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  المقدمة
ا المستمرة في البلدان المالیة الاسلامیة وزیادتھتتطرق الرسالة ب

  غیرھا.و الاسلامیة

مختلفة ترتبط بالدین  لأسبابزاد الاھتمام الغربي للعالم الاسلامي 

ھذه الظاھرة المالیة  إلى وفي السنوات الأخیرة أیضا والسیاسة   

  الجدیدة: الملیة الاسلامیة.

الاسلامیة الى مجموعة من الممارسات المالیة كالمعاملات  تشیر المالیة

  .الدینیةوالعقود المالیة التي تتأسس على التعالیم 

التي بدأت   الشریعة  تفسیرالمالیة الاسلامیة ھي نتیجة عملیة تدوین 

  في القرن التاسع عشر.

وتتأسس على " هللالذي كشفھ  المستقیمق یر"الط   الشریعةتعني كلمة  

القانون الدیني ھي و س.اوالقی الاجماعو السنةو القرآن: أصولاربع 

، في كل مجال الصحیح ریقالط علىدودا لقیادة الامة ي یضع حالذ

 ، بما في ذلك الاقتصادي ایضا.المسلمحیاة 

مبادئ القرآن والحدیث ھي عامة جدا وتحدد السلوك البشري على 

یرات مختلفة  نموذج عتبر حرام وحلال. وھذا یؤدي الى تفسأساس ما یٗ 

   القانوني الاقتصادي المستخدم .

  ھذا العمل على اربع نقاط رئیسیة : یتأسس

في الفصل الاول, نشاة المالیة الاسلامیة:  ولادتھا وسیاقات  .أ

وھي  قاب الشرعیةھیئة الرالفقھ وولادة  أصولالتنمیة. فبحثت 

 سمات المالیة الاسلامیة. منالجھاز الرئیسي 
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الجوانب التقنیة: الصكوك المالیة  عن،  تحدثت ثانيالفي الفصل  .ب

 الاسلامیة. 

العقدین ذوا بنیة تقاسم وكذلك شرحت الصكوك والتكافل 

  المخاطر والارباح: المضاربة والمشاركة.

ان العاملین الاقتصادین من واجبھم ان یعملوا على  بالذكر جدیر

دینوا المدر مبادئ الاستقامة والنزاھة المساواة ومن واجبھم ان ی

والافرات والتجارة غیر الملموسة  واستغلال الموارد المالیة 

  وغیرھا.

قرض في النظام تٗ  ھناك أربعة محظورات ،ذلك إلى بالإضافة

  ار، المسیر، سعر الفائدة و الربا.المالي السلامي: الغر

في الفصل الثالث: تبحثت ولادة النظام البنكي في البلاد  .ت

 ة المتحدة.الاسلامیة وفي المملك

 نموذج ھو المتحدة المملكة في الاسلامي البنكبالذكران  جدیر

 .أوروبا لكامل البدیلةالمالیة 

قمت بتحلیل: النمو الدینامیكي للمالیة  الاخیرفي الفصل  إدخالھا .ث

، الفرص والافق والتغییرات التي یجب أھمیتھا، الإسلامیة

م ایضا ان ، واعلاالاقتصاديادخالھا في ایطالیا في نظامھا 

" للبلد   تتوفرالمالیة الاسلامیة ھي فرصة كبیرة التي قد تكون 

 .إیطالیا :"الجمیل

  في نھایة عملي سأحاول الاجابة على الأسئلة التالیة:

 ما ھو النقص في التفاعل بین المالیة الاسلامیة والمالیة التقلیدیة؟ 

  أوفة ھذا النقص  بایطالیا من الثقافات المختل فيو ھل یتسبب 
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 الخوف من احتمال تمویل الارھاب؟

 فبأي كذلك كانتصل ایطالیا الى مستویات بریطانیا وإذا   ھل 

 ؟ طریق

  قادرة على الدخول في مجال الاقتصادي   الإسلامیة المالیةھل

الشقوق الناتجة عن ازمة   تعالجلكي   جید بشكلالایطالي 

 ؟2007

 في الأول مؤتمرال حاضرت انا ان بعد مجال ھذا في اھتمام ولد

 الاسلامي الاقتصادي المنتدى" الإسلامیة المالیة حول إیطالیا

  ".2014 تورینو في

 في ونقص أوروبا في والتطورات الفرص عن الخبراء حدثت

  .البدیلة المالیة ھذهل إیطالیا

 سبب عن المالیة الإسلامیة بحثت عن عامة لمحة اخذت ان بعد

  :إیطالیا وھي في نقص ھذا

 بلدانال لكل معیاري قانوني اقتصادي ـ نظام ناكھ لیس 

 ؛الإسلامیة المالیة مستقرة غیر رؤیة الى یؤدي وھذا الإسلامیة،

 تمویل الإرھاب؛ من خوف 

 معرفة ومعلومات قللة حول ھذا الموضوع؛ 

 .نظامنا الضریبي والتمویل متخلف عن البلدان الأوروبیة أخرى 

 ھناك العدید منلیا ولكن یطالا فرصة عظیمة  المالیة الإسلامیة

 ھا.عالجم یجب التحدیات
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INTRODUZIONE 

 
  
 
 

Negli ultimi anni l’attenzione dell’Occidente nei confronti del mondo 

musulmano si è accresciuta per motivi legati alla religione, alla cultura, alla 

politica ma soprattutto all’economia. Basti pensare all’inarrestabile 

processo di globalizzazione, il continuo flusso migratorio verso i paesi 

occidentali e le oscillazioni del prezzo del petrolio che hanno intensificato i 

rapporti tra il mondo occidentale e quello islamico. E’ sorta così, per i paesi 

islamici, la necessità di adeguarsi e di correggere il modo di agire in diversi 

campi, per continuare ad interfacciarsi con i paesi occidentali; in 

particolare, negli ultimi trent’anni, si è formata una nuova dimensione in 

cui sono state definite, seguendo principalmente le fonti sciaraitiche, il 

complesso di pratiche, come transazioni e contratti finanziari, che prendono 

il nome di finanza islamica. 

Nello stesso momento in cui l’economia occidentale è stata devastata dal 

più grande terremoto finanziario degli ultimi tempi, il sistema finanziario, 

detto “sistema islamico”, ne è stato solo lambito; addirittura ha continuato 

a realizzare un tasso di crescita molto importante, quasi fosse impermeabile 

a qualsiasi tipo di crisi generale. 

 La finanza islamica sembra essere l’unico modello finanziario alternativo 

che esista, pertanto qualificabile come una via di mezzo tra il sistema 

capitalista e quello socialista, definito da diverse dottrine come un ottimo 

compromesso. 

Il presente lavoro di tesi è articolato su quattro punti principali:  
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 In linea generale, nel primo capitolo, verrà analizzata la genesi della 

finanza islamica, con una breve proiezione storica sulla nascita e i 

contesti di sviluppo. Focalizzeremo l'attenzione sulle sue fonti 

principali definendone i fondamenti religiosi, giuridici ed economici. 

Verrà analizzato, inoltre, il compito dello sharī'a supervisory board, 

organo caratteristico delle istituzioni finanziarie islamiche. 

 Nel secondo capitolo verranno trattati gli aspetti più tecnici. Saranno 

presentati i due contratti più importanti con struttura P.L.S. (profit-

loss sharing) ossia mudhārabah e mushārakah, nonché i più 

sviluppati strumenti finanziari: ṣukūk e takāful.  

 Nel terzo capitolo verrà affrontata la nascita del sistema bancario 

islamico, il ruolo e i problemi delle banche islamiche in un contesto 

non islamico, prendendo come esempio l’islam banking in Gran 

Bretagna. 

 La mia ricerca verrà esposta nell'ultimo capitolo, in cui analizzerò: 

 La crescita dinamica della finanza islamica 

nell’economia moderna e la sua rilevanza;  

 Le opportunità e le nuove prospettive della finanza 

islamica;   

 Di quali accorgimenti abbisogna l'Italia per raggiungere 

i livelli britannici, ad oggi polo di maggiore attrazione a 

livello europeo;  

 Delle opportunità concrete che potrebbero esserci per il 

bel paese.  

 



                                                                                                                                         10 

Al termine dell'elaborato proverò a dare risposta ai seguenti quesiti: 

1. Che cosa manca nell'interazione tra finanza islamica e quella 

convenzionale in Italia? 

2. E' solo una questione di diversa cultura e paura per un possibile 

finanziamento del terrorismo? 

3. Potremmo mai raggiungere i livelli della Gran Bretagna? E se si, 

in che modo? 

4. La finanza islamica riuscirà mai ad introdursi pienamente nel 

quadro economico italiano a tal punto da poter risanare le falle 

prodotte dalla crisi finanziaria? 
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CAPITOLO I 

 
LA FINANZA ISLAMICA 

 
 
 

  1.1 LA FINANZA ISLAMICA: GENESI 
 
 

Negli ultimi anni l'attenzione dell'occidente nei confronti del mondo 

musulmano si è accresciuta per motivi legati alla religione, alla cultura, alla 

politica ma soprattutto all'economia che, a causa delle continue oscillazioni 

del prezzo del petrolio, ha intensificato e modificato i rapporti tra la 

dimensione occidentale e quella islamica. Negli ultimi trent'anni è sorta 

quindi la necessità di adeguarsi e correggere il modo di agire in diversi 

campi seguendo, però, principalmente i precetti della sharī'a ovvero il 

complesso di pratiche, come transazioni e contratti finanziari che prendono 

il nome di finanza islamica. 

Ma come nasce la finanza islamica? 

Essa è un complesso sistema finanziario apparentemente convenzionale1, 

frutto di un processo di codificazione che ha avuto inizio a partire dal XIX 

secolo. 

Più precisamente, la nascita della finanza islamica è fatta coincidere con la 

nascita della Cassa di Risparmio Mit Ghamar, fondata dall'economista 

Ahmad al-Najjar nel 19632 e che ricalcava il modello delle banche 

cooperative europee ove i risparmiatori e i prenditori di risorse erano soci 

dell'istituto e ne condividevano profitti e perdite. 
                                                
1 Si adegua alle norme morali, etiche e religiose dettate dalla sharī'a che, però non ha un'unica 

omogenea interpretazione. 
2 V. Rony HAMAUI, Marco MAURI, Economia e finanza islamica, Il Mulino, Bologna 2009, p.51. 
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I primi modelli teorici e di derivazione medievale, concentrati solo sul 

settore bancario, furono formulati negli anni '503, quando molti paesi 

raggiunsero l'indipendenza. Nel decennio successivo vennero costituite le 

prime banche islamiche operanti soprattutto nella vendita al dettaglio, così 

da soddisfare il consumatore finale nonché il fedele musulmano più 

osservante. Tutto questo ebbe anche un secondo fine: riacquistare una 

chiara e precisa identità islamica, perduta a causa di decenni di 

dominazione coloniale. 

Negli anni '70, periodo in cui ebbe luogo il secondo boom petrolifero 

(evento di grande importanza per diversi aspetti della vita socio- economica 

dei paesi arabi) e noti anche come “anni d'oro del petrolio”, ci fu una 

repentina impennata dei prezzi del petrolio ed il conseguente aumento di 

liquidità monetaria nei Paesi del Golfo4. 

Questa ricchezza fece nascere alcune istituzioni finanziarie oltre alle 

banche, che si moltiplicarono soprattutto in Medio Oriente e nei Paesi del 

Golfo. Inoltre, nel 1975, nacque formalmente in Arabia Saudita l'Islamic 

Development Bank (IDB)5. 

