu}fgdxjuguy\g&\jcaﬁﬁ;s@}\u@;\,Lug&gwy\qm
s i Ll (Gl 8 T ¢ I 5 il 0 Sl e 3 A T s L
o oy 5 bl 8 s ol ol DS s i 435,50 5y (3 O g 5T
(Dl 55 5 B Y G i e Olal e U5 L i sl s ] asnds L B3] o
L o YV By L) o LIS 0 07 s Y L5 a0 01 s Yy 0Ll e U3 Ly ey 425
Sy dan todes @M\\MJ”\}T;@WQTLA\;;;caiﬁ@\a.?u\wéjj‘O;—ﬁ;.\
.saju\wxmwﬁ)w;@a@uw/m@Moi

055 Lo SISy ledly Joldl o 0550 b STy e all (LG pall e i o8 0825 o)
Lo o sty (il ity L DL i) ¥l aidn e 25 ) LWl o

(i i) Bl ny Al B L) e SO L e 1 g ¢ Gl ety el OLaSYI (RIS

Nia B el 07 Ltls OLdY e

www.kantakji.com Voo e YA dadiall www.giem.info



http://www.kantakji.com
http://www.giem.info

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

Sl e sy cadsS 5 AU alplall s JUat 3 5050 5,080 B35 JUdy 255 il s

e a5y ey Logiy OS¢ 3915 ST a1 il 13) ST 2 il o e bl oy Al Jar

\i\:yuuw UGS o N 5 SN 1 1 Wl oy 5o 6 0 s

24, 2

~z 7 s z z 2 w, 17, -
L iia s o Al 3o SLEN AL AL 51 sg;j},\*j,(m\_@w%,

Gaadplsid 2L ad 0 003 $5U00)1 50858 55 517 5,8 AMLESE 20 s BLLES

4 - 77 /}/’ P . 5 . - .

(3 Ul oo 3linst L fomns ol oW ang on I o L (Ll ool e 287 Lplnnn
‘J&J\\MTJ}Q L‘MJOLAJ}\WJ cé&\cﬁ}wwwsbwu\ﬁdjﬁ&\f
OUSICHR PNIUT PUES NP FRENEGIT g}s;wsuzd,@mgmdu\u@j
HelliY oda e

S5 I A il L e Gl 35 Jall i) e ol5 Lo 0F (e ¢ ) e Leis
L;o;%u@dwp;m;w\yo;;wwubqwjgws@iuuww
LY s Cadsny Ll cyd\\mygwy\g&\m%;uc‘«.,:euﬁjj\t;@v:c(..@J\
(S o Jd L Slle sl kU6 U5 Ol T, 135 ¢ oY adia JUiel dms (LT
wjuwum@s;w\%ﬁ;y@sbuy\’c};}e"mdudx,,g&@wj
S " s ¢ e T, 18 LY 0Y tale Jindlly Tandd) ames e s O 35 e )
uwﬁ\u&éﬁjjﬂj\.js&\.)wa”m\.ul;i-\u,b

2 5l Y ) e ) s Ol o1 0,80 SIS 0l ¢ a3 13 e 91 OIS Lo 3] L
A enidl el ol

mditd il STy gl St Yy S 55 e AT L il B o LS S
U3 et 1y 00 Vg iy s Ul sl Ol g3y 2305 1,573 Bs Jormd (3,01 39 alomrs

55 e o el bl oy Ll 8,00 33U el 131 Ll A 238 LY

www.kantakji.com Voo e Ve dadiall www.giem.info



http://www.kantakji.com
http://www.giem.info

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

q&*ypwuiwy&,_;‘Liﬁ:g_at\ju:g,;}/i:;eu)guwgltéMewum
n (3 G gl e 3 U e oot W 4] oy DLW 3 1n Y clats
YV

T 55 0 L] Gl 5,001 8550y IS S 180y ¢ s S5 on sl 3 oYl
Lk cam g5 23T oo 35d 5T 030 53 n s 5T 000 Lils sy (Ll ke 23T
P (NEIESTIN Sy PU PPV (RSPl [ E VS SCOIIHERPIET USROS ENES
5 o 5 1T e — Ly a8 g ol e s o 525 53 S 5T e U] ol
iy 65 Jall O Ul s Ll 0F et 150 el ls pm s el lan od oW1 0T e — 3,0 dny
3y o 4 gy (O gt b n Lt n €O pn i o pT Gl Ty o e 10
S gl s e (S5 e (8T L cam g 03T pn Gl 03 (T Yy S5 AbLy o8 e 2T Gl
Q-Afs?uifdbécfb%‘ﬁﬁﬁfwww\ww;ﬁ‘&)crﬂé-;bw;‘;}dbécgﬁ“
SV G ke St 5TV S5 Y e G ST (T30 85 e gl LS S5 5
L HTy S5 e

