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2Dhumale, Rahul; Sapcanin, Amela. An application of Islamic banking principles to
microfinance : technical note (English). Washington, D.C.: World Bank Group.1999 .P 05.

see: http://documents.worldbank.org/curated/en/729551468767355711/An-application-of-
Islamic-banking-principles-to-microfinance-technical-note.
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" The International Islamic Liquidity Management Corporation (the IILM), Global Islamic
Liquidity Management Report 2023. See : https://iilm.com/wp-
content/uploads/2024/01/Global-Islamic-Liquidity-Management-Report-2023.pdf
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Study summary :

This study addressed the issue of financing the general budget deficit of Islamic
countries through mechanisms compatible with the provisions of Islamic Sharia, as an
alternative to traditional methods based on usurious interest or unsustainable money
printing. The concept of budget deficit and different economic perspectives on it were
analyzed, as well as an investigation of the Sharia controls for financing it in cases of
necessity or for the public interest.

The study reviewed in detail a diverse range of alternative Islamic financing instruments
and tools that conform to Sharia, including various types of sukuk, participatory financing
such as mudaraba and musharaka, ijara, salam, benevolent loans, as well as the role of zakat
and awgqaf institutions. The efficiency and sustainability of these instruments were
evaluated from an economic, Sharia, social, and environmental perspective, using an
integrated methodology developed in the study.

The methodology adopted was distinguished by its integration of political science,
Islamic economics, and public finance, where tools for analyzing public policies, principles
of Islamic economics, and concepts of public finance were utilized to develop a
comprehensive framework for evaluating budget deficit financing mechanisms before,
during, and after their implementation.

The study also analyzed the experiences of leading Islamic countries such as Malaysia,
Saudi Arabia, and the UAE in implementing some Islamic financing instruments, such as
sukuk and participatory financing, highlighting their successes and lessons learned.
However, it also pointed out some Sharia observations on certain practices such as the
securitization of monetary debt and 'inah sales in some experiences.

The study concluded that Islamic finance represents an effective and lower-risk
alternative to traditional financing in funding government projects, as it achieves financial
sustainability, social justice, and comprehensive development for Islamic societies, while
tully complying with the provisions of Islamic Sharia. It also recommended the need to
provide an appropriate legislative and institutional environment for the successtul
application of Islamic finance.

Keywords: Public finance, Islamic finance, sovereign sukuk, budget deficit, financial

sustainability, public debt, policy evaluation.
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Résume de 1'étude :

Cette étude a abordé la question du financement du déficit budgétaire général des pays
islamiques a travers des mécanismes compatibles avec les dispositions de la charia
islamique, comme alternative aux méthodes traditionnelles basées sur les intéréts usuraires
ou la création monétaire non durable. Le concept de déficit budgétaire et les différentes
perspectives économiques sur celui-ci ont été analysés, ainsi qu'une étude des controles de
la charia pour son financement en cas de nécessité ou d'intérét public.

L'étude a examiné en détaill une gamme diversifiée d'instruments et d'outils de
financement islamiques alternatifs conformes a la charia, y compris divers types de sukuk,
le financement participatif comme la moudaraba et la moucharaka, 1'jara, le salam, les préts
de bienfaisance, ainsi que le role des institutions de la zakat et des awqaf. L'efticacité et la
durabilité de ces instruments ont été évaluées d'un point de vue économique, juridique,
social et environnemental, a l'aide d'une méthodologie intégrée développée dans I'étude.

La méthodologie adoptée se distinguait par son intégration des sciences politiques, de
I'économie islamique et des finances publiques, ou des outils d'analyse des politiques
publiques, des principes de 1'économie islamique et des concepts de finances publiques ont
eté utilisés pour développer un cadre complet d'évaluation des mécanismes de financement
des déficits budgétaires avant, pendant et apres leur mise en ceuvre.

L'étude a également analysé les expériences de pays islamiques de premier plan tels que
la Malaisie, 1'Arabie saoudite et les Emirats arabes unis dans la mise en ceuvre de certains
instruments de financement islamiques, comme les sukuk et le financement participatif,
mettant en évidence leurs succes et les lecons tirées. Cependant, elle a également souligné
certaines observations de la charia sur certaines pratiques telles que la titrisation de la dette
moneétaire et les ventes "inah" dans certaines expériences.

L'étude a conclu que la finance islamique représente une alternative efficace et a
moindre risque au financement traditionnel dans le financement des projets
gouvernementaux, car elle permet d'atteindre la durabilité financiére, la justice sociale et
le développement global des sociétés islamiques, tout en respectant pleinement les
dispositions de la charia islamique. Elle a également recommandé la nécessité de fournir
un environnement législatif et institutionnel approprié pour une application réussie de la
finance islamique.

Mots—clés : Finances publiques, finance islamique, sukuk souverains, déficit

budgétaire, durabilité financiere, dette publique, évaluation des politiques.
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