Le finalità della suddetta banca sono, ad oggi, quelle di incentivare lo 

sviluppo economico e il progresso sociale dei paesi islamici nonché delle 

comunità musulmane individuali conformi ai principi della sharī'a. Inoltre, 

ulteriore precipuo intento è quello di smobilizzare la ricchezza dei Paesi 

musulmani più forti economicamente attraverso la cooperazione tra gli 

stessi, promuovendone l'economia e la crescita di quelli meno sviluppati. 

                                                
3 Banca D'Italia, Questioni di Economia e Finanza, Finanza islamica e sistemi finanziari convenzionali. 

Tendenze di mercato, profili di supervisione e implicazioni per le attività di banca centrale, 
Occasional Paper N 73, Ottobre 2010, p.7. 

4
   V. Kaouther JOUABER – SNOUSSI, La finanza islamica un modello finanziario alternativo e 

complementare, Obarrao Editore, Milano 2013, p. 16. 
5 

http://www.isdb.org/irj/go/km/docs/documents/IDBDevelopments/Internet/English/IDB/CM/Publicati
ons/IDBGroupBrief2013.pdf 
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Fu proprio la fondazione dell'IDB che spianò la strada alla nascita della 

definizione della cosiddetta “finanza islamica” e che, grazie al primo boom 

petrolifero, si è sviluppata in modo davvero considerevole. 

Fu la prima banca senza tassi d'interesse o commissioni, pratiche che il 

Corano equipara all'usura, in arabo ribā. 

L'IDB, inoltre, rappresentò il primo coinvolgimento di istituzioni e governi 

nello sviluppo della finanza islamica. 

Negli anni '80 continuavano a fiorire numerose iniziative fino a che, negli 

anni '90, questa ondata di interesse non coinvolse anche le istituzioni e i 

mercati dei paesi occidentali, sviluppando dei prodotti sostitutivi a quelli 

tradizionali. 

Oltre al secondo boom petrolifero, in realtà, ci fu un altro evento che 

determinò il rafforzamento di ciò che stava nascendo: l'attentato terroristico 

del 2001 a New York alle Tween Towers, con la conseguente emanazione 

del “Patriot Act”6 che ha portato il disinvestimento nelle borse occidentali 

delle famiglie musulmane, preferendo sempre più i prodotti lanciati dalla 

finanza islamica. 

Ad oggi, si stimano oltre 300 banche commerciali tra islamiche e 

convenzionali con sportello islamico, ed oltre 120 banche d'investimento 

presenti in 50 paesi; il tutto per un ammontare di asset che supera gli 800 

miliardi di dollari e la crescita del 28% delle banche islamiche tra il 2008 

ed il 2009, passando da un asset di 639 a 822 miliardi di dollari.7 

Questa continua crescita, in un periodo di crisi della finanza internazionale, 

pone alla ribalta quello che era un fenomeno di nicchia della scena 

                                                
6  
    Legge federale statunitense, acronimo di Uniying and strenghtening America by providing appropriate 

tools required to intercept and obstruct terrorism of 2001. La norma rinforza il potere di polizia e di 
spionaggio statunitensi (CIA, FBI, NSA) con lo scopo di ridurre il rischio di attacchi terroristici negli 
Stati Uniti intaccando, così, la privacy dei cittadini. Wikipedia, the free encyclopedia. 

7  
   V. Ersilia FRANCESCA, Economia, religione e morale nell'Islam, Carocci Editore, Roma 2013, p 178. 
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economica, nonché attira investitori di altre origini oltre a quelle islamiche. 
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 1.2 I PRINCIPI FONDAMENTALI E LE FONTI 

RELIGIOSE SU CUI SI BASA LA FINANZA 

ISLAMICA 

 

 
Nell'Islam, i precetti contenuti nella legge di Dio valgono per tutte le 

sfere della vita di un uomo musulmano, dalla religione, alla politica, 

all'economia. E' difficile individuare l'insieme di regole che disciplinano le 

diverse materie, ma sappiamo di sicuro che l'analisi dei comportamenti da 

porre in essere nei diversi ambiti, non possono prescindere dalla 

conoscenza dei contenuti religiosi dell'Islam, dalla storia e dalle sue “fonti 

di produzione religiosa del diritto islamico”. 

Il vocabolo sharī'a, “via diretta rivelata da Dio”, è la via o la legge 

religiosa rivolta ai soli musulmani e che fissa dei limiti, in arabo ḥudūd, ai 

comportamenti della umma indicati da Dio attraverso le rivelazioni8. 

Gli uṣul al-fiq o radici del diritto sono quattro: il Corano, la sunna, l'ijma 

(consenso), il qiyas (procedimento analogo). 

Il Corano è ripartito in centoquattordici sure (capitoli), disposte in ordine 

decrescente e divise in due periodi: quello Meccano, i cui versetti hanno 

contenuto teologico-morale e quello Medinese, con versetti più normativi e 

di diritto positivo (penale e civile, ma anche economico). 

Ed è proprio nelle sure medinesi che si trovano i maggiori riferimenti ai 

principi fondamentali dell'economia islamica. 

 

                                                
8  
   V. Francesco CASTRO, a cura di G. Maria PICCINELLI, Il modello islamico, G. Giappichelli Editore, 

Torino 2007, p. 9 
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  سُوۡرَةُ البقَرََة

ٲكِعِینَ  كَوٰةَ وَٱرۡكَعوُاْ مَعَ ٱلرَّ لوَٰةَ وَءَاتوُاْ ٱلزَّ   9٤٣وَأقَیِمُواْ ٱلصَّ
 

 Sura Al-Baqarah (II), versetto 43 “eseguite la preghiera, pagate la decima, 

e prostratevi come gli altri in preghiera”10. In questo versetto si fa 

riferimento alla zakāh, l'obbligo religioso di ogni musulmano che deve 

purificare la propria ricchezza attraverso il prelevamento di una quota sul 

capitale e destinata a categorie ben identificate della umma. 

  سُوۡرَةُ البقَرََة

11ٱلЧذِینЙ یЙأۡ׆ТلТونЙ ٱلرПِ بЙوСاО لاЙ یЙقТومТونЙ إِلاЧ كЙمЙا 

نЙ یЙقТومТ ٱلЧذِى یЙتЙخЙبЧطТھТ ٱلشЧیۡطСЙـنТ مِ    

 ِПسЙٱلۡم Чإِن ОوٓاТالЙمۡ قТھЧنЙبِأ ЙٲلِكЙذ  Тمِثۡل ТیۡعЙا ٱلۡبЙم

 ОاСوЙبПِٱلر ЙحЙو ЙیۡعЙٱلۡب ТھЧٱلل ЧلЙحЙأЙو  ОاСوЙبПِٱلر ЙمЧر Йن  فЙم

 ТهЙآءЙج  ِПبЧن رПِم У۬ةЙوۡعِظЙۥ م ЙھЙٱنتЙھِۦ ف ТھЙلЙف Сى  ЙفЙلЙا سЙۥ م

 ТهТمۡرЙأЙھِ  وЧى ٱللЙۥۤ إِل Йف ЙادЙنۡ عЙمЙـ  وСЙصۡحЙأ Йك ಷٓـىС ЙلОوТأ Тب

٢٧٥ ھТمۡ فِیہЙا خСЙـلِدТونЙ ٱلنЧارِ    ТھЧٱلل ТقЙمۡحЙی

ھТ لاЙ یТحبЫِ كТلЧ  وЙٱللЧ ٱلرПِبЙوСاО وЙیТرۡبِى ٱلصЧدЙقСЙـتِ 

٢٧٦كЙفЧارٍ أЙثِیمٍ     Йو ОواТنЙامЙء ЙذِینЧٱل Чإِن ОواТمِلЙع

 ЙءЙو ЙةСوЙلЧٱلص ОواТامЙقЙأЙـتِ وСЙـلِحСЧٱلص ЙةСوЙ׆Чٱلز ОاТوЙات

 УوۡفЙخ ЙلاЙھِمۡ وПِبЙر Йمۡ عِندТھТجۡرЙمۡ أТھЙمۡ لТھ ЙلاЙیۡھِمۡ وЙلЙع  

 ЙونТنЙحۡزЙ٢٧٧ی  
                                                
9  
   www.quranexplorer.com/quran/ 
10

 V. Alessandro BAUSANI, Il Corano, III edizione radiciBUR, Milano 2008, pag. 7. 
11

 www.quranexplorer.com/quran/ 
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Sura Al- Baqarah (II), versetto 275-277 “Coloro che praticano l'usura, il dì 

della Resurrezione sorgeran dai sepolcri come chi è reso epilettico dal 

contatto di Satana. Questo perchè essi hanno detto: “La compravendita è 

come l'usura”. Ma Dio ha permesso la compravendita e ha proibito 

l'ususra. E colui cui arrivi questo avvertimento divino e desista da questo 

peccato, gli sarà condonato quel che è passato, e la sua causa sarà 

giudicata da Dio; coloro, però, che tornano a praticar l'usura, saran 

dannati al fuoco, nel quale rimarranno in eterno. - Ma Dio distruggerà 

l'usura e moltiplicherà il frutto dell'elemosine, chè Dio non ama nessun 

negatore perverso. - In verità coloro che credono ed operano il bene, e 

compiono la Preghiera, e pagano la Decima, avranno la loro ricompensa 

verso il Signore, non ci sarà timore per loro né li coglierà tristezza.”12 

In virtù di questi versetti Medinesi, considerati tra i più tardi e di maggiore 

forza legislativa, il Corano dichiara vietata la pratica commerciale 

dell'usura perché quando l'interesse illecito si diffonde, per il resto della 

comunità sorge il problema dell'indigenza, miseria e povertà. Inoltre, 

l'usura, rappresenta egoismo e taccagneria opposti al dono che è l'ideale 

coranico; una redistribuzione della ricchezza di una “Decima” da parte dei 

più agiati e del potere centrale; ancora nella Sura Al-'imrān (III) versetto 

130 troviamo riferimenti sul divieto ingiustificato di arricchirsi tramite il 

prestito ad interesse:  

  سُوۡرَةُ آل عِمرَان

عَفةًَ۬ 13  ٰـ ضَ ا مُّ فً۬ ٰـ اْ أضَۡعَ بوَٰٓ أٓیَُّھَا ٱلَّذِینَ ءَامَنوُاْ لاَ تأَۡוُلوُاْ ٱلرِّ ٰـ لعَلََّكُمۡ   وَٱتَّقوُاْ ٱللَّھَ یَ

  ١٣٠تفُۡلِحُونَ 

                                                
12

V. Alessandro BAUSANI, Il Corano, op. cit. p. 33. 
13  
     www.quranexplorer.com/quran/ 
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“O voi che credete! Non praticate l'usura, doppiando e raddoppiando, e 

temete Dio sì che possiate essere felici”14. 