Aty 45 Yy 0l G5 o n ] el Ty p B e IS e s 0 ) Ll s
.J}YJ.@)&{MBJ&;@J

Celin Lo oy B (DU Bp ISy L5 45,08 c L) Sl oy e

bl L S ¥ bliny (3t sblie 0,801 3 Jar o5 abowrs sl b 6 St =l 1 Ul
8 e l) GLUL 5 LS iy 5 0 gy gl Lo IS, 05 dl (s e slolel (S o3
S AU B 1 g o 0L Y1 a5 Sl By 15 (58 6 e Yl sblel
2 oS ) 8T tlam s LS el o o) o S (60 07 ]y 8,080 2550
L Ll g Lol BT Lol dizas Y e amoSim y anle onm e cplladl o dll 531,
sy b Jiy bty Lo iy el b o () il 5,05 5350 L O 3, STy

R b S e

www.kantakji.com Voo e VY dadiall www.giem.info



http://www.giem.info
http://www.kantakji.com

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

JLY pall e e — Al el 0] 1855 o 10,050 Ly 5, T G Lo OV ol
a5 s S 05 o‘;ew@.uujwws,;ggcu\#\w\u}sw&jcpws
ol Gl el Ol e Vo o 3 5l e el 1a s Uy o Y 3 (1S
et Y50 L) 1035 ) Lkl sl 5 e e &5Y (omisll n L o o 5 5 el
iy IS S e ¥ 0] o3 5 i s sy e Lo ks G5 S5 A S gl
Jr et 5 e oy oy i o () el i > B s e O > ) Jean el

S5 ke O gl ol o U L 1 0 6zt Lo 5T Wbl o Uilaly Sz 51 O

www.kantakji.com Voo e VY dadiall www.giem.info



http://www.kantakji.com
http://www.giem.info

GIEM- Volume No. 108, May 2021 - Shawwal, 1442

LADEMANDE DE MONNAIE

DANS UN CONTEXTE ISLAMIQUE
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Amine REDWANE

Docteur en sciences Economique

: La demande de monnaie est un élément primordial de la politique monétaire. :
! En effet, c’est grace a elle les autorités peut intervenir. :

On reconnait habituellement trois fonctions a la monnaie:
- c’est un moyen de reglement dans les transactions ;
- c’est un instrument de mesure de la valeur des biens qui évite les limites du
troc ;
- c’est un outil de réserve de valeur, ce qui permet de différer les achats dans le
temps et dans I'espace.
La demande de monnaie reflete donc le désir des individus de conserver la monnaie
sous forme de monnaie liquide. Et selon I'analyse de Keynes, la demande de monnaie
est déterminée par trois motifs qui poussent les agents a demander la monnaie
liguide, a savoir:
- Le motif de transaction ;
- Le motif de précaution ;
- Le motif de spéculation.
Du point de vue de I'économie islamique, la majorité des économistes musulmans
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annoncent que la demande de monnaie dans un contexte islamique est plus stable et
moins susceptible de fluctuer que dans I'économie capitalistel.

L'objectif de notre tentative est donc de mettre en évidence les principales variables
gui déterminent la demande de monnaie dans un contexte islamique.

1. Lademande de monnaie pour les transactions

Toute I'analyse classique (Ricardo, J-S Mill...) est articulée autour d’'une demande de
monnaie destinée aux paiements (demande de monnaie de transaction). Il n’y a pas
de demande de détention de monnaie pour elle-méme. La demande de monnaie
pour les transactions est liée a la fonction de la monnaie en tant que moyen
d’échange et dépend aussi des facteurs suivants 2:

- le revenu monétaire M;* =f (R)

- Périodes de réception des revenus: c’est-a-dire le délai entre les revenus et les
revenus ultérieurs, de sorte que l'augmentation de cette période implique
nécessairement une hausse des liquidités pour effectuer les paiements
courants.

- La demande de monnaie pour les transactions n’est pas affectée par le taux de
profit prévu.