Nella Sura Al-Nisā' (IV), versetto 11, invece, si parla di successione e come 

deve essere spartito il patrimonio  

  سُوۡرَةُ النِّسَاء

دِוُمۡ  لِلذَّكَرِ مِثۡلُ حَظِّ ٱلأۡنُثیَیَۡنِ  فَإنِ كُنَّ نِسَاءًٓ۬ فَ وۡقَ  ٰـ  15یوُصِیكُمُ ٱللَّھُ فىِٓ أوَۡلَ

 لِّ وَٲحِدٍ۬  وَلأِبَوََیۡھِ لِكُ  وَإنِ كَانَتۡ وَٲحِدةًَ۬ فَلھََا ٱلنصِّۡفُ ٱثۡنتَیَۡنِ فَلَھُنَّ ثلُثُاَ مَا ترََكَ  

ا ترََكَ إنِ كَانَ لھَُ  نۡہُمَا ٱلسُّدسُُ مِمَّ ھِ ۥۤ أبَوََاهُ فَ  ۥ وَلدٌَ۬ وَوَرِثھَُ   فإَنِ لَّمۡ یَكُن لَّھُ ۥ وَلدٌَ۬  مِّ لأِمُِّ

ھِ ٱلسُّدسُُ   فإَنِ كَانَ لھَُ ٱلثُّلثُُ   نٍ  مِنۢ بَعۡدِ وَصِیَّةٍ۬ یوُصِى بِہَآ أوَۡ دیَۡ ۥۤ إِخۡوَةٌ۬ فلأَِمُِّ

اءَابَ  نَ ٱللَّھِ اؤُٓكُمۡ وَأبَۡناَؤُٓكُمۡ لاَ تدَۡرُونَ أیَُّھُمۡ أقَۡرَبُ لكَُمۡ نفَۡعً۬ ھَ كَانَ  إنَِّ ٱللَّ  فَرِیضَةً۬ مِّ

ا    ١١عَلِیمًا حَكِیمً۬
 

“ Riguardo ai vostri figli Iddio vi raccomanda di lasciare al  maschio la 

parte di due femmine: se i figli sono solo femmine e più di due, loro 

spettano i due terzi d'eredità; se è una femmina sola le spetta la metà; i 

genitori del defunto avranno ciascuno un sesto dell'eredità, se il defunto 

abbia un figlio; se invece non ha figli e i suoi genitori ereditano i beni, a 

sua madre spetta un terzo; se egli però, ha fratelli, la madre avrà un sesto, 

dopo che siano stati pagati eventuali lasciti, o debiti; chè, fra i vostri 

genitori e i vostri figli voi non sapete quale è a voi più utile...”.16 

Quelle sopra descritte, sono tutte esplicazioni coraniche generiche, che 

trovano completamento assieme allo studio delle altre fonti, prima fra tutte, 

dopo il Corano, è la Sunna. 
                                                
14

V. Alessandro BAUSANI, Il Corano, op. cit. p. 47. 
15 www.quranexplorer.com/quran/ 
16

 V. Alessandro BAUSANI, Il Corano, op. cit. p. 55. 
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La sunna o sunnah al- naby “la Sunna del Profeta” è la seconda fonte dalla 

quale attingono i musulmani per una buona condotta di vita che designa il 

modo di comportarsi, in varie circostanze, del Profeta grazie ad ogni 

singolo ḥadīth17. 

Il versetto 115 della Sura Al-Nisā', (IV) 

  سُوۡرَةُ النِّسَاء

سُولَ مِنۢ بَعۡدِ مَا تبَیََّنَ لھَُ ٱلۡھُدىَٰ وَیتََّبِعۡ غَیۡرَ سَبیِلِ ٱلۡ مُؤۡمِنیِنَ   18وَمَن یشَُاقِقِ ٱلرَّ

  ١١٥ وَسَاءَٓتۡ مَصِیرًا نوَُلِّھۦِ مَا توََلَّىٰ وَنصُۡلِھۦِ جَھَنَّمَ  
 

 “E chi si stacca dal messaggero di Dio, dopo che è apparsa limpida la 

retta Via, e segue un sentiero diverso da quello dei credenti, Noi gli 

volgeremo le spalle come egli le ha voltate a Noi e lo faremo bruciare 

all'inferno”19 e il detto attribuito al profeta “La mia Comunità non si 

accorda sull'errore”20 hanno reso l'ijmā' cioè la decisione presa attraverso il 

Consenso della umma21, che non può essere mai sbagliato se unanime e 

quindi non contro la volontà di Dio, la terza fonte del diritto. Il consenso, 

però, è un consenso tacito e non dato attraverso riunioni collettive; inoltre, 

per tutto ciò che concerne il diritto positivo, esistono dei dottori delle leggi 

(in arabo fuqhā',-), autorità in merito che prendono decisioni sulla base 

della loro profonda conoscenza. 

Il quarto ed ultimo aṣl raccoglie i maggiori dissensi interpretativi, pertanto 

                                                
17 Significa racconto, narrazione. È, di fatto, un singolo aneddoto di alcune righe sulla vita del Profeta. 

Esistono milioni di aḥadīth (plurale di ḥadīth) classificati per isnād, cioè l'enumerazione in ordine 
ascendente (dal più affidabile al meno) di tutte le persone che si sono trasmesse, una dopo l'altra, il 
racconto dei detti, dei fatti, e degli atteggiamenti. 

18 www.quranexplorer.com/quran/ 
19

 V. Alessandro BAUSANI, Il Corano, op. cit p. 67, Sura 4, versetto 115. 
20

 V. Mohammad Ali AMIR- MOEZZI, a cura di Ida ZILIO GRANDI, Dizionario del Corano,   
      Mondatori Editore, Milano 2007, p.804 
21

 Tradotto in Italiano con il termine Comunità. V. Mohammad Ali AMIR- MOEZZI, Dizionario del 
Corano, op. cit. p.168. 
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è la fonte più controversa in quanto, mentre i primi tre provengono 

direttamente o indirettamente da espressioni del Profeta dettate da Dio, il 

qyas è un processo logico e razionale umano, dedotto da un evento, un 

detto analogo. 

In forma subalterna, infine, troviamo la consuetudine che però copre un 

ruolo non indifferente. 

Difatti, la consuetudine ha garantito e ha reso possibile, soprattutto, il 

progressivo adattamento dei sistemi giuridici dei paesi islamici con quelli 

occidentali, introducendo nuovi elementi normativi. Questo ha permesso, in 

molti paesi, la coesione tra sharī'a e strutture di diritto occidentale (civil 

law and common law). 

Degna di nota è l'Islam Fiq Accademy sorta a Jeddah nel 198122, scuola che 

assume un ruolo cruciale per l'interpretazione del Corano e della sunna: 

essa annovera studiosi di molteplici discipline che periodicamente si 

incontrano per discutere delle questioni di massima importanza e attualità e 

del loro legame con la tradizione islamica; questo simposio produce 

formalmente una fatwỳ nonché si esprime in ordine all'orientamento 

sciaraitico su una certa fattispecie giuridica. 

Possiamo sostenere, quindi, che solo una piccola percentuale di regole 

sull'economia e finanza islamica è disciplinato da un impianto normativo 

nelle fonti sciaraitiche e che sono di agevole interpretazione (basti pensare 

che ogni Paese adotta un proprio iter giuridico-economico).  

Tuttavia vi sono anche prescrizioni dettagliate, tra  cui: il valore delle 

risorse naturali ed il loro sfruttamento, l'importanza del lavoro e della 

proprietà privata determinata per volere di Dio e donata agli individui ( i 

quali possono solo beneficiare dell'usufrutto perché Dio è l'unico 

possessore assoluto) , la distribuzione del reddito e la lotta alla povertà, la 

                                                
22 http://www.fiqhacademy.org.sa/ 
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concorrenza che viene fortemente incoraggiata in quanto stimola il 

progresso ed il monopolio che viene proibito, il ruolo dello Stato e la 

tassazione. 

Risulta chiaro come tutti questi principi vadano ad influenzare la vita 

economico-sociale di un musulmano. 
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 1.3 PRODOTTI SHARĪ'A COMPLIANT E IL 

SUPERVISORY BOARD  

 

 
Lo sviluppo della finanza islamica e la sua resistenza alla crisi che ha 

colpito le economie occidentali, hanno portato al desiderio di interazione 

con la finanza occidentale, facendo sorgere diversi problemi da affrontare. 

In particolare, le banche islamiche seguono una linea di condotta differente 

e più rigida, “impensabile” per quella occidentale. Creare dei prodotti 

sharī'a compliant, cioè prodotti che soddisfino la domanda di tutti quegli 

imprenditori osservanti ed esigenti il rispetto dei precetti della religione 

islamica, non è del tutto facile per le attività creditizie occidentali. 

Per avere una guida sulla governance della sharī'a compliant, si fa 

riferimento al documento “Guiding principles on sharī'a Governance 

systems for institutions offering islamic financial services” del 200923
, il 

quale include dei consigli per “armonizzare” e standardizzare le pratiche 

finanziarie islamiche a livello internazionale, in accordo con i principi 

sciaraitici. 

Ulteriore peculiarità del sistema economico finanziario islamico è la 

necessaria presenza all'interno delle istituzioni finanziarie, del Supervisory 

board (o più semplicemente sharī'a board o sharī'a comittee), ovverosia di 

un consiglio di esperti di diritto islamico che provvede a vigilare affinché le 

attività, i prodotti e le offerte siano conformi. 

Quest’organo, presente solo nel sistema creditizio islamico, è fondamentale 

per la governance interna ed esterna decisa da studiosi che presiedono il 

                                                
23 Www.ifsb.org/standard/ifsb3.pdf 
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comitato e che hanno, inoltre, il compito di certificare prima e dopo che le 

attività finanziarie in atto siano ḥalāl24; quindi è in grado di condizionare 

l'operatività della banca riguardo un nuovo prodotto che deve essere 

subordinato alla sua approvazione. Ulteriore compito è quello di vigilare 

sui prodotti e le operazioni condotte dalle società affinchè siano compliant. 

Pertanto, l’attività posta in essere è di cruciale importanza, non solo per il 

funzionamento del mercato finanziario delle banche islamiche, ma anche 

per mantenere un determinato standard di stakeholders. La loro valutazione 

viene eseguita con la massima rigidità: una volta che lo sharī'a board 

accerta che un nuovo prodotto, una nuova operazione o attività finanziaria 

sia compliant, emette una fatwý che informa i potenziali clienti della liceità 

di tale prodotto. 

Altra caratteristica dello sharī'a board è la sua autonomia sia rispetto agli 

istituti e agli organi cui rendono i propri servizi, sia rispetto alle 

interpretazioni date alla legge islamica da altri consigli. 

Tale peculiarità è maggiormente avvalorata dal fatto che non esiste 

un'autorità centrale in grado di imporre un unico dogma alle diverse 

comunità locali. Al fine di risolvere eventuali problemi che avrebbero 

potuto ostacolare la crescita della finanza islamica, negli anni settanta 

vennero a crearsi i primi due istituti (la Islamic Developement Bank e la 

Fiq Accademy) e poi, negli anni novanta l'AAOIFI25, l'IFSB26, l'LMC27, 

l'IIFM28. 

                                                
24 Parola araba che significa Lecito. E' ḥalāl tutto ciò che è conforme ai precetti della religione islamica. 
25 L' Accounting & Auditing Organization for Islamic Institutions ha come obiettivo principale lo 

sviluppo ed il monitoraggio di una struttura di regole contabili e di governance compatibili con 
l'operatività della banca islamica e di creare un benchmark nonché uno strumento utile a capire 
l'andamento del mercato. 

26 L' Islamic Financial Services Board ha come obiettivo quello di promuovere la cooperazione fra le 
diverse banche islamiche ed altre agenzie creditizie per garantire la stabilità monetaria e finanziaria. 

27 Il Liquidity Management Centre ha il compito di promuovere un mercato interbancario dove gli 
operatori islamici possano investire la liquidità in quelli che in lingua settoriale economica vengono 
chiamati surplus, cioè un eccesso di risorse finanziarie. 

28 L'International Islamic Financial Markets ha lo sopo di creare e standardizzare strumenti negoziabili e 
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Nonostante la nascita di questi organismi, però, non si ha ancora un unico 

quadro normativo comune e quindi uno sviluppo armonico del settore a 

causa della disomogeneità regolamentare dei vari mercati, ai diversi 

approcci verso questo tipo di finanza ancora ad oggi di nicchia. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                                                                                          
trasferibili. 
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CAPITOLO II 

 

GLI STRUMENTI FINANZIARI ISLAMICI 

E LA LORO PROSPETTIVA DI CRESCITA 
 

I principi coranici sono molto generici in ambito economico, si 

limitano ad enunciare ciò che è ḥalāl o ḥarām e spesso portano ad una 

differenziazione del modello giuridico adottato in base alle differenti 

interpretazioni. 

Gli agenti economici devono operare seguendo questi principi che 

impongono la carità, la correttezza, l'equità e condannano lo spreco, gli 

eccessi, gli scambi commerciali “incerti”29 e la speculazione30. 

“Ogni lavoratore non può ottenere per la sua prestazione più di quanto è 

equo,altrimenti va contro la legge poiché i mezzi di produzione 

appartengono a Dio e gli uomini devono occuparsi solamente di gestire e 

distribuire le risorse divine”. 

Un'altra pratica finanziaria palesemente illecita per i principi coranici è 

l'usura, in arabo ribā, esplicitamente dichiarata in un ḥadīth del Profeta: 
                                                
29 Con il termine gharār (in italiano viene tradotto con il termine rischio) i giuristi si riferiscono al 

divieto di stipulare contratti considerati incerti quali la vendita dei beni che il venditore è incapace di 
consegnare, beni senza descrizione, beni con prezzo non in evidenza, scadenze imprecise e o dove non 
si può avere la possibilità di esaminare la merce (termine con il quale si riferisce a qualsiasi materiale 
solido e tangibile). 

30 Con il termine maīsīr (in italiano viene tradotto con il termine speculazione) storicamente si faceva 
riferimento al gioco d'azzardo con l'intenzione di ottenere un facile profitto; i versetti del Corano 90 – 
91 della sura 5, fanno di questo divieto un'opera di Satana causata da un disordine della società, della 
dimenticanza di Dio e della sua preghiera. (V. M. A. AMIR- MOEZZI, Dizionario del Corano, op. cit. 
p. 350). Oggi, invece, i giuristi hanno allargato il divieto ad una più ampia scala di pratiche come le 
scommesse e le attività finanziarie che hanno l'intento di ottenere un facile profitto quali 
l'assicurazione, i future e gli option (questi ultimi due termini si riferiscono a due tipologie di mercato 
chiamato “mercato dei prodotti derivati”) che sono i più rischiosi ma anche i più remunerativi di tutti i 
mercati ( V. E. CONWAY, 50 idee di economia, Dedalo editore, Bari 2010, p. 124). Ormai la linea di 
confine che divide questi due importanti divieti non è marcata come una volta, anzi spesso i giuristi 
intendono il gharār come sinonimo di maīsīr.  
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“Simile per simile, datteri per datteri, grano per grano, da una mano 

all'altra”. Il commercio di questi cinque elementi è lecito solo se vengono 

scambiati in equa quantità e valore e da “mano in mano”, cioè che il 

guadagno non risulti un eccesso.31 

In sintesi, ilā tasso d'interesse che viene utilizzato dalle istituzioni creditizie 

e bancarie convenzionali, è un'attività vietata per la legge islamica. 

Questi sono i tre divieti fondamentali ed esplicitamente citati più volte nelle 

fonte islamiche, sui quali si creano i principali strumenti di finanza 

islamica: ṣukūk, takāful, mudhārabah e mushārakah. 

Degno di nota è il fatto che questi strumenti, a loro volta si dividono in due 

grandi tecniche di finanziamento, a seconda delle loro caratteristiche: le 

tecniche di P.L.S. (acronimo di Profit and Loss Sharing) che prevedono la 

condivisione dei profitti e delle perdite senza alcuna distinzione; le tecniche 

NO P.L.S. che non hanno alla base un contratto di condivisione, ma hanno 

un rendimento predeterminato, sono associate a forme di garanzia e  

vengono utilizzate quando non è possibile adottare la tecnica del P.L.S.32. 

 
Illustrazione 1: Source: KFH, Global islamic finance: propositions to Europe, op. cit. p. 
26 

                                                
31 V. M. A. AMIR-MOEZZI, Dizionario del Corano, op. cit. p. 894. 
32 V. E. Vadalà, Capire l'economia islamica, op. cit p. 53. 



                                                                                                                                         27 

 

 4.2 I ṢUKŪK 

 

 
I ṣukūk sono lo strumento della finanza islamica più conosciuto, più 

importante è più sviluppato. Sono tra i prodotti di funding (atti a reperire 

liquidità e denaro) che vengono chiamati bond islamici proprio perché 

hanno simili caratteristiche ai bond convenzionali e negli ultimi anni hanno 

avuto una risonanza in tutti i paesi occidentali tanto che le emissioni di 

questo prodotto sono state sottoscritte da alcuni governi33 che hanno 

contribuito alla diffusione. 

Il termine ṣukūk deriva dal termine arabo singolare ṣakk (tradotto 

letteralmente in italiano come contratto scritto, strumento di 

compravendita). In questo caso viene tradotto come certificato fiduciario e 

ricorda la parola cheque (assegno)34. 

L' AAOIFI (Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial 

Institution) definisce i ṣukūk come “Cerificati di equo valore, 

rappresentanti azioni indivisibili nel possesso di beni (assets) e servizi 

tangibili o nel possesso di risorse di un progetto specifico o di una 

particolare attività d'investimento”. Le parole che ho evidenziato, 

rappresentano le caratteristiche fondamentali che devono avere i ṣukūk 

perché possano essere leciti e quindi emessi; possiamo, quindi, notare quali 

sono le differenze tra quelli convenzionali e quelli “islamici”. Questi ultimi 

non possono essere utilizzati per finanziare attività generiche o non 

specificate e i benefici di questi investimenti, inoltre, devono ricadere 

                                                
33 Lussemburgo e Gran Bretagna, ad esempio, sono tra i più importanti paesi che continuano ad 

estendere i loro affari nella finanza islamica. (V. www.ilsole24ore.com, articolo Maometto si è fermato 
a Londra. Il boom della finanza islamica, di Isabella Bufacchi, 22/10/2010). 

34 V. R. HAMAUI, M. MAURI, Economia e finanza islamica, op. cit. p. 111. 
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sull'economia reale per il bene della comunità e non del singolo individuo. 

Dal punto di vista legale, i diritti ed i doveri delle parti interessate devono 

anch'essi essere chiari e trasparenti, non vi è una garanzia di ritorno 

precedentemente stabilita e viene rispettato il principio del P.L.S.. 

 

 

Illustrazione 2: Source: Global Islamic Finance: proposition to Europe, p. 63 

 

Esistono diverse tipologie di ṣukūk, ma sono tutte accomunate da un'unica 

struttura predefinita che prevede l'interazione tra tre soggetti principali: il 

cedente (il creditore), la società creata appositamente ed incaricata di 

gestire l'emissione dei certificati fiduciari35
 e i sottoscrittori dei  ṣukūk. 

                                                
35 Viene chiamata SOCIETA' VEICOLARE (V. S. ALVARO, La finanza islamica nel contesto giuridico 

ed economico italiano, Consob, 6 luglio 2014, p. 22 
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Illustrazione 3: Source: Kaouther JOUABER-SNOUSSI, La finanza islamica un 

modello finanziario alternativo e complementare, P.116 

Le forme contrattuali possono essere alternativamente combinate tra loro, 

creando così certificati più complessi di modo da poter soddisfare le 

richieste del mercato. 

I  ṣukūk  più popolari e più diffusi sono i  ṣukūk ijārah che rappresentano  

un'operazione di scambio, simile al leasing, in cui la proprietà del bene 

(patrimonio fisico e duraturo nel tempo) non è del tutto trasferita, ma è un 

bene locato. Infatti il cedente, al termine del contratto riacquista il bene ad 

un prezzo tale da permettere alla società veicolare di ripagare il valore 

nominale dei certificati, il tutto concordato in anticipo. 

Fuori dalla giurisdizione della tradizionale finanza islamica in Asia e nei 

paesi MENA, l'Europa è molto attiva nel mercato dei capitali islamici; 

l'esordio del suo primo programma riguardante i ṣukūk si ebbe nel 2004 in 

Germania, nello stato federale del Saxony- Anhalt, l'anno successivo toccò 

poi al Regno Unito con la sua prima emissione di ṣukūk societari36, 

                                                
36 I  ṣukūk societari o corporate vengono emessi su iniziativa di società o di banche a differenza di quelli 

sovrani emessi dagli Stati. (V. K. JOUABER- SNOUSSI, La finanza islamica un modello finanziario 
alternativo e complementare, op. cit. p. 113. 
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arrivando ad avere altre emissioni di ṣukūk in altri paesi europei come 

Francia e Lussemburgo nel 2010. 

Il 2014, invece, è un anno particolarmente rilevante perché è stato 

testimone del debutto di importanti emissioni di ṣukūk del Regno Unito37 e 

Lussemburgo38, più del 112% dell'anno precedente39
. 

L'interesse degli investitori europei è soprattutto attivo nel mercato dei   

ṣukūk dall'inizio della crisi del 2008 (che non ha neppure leggermente 

sfiorato la finanza islamica), con la loro condivisione che ha portato ad un 

aumento delle sottoscrizioni di emissioni dal 10% al 50%40. 

                                                
37 Il 25 giugno 2014 la Gran Bretagna ha lanciato il suo primo ṣukūk sovrano, diventando il primo paese 

non islamico ad emetterlo. Ha un valore di 200 milioni di sterline (equivalenti a 250 miliardi di euro) 
e una scadenza fissata a cinque anni. Questa iniziativa fa parte delle strategie lanciate dal governo 
inglese per affermare la centralità del Regno della Finanza Islamica nel mondo occidentale, attraendo  

      così molti investitori dai paesi a maggioranza islamica e beneficiando del suo giro d'affari. Intanto la 
mattina del 25 giugno il nuovo ṣukūk britannico aveva già ricevuto ordini per circa 2,3 miliardi di 
sterline, dimostrando un grande interesse da parte di investitori di tutto il mondo. (V. 
www.lafinanzaislamica.it articolo “L'atteso ṣukūk inglese: un successo o una delusione?”, di Fatima 
Zahra Habibeddine, 24 luglio 2014. 

38 Lussemburgo assieme ad Hong Kong e Sud Africa, è un altro attore importante della finanza 
convenzionale che viene sempre più attirato dalla finanza islamica in costante crescita. 

39 Kwait Financial House, Global islamic finance: propositions to Europe, magazine KFH Research Ltd,   
november 2014, p.38. 