Leffet de la redistribution dans I'économie islamique sur la demande de monnaie
pour les transactions est présenté par la valeur%, qui représente la demande

minimale de monnaie pour les transactions qui ne sont pas liées au niveau de revenu.
En conséquence, la fonction de demande de monnaie pour les transactions peut étre

a_
formulée comme suit: Mr" =® + Rl

Avec:
v La demande de monnaie pour les transactions
T

® . La demande minimale de monnaie pour les transactions (la partie autonome de
la demande méme si le revenu est nul)

B

: Le taux de variation de la demande de monnaie pour les transactions

R : Le revenu

eyl ase il Gasla Ma1976 ae any gods] sl o asiill Jsa SLESU sy (e "anill sie dans e
2Traduit de I'arabe par nos soins:
89-88 L= (21988 Lo cuilialll &y yeal | lall (5, a1 "l Julaill (o Lipaall Slalady " jagen 35
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2. Lademande de monnaie pour les réserves

Il s’agit de la monnaie que I'on détient pour faire face a toute dépense inattendue par
suite de maladie, d’accident, de réparation imprévisibles etc ....

Pour I'économie islamique, la demande de monnaie pour les réserves peut étre vue
comme:

Premiérement: en principe, étant une partie de la demande de monnaie dans un
contexte islamique, car elle découle de la fonction de la monnaie en tant que réserve
de valeur, ainsi I'encouragement a la précaution est non islamique et peut étre guidée
par le témoignage du hadithl.

Deuxiément: le niveau de la demande de monnaie pour le motif de réserve soit
supposé moins, grace a l'imposition de la Zakat sur la monnaie thésaurisée, car la
théorie islamique prohibe le dépot a intérét et la thésaurisation. Par conséquent, ces

encaisses de précaution sont fonction du revenu M = (R)
Et puisque la demande de précaution et la demande de transactions dépendent
principalement du revenu, la fonction de la demande de monnaie peut s’écrira
comme suit:

M=M,"+M,*

M?=¢+ RB
Graphiguement nous pouvons schématiser la fonction de demande de monnaie pour
les transactions comme suit:
Figure: La fonction de demande de monnaie pour les transactions et précaution dans

M, +M

M.+ M

un contexte islamique

3. La de monnaie pour l'investissement

Cette partie de la demande de monnaie est appelée chez Keynes par la demande de
monnaie a des fins spéculatives. Ainsi, le principe de spéculation repose sur |'idée de
réaliser des plus-values en saisissant des opportunités d’investissement rentables sur

e gl S8 Y Jull el (o3 JAS it OIS ALy fle il (Ll (ol 5 i il (o ek G T
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les marchés financiers en achetant des actifs (réels ou financiers) au moment de la

baisse des prix et a les revendre au moment de la hausse des prix en fonction des

attentes et du taux d’intérét en vigueur sur le marché.

En général, plus le taux d’intérét est bas, plus on a avantage a détenir une proportion

d’encaisses monétaires ; plus le taux de d’intérét est élevé plus il est avantageux

d’acquérir des titres rémunérateurs?.

Dans la perspective de I'économie islamique, la fonction de demande de monnaie

pour l'investissement sera formulée sur la base des hypothéses suivantes:

- Elle est associée au taux de rendement en vigueur des obligations et des actions
et au taux de rendement prévu des investissements réels.

MSd :f (rp)

Avec: 7 Le taux de revenu qui émane de la participation, car la théorie islamique
prohibe le dépot a intérét et la thésaurisation et donc stipule la participation sous ses
diverses formes.

- Supposons aussi que le taux de rendement des obligations et des actions soit fixe
a court terme et que, par conséquent, la fonction de demande de monnaie pour
les investissements soit influencée par le taux de rendement prévu des
investissements réels.

- Supposons que la Zakat est déduite du taux de rendement attendu.

Pour cela, nous pouvons formuler la fonction de la demande d’investissement

comme suit:
M= d(= 29
Avec:
d
M". La demande de monnaie pour l'investissement

d : Une constante

Z :La Zakat

Avec la prise en compte de I'exclusion de l'investissement dans les projets avec un
bénéfice attendu négatif ou nul, c’est-a-dire que le taux de profit attendu devrait étre
positif et couvrir au moins la Zakat.

La demande globale de monnaie est donc la somme des demandes de monnaie pour
les transactions, les réserves et de I'investissement:

1Pour plus de détail voir: TRACHEN A, (1996), « Economie politique: microéconomie
macroéconomie »,5éme éd, p.242
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M =M, +M +M*

M = RBdE, Z)
M, =q +RBd, d&

Pour tracer la fonction de la demande globale de monnaie sur la base de la relation
entre celle-ci et le taux de profit prévu, et en supposant que le revenu est stable.