40 Kwait Financial House, Global islamic finance: propositions to Europe,op. Cit. p. 40. 

Illustrazione 1: Source: European Central Bank, Islamic finance in Europe, occasional 
paper No 146, p. 21 
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  2.2 TAKĀFUL 
 

Il termine takāful deriva dalla radice araba kfl ed in italiano si traduce 

con il significato di garanzia, più precisamente, in ambito economico 

islamico, viene tradotto con il termine mutua assicurazione o mutua 

assistenza41. In effetti, ci riferiamo proprio alla creazione di un fondo 

comune dove gli investitori depositano dei premi chiamati più 

propriamente donazioni (in arabo al-tabarru42) che serviranno a 

compensare uno, o più, dei componenti di questa “associazione” nel 

momento in cui dovesse incorrere in un sinistro e quindi aver bisogno 

dell'aiuto dei suoi “compagni”. Alla fine di ogni anno, poi, parte degli utili 

che non sono stati utilizzati per indennizzi, vengono reinvestiti ed il 

ricavato viene diviso tra chi non è stato colpito da sinistro. 

Il contratto di mutua assicurazione, quindi, è al servizio della umma 

utilizzando donazioni depositate per aiutare chi dei contraenti ha subito una 

disgrazia43
. 

 Con questo termine parliamo, inoltre, di uno strumento simile alla nostra 

assicurazione che è stato elaborato dai giuristi islamici sempre per 

soddisfare le richieste del mercato, realizzando un modo più “lecito” per la 

legge islamica di adoperare l'assicurazione come strumento finanziario 

                                                
41 V. Rony HAMAUI, Marco MAURI, Economia e finanza islamica, op. cit. p. 124. 

42 V. Rony HAMAUI, Marco MAURI, Economia e finanza islamica, op. cit. p. 125 
43 Questa pratica è stata creata basandosi su un ḥadīth del Profeta che diceva: “Chiunque rimuove una 

difficoltà mondana ad un credente, Dio verrà in aiuto in vita e nel Giorno del Giudizio”. (V. 
www.lafinanzaislamica.it, “Cos'è il takāful”, articolo di Fatima Zahra HABBIBEDINA, 5 marzo 
2014.) Un'altra forma di takāful viene, inoltre, individuata nei versetti 47-48 della sura 12 “Disse: 
“Seminerete sette anni al modo usuale, ma quel che avete mietuto lasciatelo in spiga, salvo un poco, 
che mangerete. -Poi verranno sette anni di carestia che si mangeranno quel che voi avrete preparato 
per essi, salvo poco, che conserverete.” (V. A. BAUSANI, Il Corano, op. cit. p. 171) in cui il Profeta 
Yusuf interpretò un sogno del faraone d'Egitto come ordine divino di conservare il grano di una 
determinata buona annata per l'anno in cui avverrà la carestia. 
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compatibile in quanto, secondo l'Islam “Ogni accadimento della vita 

umana è opera del volere di Allah..”44 quindi non c'è la necessità di 

assicurare eventi mondani perché dipendono tutti dalla volontà di Allah. 

Tuttavia un ḥadīth della Sunna narra che “un giorno il profeta vide un 

beduino lasciare slegato il suo cammello e gli chiese come mai stesse 

facendo un'azione del genere. Il beduino rispose che riponeva la sua fede 

in Allah, allora il profeta rispose <lega prima il tuo cammello e poi abbi 

fede in Allah!>45. 

Quindi, se da un lato è consigliato al fedele musulmano seguire il volere di 

Allah accettando le disgrazie che possono accadere in vita, dall'altro non è 

vietato prendere misure cautelative per ammortizzare le cause di questi 

avvenimenti, perché l'Islam non vieta di per sé l'assicurazione come forma 

di prudenza, ma la vieta nel momento in cui sussistono forme di maīsīr e 

gharār, come accade, invece, nelle assicurazioni convenzionali.  

Infatti, nel sistema assicurativo convenzionale, l'assicuratore riceve un 

premio dall'assicurato confidando nel fatto che un ipotetico sinistro possa 

costare meno della totale somma che viene versata annualmente 

dall'assicurato, così da poter ottenere un profitto: questo viene configurato, 

per la legge islamica, come una vera e propria speculazione che, come 

esposto nei paragrafi precedenti, è una delle tre azioni vietate. Il sinistro 

assicurato non potrebbe poi verificarsi, quindi si va ad assicurare qualcosa 

di futuro, incerto, non tangibile e non quantificabile, una vera e propria 

compravendita di garanzia: in questo caso si configurerebbe un gharār. 

Il modello adottato dalla finanza islamica è del tutto estraneo a queste due 

azioni; permette ai soggetti assicurati di collaborare tra di loro e di essere, 

                                                
44 V. Rony HAMAUI, Marco MAURI, Economia e finanza islamica, op. cit. p. 123 

45 V. Rony HAMAUI, Marco MAURI, Economia e finanza islamica, op. cit. p. 123 
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allo stesso tempo, proprietari e assicurati del fondo. 

Il mercato dei takāful non è ancora particolarmente fiorente, ma presenta 

degli ottimi tassi di crescita soprattutto in Europa che ospita più di 55046 

milioni di clienti e si allarga anche ad un pubblico non musulmano. 

Degno di nota è il fatto che esistono due tipologie di struttura che 

caratterizzano il takāful, a seconda del carattere gratuito o commerciale; nel 

primo caso sarà una struttura no profit dove si trovano fondi istituiti da 

società governative o contribuenti molto abbienti che destinano il fondo per 

aiutare i meno fortunati della umma; nel secondo caso avrà un gestore 

professionista che cercherà di gestire il fondo nel migliore dei modi per 

massimizzare il rendimento, investendo in progetti previsti dalle leggi 

sciaraitiche47
. 

Infine, ricordiamo che ultimamente sono in via di sviluppo le società di 

riassicurazione islamica, chiamate retakāful, che hanno il compito di 

assicurare i rischi dei takāful; la riassicurazione consente di prevenire 
                                                
46 Kwait Financial House, Global islamic finance: propositions to Europe,op. Cit. p. 43 
47 Non sarà, quindi, possibile investire in settori come la produzione e la vendita di prodotti pornografici, 
carne di maiale, tabacco, alcool, giochi d'azzardo e scommesse. Gli eventi assicurabili sono: matrimonio, 
educazione, scolarizzazione, pellegrinaggio e morte anche in caso di suicidio perchè comunque deciso da 
Allah. 

Illustrazione 5: Source: Global Islamic Finance: Propositions to Europe, p .64 
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perdite straordinarie e inattese e, come nel caso dei takāful, può essere 

basato su uno schema solidaristico o commerciale48
. 

Le prospettive di crescita per l'assicurazione islamica sono davvero 

significative: si pensi che la popolazione musulmana rappresenta il 25% 

della popolazione mondiale e contribuisce solo per il 5% dell'ammontare 

globale dei premi assicurativi.  

Il basso tasso di penetrazione dei prodotti assicurativi indica la necessità di 

promuovere questo strumento, ma la giovane età media della popolazione 

musulmana, l'aumento del reddito grazie anche ai vari boom petroliferi ed i 

processi di privatizzazione, porteranno ad un aumento dei takāful49. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                
48 V. C. PORZIO, Banca e finanza islamica, Bancaria editrice, Roma 2009, p. 36. 
49 V. R. HAMAUI, M. MAURI, Economia e finanza islamica, op. cit. p. 131. 
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 2.3 MUDĀRABAH E MUSHĀRAKAH                                                        

 
 

Il mudārabah ed il mushārakah sono contratti di partecipazione in cui 

viene condiviso il principio del P.L.S.; vengono coinvolte due parti che 

investono il loro capitale in un lavoro o in un progetto specifico e lecito. 

Questi due contratti, più di tutti gli altri, esprimono il concetto ispiratore 

della finanza islamica in base al quale non vi è rendimento senza 

assunzione di rischio50. 

Il termine arabo mudārabah viene tradotto in italiano con il termine 

accomandita51. In realtà, questa tipologia di contratto somiglia in qualche 

modo al nostro contratto di società in accomandita per azioni52 dove vi è 

un'associazione tra lavoro e capitale, in cui le parti coinvolte sono due: il  

mudhārib che impiega il suo tempo ed impegno al servizio della società per 

realizzare un progetto e gestisce il capitale donatogli dal rabb al- māl che 

viene, invece, identificato come colui che investe il suo capitale per la 

realizzazione di tale progetto e può recedere dal contratto in qualsiasi 

momento se ha dei dubbi sul progetto o lavoro che si sta svolgendo. I 

profitti, poi, vengono condivisi ma le perdite gravano solo sul rabb al- māl 

in quanto, nell'ipotesi in cui il progetto non dovesse funzionare, il 

mudhārib avrebbe speso il suo tempo ed impegno per realizzarlo. 

Questo progetto, ovviamente deve riuscire a produrre utili nel rispetto dei 

                                                
50 V. R. HAMAUI, M. MAURI, Economia e finanza islamica, op. cit. p. 86 
51 Tipo di società commerciale caratterizzata dalla coesistenza di due categorie di soci: gli 

accomandatori che rispondono socialmente e illimitatamente per le obbligazioni sociali; gli 
accomandati rispondono limitatamente alla quota o alle azioni. (V. www.accomandita.it) 

52 E' una società di capitali che presenta le stesse categorie di soci dell'accomandita semplice con la 
differenza che i soci accomandatori sono gli amministratori della società e quindi rispondono 
solidalmente e illimitatamente per le obbligazioni e i soci accomandanti rispondono nei limiti della 
quota conferita (Società disciplinata dall'art. 2452 – 61 cc, V. www.accomandita.it) 
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precetti dell'Islam.  

L'impresa che lavorerà e realizzerà il progetto, non verrà remunerata per il 

lavoro svolto, ma condividerà i profitti, qualora dovessero essercene, divisi 

in parti uguali secondo quanto è stato stabilito nel contratto che, però, non 

potrà prevedere una quota fissa, sempre perché vengono osservati i 

principali divieti. 

Qualora non si dovessero conseguire profitti, l'impresa dovrà restituire i 

fondi acquisiti, detratte le perdite. 

Il mudhāraba si fonda sulla fiducia reciproca delle parti contraenti, 

elemento essenziale per la riuscita della negoziazione. 

 

 
 

 

Bisogna, infine, distinguere due tipologie di contratto mudhāraba: quello 

vincolante in cui il capitale è fornito in relazione ad uno specifico progetto; 

quello non vincolante in cui il mudhārib ha la facoltà di scegliere il 

Illustrazione 6: Source: R. HAMAUI, M. MAURI, Economia e finanza islamica, 
op. cit. p. 87 
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progetto su cui lavorare, metodi e tecniche da adottare. 

Il contratto partecipativo mushārakah (termine arabo che viene tradotto in 

italiano con partecipazione, comunanza, cooperazione) al contrario, è un 

contratto di uguale partecipazione sia ai profitti che alle perdite da parte 

delle due parti, al quale, volendo, potrebbero aggiungersi altri finanziatori. 

Il contratto può prevedere o meno che questi siano attori attivi e abbiano 

diritto di voto oppure siano passivi e di conseguenza non possono 

partecipare alla gestione della società. L'impresa procede alla vendita delle 

merci e fornirà agli investitori tutti i rendiconti periodici. Il contratto verrà 

sciolto nel momento in cui si esauriranno le merci o scadrà il termine 

previsto nel contratto. 

Anche in questo caso, la divisione degli utili è fissata secondo quote già 

stabilite nel contratto. 

Un'altra differenza dal contratto di mudhārabah, oltre a quella sopra citata, 

è che il capitale che ogni partner investe, può essere sotto forma di denaro, 

in genere, ma anche di immobili, terreni, beni immateriali come marchio e 

reputazione. 
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Illustrazione 7: Source: R. HAMOUI, M. MAURI, Economia e finanza islamica, op. cit. 

p.  89 

 

Nell’ipotesi in cui un socio, con l’accordo degli altri, decida di contribuire 

alla società con beni che non siano denaro liquido, essi rimangono 

comunque di proprietà del socio stesso e i proventi della vendita sono da 

attribuire interamente al proprietario, non alla società. I soci, nello stipulare 

il contratto, si accordano su come distribuire gli eventuali profitti; gli utili 

non possono essere distribuiti a priori come una percentuale fissa del 

capitale investito, perché questo si configurerebbe come ribā. 

Il termine mushārakah indica la formula contrattuale generale che assume 

poi due schemi: il mufāwadah e l’inān.  

Il mufāwadah è un sistema nel quale tutti i soci contribuiscono allo stesso 

modo e hanno identici privilegi, doveri contrattuali e diritti; è caratterizzata 

dal dover agire nell’interesse reciproco e da un conferimento illimitato di 

tutto il patrimonio disponibile. Nell’inān, sistema più utilizzato, è possibile 

correggere i profitti e le perdite in base al contributo offerto alla società: è 

una società a mandato limitato dove i soci pongono specifici limiti 
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innanzitutto al mandato e/o all’ammontare e/o tipo di capitale elargito, ma 

anche allo scopo della società. Data la sua adattabilità ai diversi tipi di 

traffici ed affari, ha svolto una funzione di grande risalto nell’ambito del 

commercio islamico.  

Come già anticipato, le tecniche di finanziamento NO PLS, al contrario, 

non si basano sulla condivisione degli utili o perdite; spesso utilizzano lo 

scambio riservando un guadagno, predeterminato, sul prezzo di rivendita e 

sono associate a forme di garanzia. Queste tecniche vengono utilizzate nel 

caso in cui non possono essere utilizzate quelle PLS.  

Elencherò, brevemente, di seguito i principali: 

 

 murābah: contratto di vendita e acquisto a termine, dove la banca, 

invece di offrire un mutuo con interesse come succede nelle 

transazioni convenzionali, acquista il bene interessato al cliente per 

suo conto e a suo nome e glielo rivende al prezzo di costo 

ricavandone un margine prestabilito. 

 

 Ijārah: è simile al nostro leasing. Si tratta, in genere, di un accordo 

tra cliente e banca in cui quest'ultima acquista il bene su indicazione 

del cliente, che ne usufruirà pagandone un canone periodico. Così 

facendo, il costo dell'investimento verrà dilazionato nel tempo, 

mentre la banca islamica supporterà una parte dei rischi ed, infine,  

incasserà una somma maggiore del costo d'acquisto. Di solito, questa 

tipologia di contratto, prevede una clausola che determina la 

possibilità, da parte dell'imprenditore, di riscattare la proprietà del 

bene pagando, ovviamente, una somma aggiuntiva (questo dipende 

dal deterioramento del bene o dalla sua obsolescenza, qualora 

dovesse esserci). 
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 Istisnā': E' un contratto che viene stipulato, di solito, nel momento in 

cui i beni devono essere costruiti su misura, quindi si tratta di un 

bene compravenduto prima di essere prodotto, dove non è necessario 

che il prezzo venga pagato totalmente alla stipula del contratto. 

Di seguito, uno schema ripreso dal libro monografico di Antonio Salvi e 

Nicola Miglietta, “Principi di finanza islamica”, che spiega nel dettaglio 

tutte le caratteristiche principali e la possibile utilizzazione in un contesto 

non islamico dei differenti strumenti di finanza islamica. 
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CAPITOLO III 

LA BANCA ISLAMICA 
 

 

 3.1 NASCITA DEL SISTEMA BANCARIO ISLAMICO 

 
All'inizio del XIX secolo, alcuni sultani inclini all’ occidentalismo, 

tentarono di riformare e modernizzare le strutture dell'ormai decadente 

Impero Ottomano, importando dall'occidente una serie di innovazioni e 

riforme socio economiche. 

Con il decreto del 185653 vennero autorizzate ad operare istituzioni 

finanziarie con capitale straniero, legalizzando l'utilizzo del tasso 

d'interesse in tutto l'impero. Le stesse potevano erogare prestiti sia al 

settore privato che a quello pubblico. 

In pochissimi anni si svilupparono banche a capitale francese, inglese, 

italiano, austriaco, russo e greco, gestite da stranieri. 

Fra la fine del '700 e gli inizi degli anni '8054
, le istituzioni occidentali 

conobbero uno straordinario sviluppo ed in pochi anni anche il numero 

degli stranieri presenti sul territorio crebbe in maniera esponenziale. 

Ad esempio, nel 1911 nella sola Costantinopoli vivevano 19.000 italiani ed 

altri 10.000 in Turchia ed ancora il 30% del settore creditizio era costituito 

da greci, 30% da americani, 40% rimanente da ebrei ed europei55
. 

Nonostante le riforme adottate, l'aumento di capitale, se pur straniero, e i 
                                                
53 V. R. HAMAUI, M. MAURI, Economia e finanza islamica, op. cit. p. 39 
54 V. R. HAMAUI, M. MAURI, Economia e finanza islamica, op. cit. p. 40 
55 V. R. HAMAUI, M. MAURI, Economia e finanza islamica, op. cit. p. 40. 
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molteplici sforzi di adattamento, lo sgretolamento dell'Impero non si 

arrestò e presto tutte le istituzioni creditizie e le strutture finanziarie 

finirono in mano agli occidentali, portando, così, alla quasi totale 

sparizione di un'identità economia araba. 

Ma, nel 1963, nel piccolo villaggio di Mit Ghamr56
 venne creata la Cassa 

Rurale di Risparmio su base cooperativa. Il fondatore, Al- Najjāl, dopo aver 

studiato in Germania per diversi anni e aver conosciuto il modello adottato 

dalle casse agricole di risparmio tedesche che avevano contribuito alla 

ricostruzione della Germania del dopoguerra, cercò di elaborare forme di 

raccolta e prestiti conformi alla legge islamica. Questo progetto è riuscito a 

creare una serie di microcrediti che ha contribuito alla nascita di una classe 

di piccoli imprenditori. 

Questi imprenditori privati, non solo hanno reso possibile lo sviluppo della 

zona in diversi campi, ma hanno eliminato gran parte della disoccupazione 

presente in quelle aree. 

Inoltre, la Cassa si occupava anche della redistribuzione della zakāh, 

l'elemosina rituale che rappresenta il quinto pilastro dell'Islam. 

Nel 1968, però, la Cassa Rurale di Risparmio venne chiusa da Nasser 

perché vista come un nemico economico e da lì passarono circa dieci anni 

prima che un'altra istituzione potesse avere delle caratteristiche simili. 

Infatti, nel 1974 venne creata, dai Ministri della Finanza di alcuni paesi 

arabi riuniti nell'Organization of the Islamic Conference (OIC), l'Islamic 

Developmnet Bank con sede a Jedda in Arabia Saudita. Il suo obiettivo, 

come già specificato nel primo capitolo di questo elaborato, era quello di 

promuovere lo sviluppo socio economico di tutte le comunità musulmane. 

Nello stesso anno venne creata la prima banca islamica privata, la Banca 

Islamica del Dubai, mentre negli anni successivi nacque la Banca Islamica 

                                                
56 V. R. HAMAUI, M. MAURI, Economia e finanza islamica, op. cit. p. 51 
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del Faisal del Sudan, la Banca Islamica Faisal d'Egitto ecc..  

Queste nuove istituzioni bancarie sorgono dalla miscela di pratiche 

occidentali che sono state adattate secondo i principi della legge islamica, 

perché era diffusa la consapevolezza che i testi sacri dovevano essere 

reinterpretati per soddisfare le esigenze di mercato ed essere alla pari con 

l'economia convenzionale. 

Gli anni '70 sono gli anni del famoso boom petrolifero, nel corso del quale i 

paesi esportatori di petrolio ebbero una  crescita economica e di capitale 

esponenziale; per contro, nei paesi occidentali, ha luogo la crisi petrolifera 

che permetterà ai paesi arabi di costituire circa un centinaio di istituti 

bancari, anche in Europa e in altre aree non islamiche, con lo scopo 

principale di svilupparsi sempre di più, di diventare una potenza economica 

mondiale e di riacquistare una propria identità persa da parecchio tempo. 

Il momento di maggiore espansione per le banche islamiche viene fatto 

coincidere con l'inizio della crisi del 2008, e con una più ampia presenza di 

musulmani in diverse zone del mondo e di seconda generazione. Questi 

non hanno più la necessità di inviare rimesse al paese d'origine per 

mantenere la famiglia, ma investono in strumenti che siano in conformità 

con la legge islamica. 
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3.2 LE DIFFERENZE TRA LA BANCA ISLAMICA E 

QUELLA CONVENZIONALE 

 

 
Il lavoro dei giuristi islamici ha portato un sistema basato sui principi 

della legge islamica e ha cercato in tutti i modi di soddisfare le richieste di 

mercato per non essere da meno in confronto al modello utilizzato in tutto 

il mondo della finanza convenzionale. Hanno generato servizi finanziari 

che potessero essere compatibili con i dettami della sharī'a, poiché, come 

ben sappiamo, la finanza islamica si basa su principi etico - religiosi, 

sull'esistenza di una teoria economica basata sul principio di cooperazione 

e solidarietà tra gli uomini e sul principio di benessere della umma, che 

deve prevalere su quello individuale. In effetti le forze di mercato, 

strettamente legate ai precetti etico religiosi, limitano la libertà personale 

nel porre in essere transazioni di mercato. Inoltre non possono essere messi 

in discussione secondo la caratteristica fideistica di questa finanza. Tali 

aspetti differiscono molto da quelli della finanza convenzionale che è 

costituzionalmente laica, basata su leggi create dall'uomo e soggette a 

cambiamenti senza ingerenze od ordini religiosi. E' affidata al libero 

mercato, sistema in cui la legge domanda/offerta muove le redini per 

regolamentare il livello retributivo di un individuo e la proprietà privata.  

Le regole dei testi sacri musulmani hanno l'obiettivo macroeconomico di 

condurre ad uno sviluppo equo della società mediante un profitto derivante 

dal lavoro, dal concetto di stabilità sociale ed economica della comunità e 

dall'attenzione nei confronti delle esternalità ambientali. Questo per 

raggiungere un welfare state in cui regna giustizia e stabilità sociale ed 

economica ed in cui vi è la coscienza di dovere tutelare le risorse 
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ambientali per il rispetto delle generazioni future. 

A differenza della finanza convenzionale, ciò che determina la proprietà 

privata “permessa da Dio57”, nella finanza islamica, è il lavoro che deve 

essere remunerato secondo le capacità, i beni utilizzati e il tempo impiegato 

dall'uomo. 

E' su questi principi e sui tre principali divieti58 che si fonda la banca 

islamica, prodotto di una cultura religiosa islamica che ha dovuto adattarsi 

alle richieste di mercato di un'economia occidentale la quale ricopre, infatti, 

un ruolo di intermediazione finanziaria. 