My =q +RBdE dr

Si le taux de rendement’”

d _
Ce qui implique que: My =@+ RBdZ

d __
Par contre, si Mg =0

Le taux de rendement prévu sera donc:
M/ =0
G+ RPHZ dr, 0O
dr,=q+ RBdZ

&+ RBdZ
rP:T

Graphiguement:

La fonction de demande de monnaie globale dans un contexte islamique prend la
forme suivante:

Figure 2: |a fonction de demande de monnaie globale dans un cadre islamigue

Ty

&+ RRdZ

&+ RBdZ M
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Nous remarquons d’apres la figure précédente que plus le taux de rendement prévu
de l'investissement réel est élevé, plus la demande de monnaie dans sa liquidité
diminuera parce que l'individu se tournera vers l'investissement réel, et vice versa si
le taux de rendement prévu de I'investissement réel diminué.
De ce fait, I'équilibre sur le marché monétaire suppose la confrontation entre I'offre
et la demande de monnaie, comme pour la théorie économique conventionnelle on
suppose que l'offre de monnaie est une décision de l'autorité monétaire, qu’on note
MOF .
Donc a I'équilibre on aura:

My =M, =t ®RBdE, 79

=M,~ @ - RBdr, dZ 0=

=dr, =, +RBIE M,

L, Gt RBAZ My,

i d

D’apres cet équilibre, on remarque que:

- N’étant pas du tout lié au taux d’intérét, le taux d’intérét ne représente pas la
réalité de I'équilibre sur le marché monétaire, et donc la banque centrale peut
controler les taux d’intérét ou la masse monétaire, si elle tente de stabiliser les
taux d’intérét, elle perd le controle de la masse monétaire et si elle tente
d’atteindre une certaine croissance de la masse monétaire, les taux d’intérét
deviennent tres volatils?.

Au contraire, le taux de profit prévu représente la réalité du colt du sacrifice de

liquidité ou ce gu’on appelle le rendement d’opportunité alternative, mais selon

I'analyse de Keynes, le taux d’intérét était considéré comme le prix de I'abandon de la

liquidité sans regarder d’autres types d’investissements, et dans un contexte

islamique, le taux d’intérét n’est pas compatible avec les préceptes de l'islam.

- Il y a une demande totale minimum de monnaie a mesure que le niveau de
revenu se stabilise.

- LU'absence de la situation de trappe a liquidités que décrit Robertson, ou toute
monnaie nouvellement créée serait immédiatement thésaurisée. Cette situation
est exclue dans un cadre islamique parce que le taux d’intérét n’existe pas dans
un contexte islamique d’une part, et d’autre part, la Banque Centrale islamique
se concentre sur 'impact de la masse monétaire et non pas sur le taux de profit
attendu parce qu’il est lié aux facteurs d’investissement dans le secteur réel.

1 Pour plus de détail voir:
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Conclusion:
Selon I'analyse d’Aristote, quand il s’agit de la monnaie, son usage naturel est de
troquer contre des marchandises tangibles, car lui considére que la monnaie tout
seule ne génere rien, elle est stérile. Ensuite, selon I'Ecole de Cambridge, la monnaie
n‘est pas détenue pour elle-méme mais parce qu’elle est utile pour effectuer des
transactions.

En revanche, I'analyse islamique préconise par I'économie réelle basée sur le |'effort
gue ce soit matériel, intellectuel,... et méme manuel, ou il y a un équilibre entre toute
la société d’'une maniére digne d’intérétl. Par ailleurs, les économies ou les richesses
fondées sur le taux d’intérét sont considérées comme des économies fictives,
puisqu’elle approfondie 'ampleur des catégories sociales.

En fin, pour conclure, nous pouvons dire que le motif d’investissement dans un
contexte islamique basé sur le taux de profit prévu représente la réalité du colt du
sacrifice de liquidité ou ce qu’on appelle le rendement d’opportunité alternative.
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1 Steven Guinness, Mapping out the Banking Elite’s Goal for a Cashless Monetary System -
Part One, 14-02-2020:

https://stevenguinness2.wordpress.com/2020/02/14/mapping-out-the-banking-elites-goal-for-
a-cashless-monetary-system-part-one/
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