La banca islamica può assumere tre diverse sfaccettature: banche islamiche 

pure che offrono solo servizi sharī'a compliant; sportelli islamici presso 

banche convenzionali (sempre più numerose) dove i credenti musulmani 

possono investire i propri risparmi in servizi finanziari conformi alla loro 

religione; succursali presso banche convenzionali. All'interno di questi 

istituti vi è l'organo dello sharī'a Board che affianca l'assemblea dei soci 

amministratori e questo perché i nuovi servizi offerti o i progetti lanciati 

non devono uscire fuori dai dettami religiosi ottenendo l'avallo dell'organo 

di esperti che emetterà, infine, un parere o una decisione. 

Il modello della banca islamica differisce dal modello convenzionale per le 

diverse attività e dalla caratterizzazione dei rischi che sono minori, ma più 

esacerbati. 

                                                
57 Dio ha creato ogni cosa nella giusta quantità per soddisfare i bisogni umani. ovvia al problema della 

scarsità delle risorse. Il Corano nomina gli esseri umani come custodi di Dio nel mondo. All’interno di 
questo mandato, la proprietà privata è consentita anche se ogni attività patrimoniale detenuta da 
chiunque è da intendersi come un "prestito" da parte di Dio, poiché ogni cosa esistente sulla terra è di 
sua proprietà. 

58 Ricordiamo che i principi della finanza islamica non permettono prestiti, ma investono in contratti di 
scambio o partecipativi che non siano speculativi o “incerti” cioè mancanza di conoscenza della merce 
in compravendita; interessi, aumento di capitali o arricchimento ingiustificati sono altresì vietati. 
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Per quanto riguarda il passivo di bilancio, ossia le fonti che sono state 

utilizzate per raccogliere capitale, le banche islamiche dispongono di fondi 

da cui attingere, simili a quelli convenzionali e da altri che non lo sono. 

Il capitale sociale che è il fondo creato dall'insieme dei capitali investiti 

dagli azionisti, può essere raccolto tramite il contratto mudhārabah o quello 

mushārakah, ovvero tramite conti correnti che sono depositi non 

remunerati garantiti dalla banca tramite fondi dell'istituto. 

Ci sono quattro tipi di conti: 

 No profit: simili a quelli convenzionali. I risparmiatori donano in 

custodia i loro fondi alla banca e possono utilizzarli e prelevarli 

senza preavviso grazie a strumenti di erogazione come assegni, 

bonifici o carte di debito59
. 

 Conti risparmio: soggetti a prelievi limitati. Contrariamente a quelle 

convenzionali, le banche islamiche offrono una remunerazione, non 

garantita, a seconda dei risultati di esercizio e sono destinati ad 

investimenti poco rischiosi e di breve durata. 

                                                
59 La carta di credito non è compatibile con le leggi islamiche. 

Illustrazione 8: Source: Occasional paper, Islamic finance in Europe, op. cit. p. 33. 
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 Conti di investimento: sono conti bloccati che vengono utilizzati 

dalle banche per investire ed il possessore partecipa ai profitti e alle 

perdite. Il prelievo, ben definito, deve essere periodico ed operato 

con congruo anticipo. In questo caso, essendoci una tecnica di P.L.S., 

il fondo non può essere assicurato contro il rischio di perdita.  

Tuttavia si registrano delle riserve60 volontarie che le banche 

utilizzano per proteggere eventuali perdite e per attenuare gli sbalzi 

di rendimento. Esse rappresentano la principale risorsa per una 

Banca Islamica e sono note come Profit Sharing Investment 

Account61. Questi conti vengono raccolti grazie a contratti di 

mudhārabah e mushārakah, e la loro remunerazione dipende dal 

rendimento reale del progetto. 

 Conto di gestione della zakāh: è un conto peculiare della banca 

islamica, che non è a discapito del depositante ma è un obbligo 

divino. Infatti, è un'imposta obbligatoria del 2,5%62 applicabile al 

patrimonio non produttivo e a depositanti con un certo reddito. Le 

somme raccolte sono destinate ad opere Pie e distribuite tra gli 

appartenenti alla umma più sfortunati. Serve, inoltre, per “purificare 

la ricchezza” del patrimonio di una persona abbiente63. 

 

 

 

 

                                                
60 Esistono due tipi di riserve: perequazione P.E.R. E riserve per rischi di investimento I.R.R. (V. K. 

JOUABER-SNOUSSI, La finanza islamica un modello finanziario alternativo e complementare, op. 
cit. p.47). 

61 V. K. JOUABER-SNOUSSI, La finanza islamica un modello finanziario alternativo e complementare, 
op. cit. p.46. 

62 V. K. JOUABER-SNOUSSI, La finanza islamica un modello finanziario alternativo e complementare, 
op. cit. p.48. 

63 Cfr. M. A. AMIR-MOEZZI, Dizionario del Corano, op. cit. p.240. 
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Per quanto riguarda l'attivo di bilancio, ossia come è stato impiegato il 

capitale, grazie agli strumenti conformi alla sharī'a le banche possono 

proporre gli stessi servizi (con strumenti di raccolta differente) delle banche 

convenzionali. Le risorse d'investimento più stabili vengono fornite dai 

diversi conti e dai contratti con struttura P.LS. .  

Come abbiamo già specificato nei paragrafi precedenti, una struttura P.L.S. 

comprende la condivisione sia delle perdite che dei profitti da parte di tutte 

le parti contraenti: se l'imprenditore riceve un prestito da una banca o altro 

finanziatore, non è giusto che se l'impresa non è in attivo, l'imprenditore 

paghi un tasso fisso di interesse e, viceversa, se l'impresa è in attivo, non è 

giusto che la banca abbia solo una piccola quota. Questa è una particolarità 

della banca islamica che non ritroviamo in quella convenzionale. 

 La banca islamica, inoltre, rispetto ai rischi in cui può incorrere la banca 

Illustrazione 9: Source: K. JOUABER-SNOUSSI, La finanza islamica un modello 
finanziario alternativo e complementare, op. cit. p. 46 
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convenzionale è più tutelata grazie all’anteposizione dei suoi principi: sono 

minori ma sono più esacerbati. 

Ad esempio, molti rischi vengono evitati in quanto non si investe in 

operazioni speculative, incerte e si escludono dal campo degli investimenti 

tabacco, alcool, gioco d'azzardo e/o imprese a forte leva di indebitamento. 

Si può investire solo su ciò che è tangibile che garantisce tracciabilità dei 

flussi finanziarie e danno alla Banca Islamica la caratteristica di un 

venditore di beni64. 

I rischi a cui è esposta, sono simili a quelli di una banca convenzionale e 

possono essere accidentali, operativi, finanziari e di gestione, ma la 

complessità di alcuni contratti e la moltiplicazione delle fasi della loro 

realizzazione generano, spesso, una sovrapposizione dei rischi che si 

manifesta in una mancanza di trasparenza65 sulla natura dei rischi legati 

all'utilizzo dei prodotti. 

Inoltre, la “giovane età” della finanza islamica induce gli operatori ad 

avere poca esperienza, pertanto è piuttosto elevato il rischio di incorrere in 

errore in fase di negoziazione o nell'espletamento di operazioni finanziarie. 

 

 

  

 

 

 

 

                                                
64 V. K. JOUABER-SNOUSSI,La finanza islamica un modello finanziario alternativo e complementare, 

op. cit. p.73. 
65 La mancanza di trasparenza sui rischi incorsi nelle transazioni islamiche è dovuta all'assenza di un 

quadro normativo chiaro e sicuro e uguale per tutti i paesi di matrice islamica. ( V. K. JOUABER-
SNOUSSI, La finanza islamica un modello finanziario alternativo e complementare, op. cit. p. 75). 
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 3.3 L'ISLAM BANKING IN INGHILTERRA:  

UN MODELLO PER I PAESI OCCIDENTALI 

 
Considerata la continua crescita del numero dei musulmani che ad 

oggi, soprattutto per gli ultimi avvenimenti migratori, la finanza islamica è 

un fenomeno che crescerà sempre di più (in Europa si registrano più di 17 

milioni di musulmani.) 

Ad oggi i player europei che hanno un'attenzione particolare verso questo 

fenomeno sono diversi tra cui Germania e Francia, ma l'Inghilterra ha 

maturato un'esperienza significativa rappresentando, poi, un modello per i 

paesi a maggioranza non musulmana. Un'ottima panoramica del perché 

l'Inghilterra sia diventato un modello per l'intera Europa e quali modifiche 

sono state apportate al sistema, ci viene presentata dallo studio descritto nel 

libro di R. HAMAUI, M. MAURI, Economia e finanza islamica, op. cit. p. 

105: 

“In Inghilterra ci sono circa 1,8 milioni di musulmani pari 

al 3% della popolazione, il 50% di tale comunità risiede a 

Londra. Si stima che un ulteriore mezzo milione di 

musulmani visiti regolarmente il paese nel corso dell'anno. 

Nel 2006 Mohammad è stato il nome più registrato 

all'anagrafe inglese. Si tratta di una comunità che in molti 

casi è già alla seconda, terza generazione con impieghi 

anche molto qualificati, da un lato ben radicata nel contesto 

inglese e dall'altro fedele alla propria tradizione religiosa. 

La provenienza è prevalentemente dall'Asia e dal Medio 

Oriente mentre è minoritaria la presenza di chi proviene dal 

Nord Africa. Il processo di sviluppo della banca islamica in 
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Inghilterra ha visto l'interessamento diretto di Eddie 

George, governatore della Bank of England (Banca 

Centrale) dal 1993 al 2003. L'intuizione nacque da una 

esperienza di vita quotidiana, a seguito di una discussione 

tra l'ex governatore e un vicino di casa, di religione 

musulmana. Che aveva manifestato il proprio rammarico 

per non essere riuscito a trovare alcuna banca londinese in 

grado di offrire un finanziamento, coerente con i principi 

islamici, per l'acquisto della casa. L'ex governatore 

promosse un gruppo di studio l'FSA (Financial Services 

Authority), il ministro del Tesoro, esperti fiscali e la 

comunità locale, al fine di definire un quadro normativo e 

fiscale favorevole allo sviluppo della finanza islamica nel 

paese. Tale processo ha portato alla concessione della 

licenza ad operare alla Islamic Bank of Britain (2004), la 

prima banca islamica inglese retail, e a cinque banche 

d'investimento islamiche: European Islamic Investment 

Bank (2006), London & Middle East Bank (2007), Global 

Securities House(2007), European Financial House (2008) 

e Gatehouse Bank (2008). 

L'Inghilterra ha affrontato la questione della finanza 

islamica evitando ogni discussione o pregiudizio religioso e 

culturale ma considerandola un'innovazione finanziaria, al 

pari di tante altre che, periodicamente, emergono 

nell'ambito dell'industria dei servizi finanziari. Tale 

approccio si può sintetizzare con “no obstacles, no special 

favours” (nessun ostacolo, nessun privilegio speciale). Si è 

inoltre cercato di evitare una legislazione che fosse 
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separata, riferita ad uno specifico credo religioso e si è 

mantenuto il principio di un'unica licenza bancaria (a 

differenza di altri paesi come la Malaysia dove sono state 

introdotte due tipologie di licenza). Il processo di 

autorizzazione di una banca islamica è, quindi, uguale a 

quello di una banca convenzionale. Non è stata quindi 

introdotta la categoria <banca islamica> bensì si è 

opportunamente modificata la normativa esistente al fine di 

consentirle di operare. 

Due sono stati i punti su cui si è concentrata l'attenzione: la 

neutralità fiscale dei prodotti sharī'a compliant e il 

principio di tutela dei depositi. Le leggi finanziarie ( 

Finance Act) del 2003 e 2005 hanno introdotto prima 

l'abolizione della doppia imposta di registro nelle 

transazioni immobiliari assimilabili al contratto di 

murābaha, poi le nozioni di < alternative finance return > e 

< profit share return >, conferendo loro la medesima 

deducibilità fiscale degli interessi passivi. Senza mai citare 

nomi di strutture contrattuali islamiche il legislatore inglese 

ha definito nozioni generiche (specificando però precise 

condizioni) entro cui è possibile far rientrare i contratti 

islamici. In questo modo il canone dell'ijārah immobiliare o 

per una mushārakah decrescente è fiscalmente deducibile al 

pari degli interessi passivi di un mutuo. Oppure di una 

doppia transazione immobiliare per una murābaha 

l'imposta di registro viene pagata una sola volta. 

L'esperienza dell'autorizzazione della Islamic Bank of 

Britain è stata importante per risolvere il principio della 
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tutela dei depositi. Affinchè un'istituzione possa definirsi 

banca è necessario che raccolga depositi. La normativa 

inglese richiede l'obbligatorietà del rimborso non 

condizionale affinchè si abbia un deposito. Tuttavia ciò 

contrasta con la nozione di conto d'investimento della 

banca islamica. Il problema è stato superato con 

l'inclusione di specifiche clausole nel contratto di deposito 

della Islami Bank of Britain. Il titolare di conti 

d'investimento è esposto al rischio di vedere intaccato il 

valore nominale del deposito. Tuttavia, nell'eventualità in 

cui ciò accada, la banca può mitigare la perdita 

rinunciando all'incasso delle commissioni e attingendo a un 

fondo destinato alla stabilizzazione degli utili. E' inoltre 

stabilito che gli azionisti non hanno diritto alla 

distribuzione degli utili nel caso in cui non siano rispettati i 

diritti dei depositanti. Il punto più importante è che la 

banca è tenuta ad offrire al depositante un pagamento per 

l'ammontare della perdita subita. Il depositante può 

accettare o rifiutare l'offerta. Se accetta, la banca ripagherà 

il depositante ma quest'ultimo non sarà considerato 

coerente con i principi islamici. In questo modo sono 

preservati sia il principio di partecipazione ai profitti e 

perdite sia quello dei depositi”. 

 

L'avversione delle comunità musulmane presenti nel territorio europeo 

verso l'uso di attività bancarie tradizionali hanno favorito la nascita di 

nuove strutture e strumenti finanziari rispettosi dei ordini religiosi islamici, 

grazie al lavoro dei governi e delle banche centrali che sono intervenuti 
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anche attraverso modifiche legislative atte a creare un contesto favorevole 

per un'attività che avrebbe portato riscontri interessanti per tutto il paese. 

Questo sia grazie ad una forma di pubblicizzazione imminente che ha 

subito proposto la finanza islamica come una innovazione finanziaria, e 

non come sostituta, sia creando un contesto legislativo non troppo legato ad 

uno specifico credo religioso evitando, così, pregiudizi religiosi e culturali. 

Inoltre, non da meno è la capacità londinese di attrarre capitali, sfruttando il 

fatto che i fondi islamici vengono investiti nei mercati azionari occidentali 

perché hanno una diversificazione efficiente. La piazza finanziaria 

londinese, infatti, può contare una buona base di contatti con il mondo 

islamico, circa due milioni provenienti dal Pakistan e Medio Oriente66. 

La prima esperienza di finanza islamica in Inghilterra viene fatta risalire al 

1892 con l'istituzione dell'Al-Baraka International Bank, ma è a cavallo tra 

gli anni '90 e 2000 che si è assistito al massimo sviluppo sostenuto dalle 

istituzioni inglesi tra cui vi è l'autorità di vigilanza sui mercati FSA 

(FINANCIAL SERVICES AUTHORITY). L’autorità in disamina ha 

inizialmente concesso l’autorizzazione a cinque banche propriamente 

islamiche, tuttavia previa conformazione ad alcuni parametri fondamentali, 

per assicurare la stabilità dell'istituto ed evitare un possibile fallimento. 

Prime fra tutte, sono state richieste un'adeguata capitalizzazione del nuovo 

progetto, risorse umane competenti e qualificate, un'alta qualità dei 

partecipanti per la raccolta dei fondi. Tutto questo sotto la supervisione di 

organi interni prescelti e simili al Supervisory Board67. 

I due aspetti cruciali riguardavano la natura fiscale degli strumenti 

                                                
66 V. www.musulmaninelmondo.it. 
67 Giorgio GOMEL, Finanza islamica e sistemi finanziari convenzionali. Tendenze di mercato, profili di 

supervisione e implicazione per l'attività di banca centrale, Banca d'Italia, Questioni di Economia e 

Finanza, occasional papers N.73, Ottobre 2010, p. 43. 
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conformi alla sharī'a e il principio di tutela dei depositi dal quale è 

scaturito il timore dei risparmiatori nel vedere intaccato il valore nominale 

delle somme depositate. 

La prima forma di pura banca islamica è la IBB (ISLAMIC BANK OF 

BRITAIN), l'unica di tipo commerciale che è stata acquistata nel gennaio 

2014 da Masraf Al Rayan, la più grande banca islamica del Qatar. La nuova 

acquisizione permetterà alla IBB di far crescere le sue operazioni di vendita 

al dettaglio e sviluppare le sue attività commerciali, indirizzandole sia alle 

imprese britanniche che a quelle dell’area del Golfo. 

“I progetti futuri della banca sono quelli di espandersi nell’ambito della 

finanza immobiliare rivolta verso le imprese, inclusi i progetti di 

development finance”, ha dichiarato Sultan Choudhury, Amministratore 

Delegato Temporaneo di IBB. “La Banca potrà espandere i suoi servizi per 

clienti residenti nei paesi del Golfo che cercano opportunità di 

investimento nel Regno Unito”68. 

  E' stata fondata nel 2004 e conta, ad oggi, circa cinquantamila clienti 

offrendo i suoi servizi compatibili con la legge islamica tramite sette 

filiali69
. L'IBB ha cercato in primis di raggiungere un compromesso tra 

quella che è la dimensione islamica e quella convenzionale; un esempio è 

quello dell'assicurazione sul capitale che non è permessa dalla finanza 

islamica, ma che è stata di grande aiuto per non perdere la competitività 

con i prodotti bancari convenzionali. Se non fosse stata permessa, ci 

sarebbero stati problemi di trasparenza e incertezza. E' stato creato, quindi, 

un Saving Account, ossia una forma di deposito offerto da intermediari 

britannici che richiede il pagamento di interessi e rende costosi i prelievi di 

                                                
68 V. www.lafinanzaislamica.it articolo “La Islam Bank of Britain ottiene nuovi capitali da investire”, 

relazione in banche, banche e finanza, mondo, 5marzo 2014. 
69 V. www.lafinanzaislamica.it articolo “La Islam Bank of Britain ottiene nuovi capitali da investire”, 

relazione in banche, banche e finanza, mondo, 5marzo 2014. 
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denaro che non possono essere effettuati tramite mezzi come assegni. Vi è, 

inoltre, il diritto del cliente di richiedere al Financial Services 

Compensation Scheme (Fondo nazionale di garanzia per i depositi e i 

servizi d'investimento inglese) la restituzione delle somme perdute. 

Dopo questa prima esperienza, nacquero altre banche (quattro in particolare 

dal 2006 al 2008: The Islamic Investment Bank, The Bank of London and 

ME, European and Financial House, Gaate House) e da lì anche islamic 

windows.  

L'esperienza del Regno Unito propone un caso concreto di inserimento del 

contesto economico islamico con quello convenzionale, una sorta di 

convivenza che ha indotto i legislatori ad adottare normative ibride perché 

il sistema potesse funzionare nel territorio. Il legislatore inglese ha evitato 

ogni riferimento a nomi arabi per non indurre l’investitore in perplessità, ha 

identificato i tipi di transazione possibili e ne ha regolamentato le 

fattispecie. Per esempio, ha favorito i depositi di investimento e, 

garantendo il ritorno del capitale nominale al risparmiatore (cosa che non 

succede nel conto di investimento islamico) ha avuto più possibilità di 

attrarre risparmiatori; ha incluso specifiche clausole nel contratto di 

deposito di investimento, così da garantire la copertura di eventuali perdite 

attraverso la creazione di un fondo  destinato alla stabilizzazione degli utili, 

lasciando al depositante la scelta di sobbarcarsi o meno anche le perdite. 

Altri interventi da parte dei legislatori sono stati fatti con il Financial Act 

del 2003 grazie al quale sono stati regolamentati i mutui immobiliari; il 

Financial Act del 2005/6 in cui sono stati regolamentati gli aspetti fiscali 

relativi alla remunerazione connessa agli strumenti di risparmio e di 

finanziaria islamica; infine, il Financial Act del 2007 in cui è stato 

regolamentato il trattamento fiscale dei ṣukūk. 

 Le funzioni dello Sharī'a Supervisory Board, presente come organo di 
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supervisione, sembra abbiano richiesto un ulteriore esame di compatibilità 

con il diritto della società in quanto nel Regno Unito non esiste una 

regolamentazione specifica per le banche islamiche anche se tutte le banche 

sono soggette agli stessi standard. 

Il modello inglese, comunque, rappresenta un esempio di integrazione in 

cui si cerca di inquadrare con flessibilità, dei parametri da seguire che siano 

compatibili con le esigenze di tutte e due le tipologie di finanze ed è in 

continua crescita. Basti pensare che la baronessa Sayeeda Warsi, Ministro 

di Stato per le Fedi e le Comunità, ha presieduto l’inaugurazione del Global 

Islamic Finance and Investment Group (IFIG), che si è tenuto a Londra a 

Marzo 2014. 

La creazione di questa nuova task force è stata annunciata dal Primo 

Ministro britannico David Cameron durante il World Islamic Economic 

Forum (WIEF, Londra, Ottobre 2013). L'obiettivo della neonata 

commissione è quello di “identificare sfide e opportunità chiave a livello 

globale” al fine di “creare un mercato di finanza islamica globale che 

possa contribuire alla crescita e al benessere dei diversi paesi, compreso 

quello britannico”. 

La commissione è composta da un cospicuo numero di esperti quali primi 

ministri e ministri di paesi terzi (la Malesia, il Bahrain e il Qatar), esperti 

qualificati delle più grandi banche islamiche, governatori di banche centrali 

e professionisti distinti per le loro eccellenze nel settore. 

“Come importante centro della finanza mondiale, l’Inghilterra vuole 

diventare anche il centro mondiale della finanza islamica” Ha dichiarato la 

baronessa Warsi ed è “fiduciosa nelle competenze tecniche dei membri 

della task force, che saranno determinanti nell’accelerare la crescita 

globale del mercato della finanza islamica”. 

Questo primo incontro ha stabilito delle azioni importanti da intraprendere. 
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Sul lato della comunicazione, ha individuato l’esigenza di costruire una 

maggior conoscenza e comprensione dei valori su cui si fonda la finanza 

islamica. Mentre dal punto di vista delle normative, la baronessa Warsi ha 

espresso la sua intenzione di coinvolgere diversi attori, per capire come 

meglio attrarre risorse e condividere competenze sulla finanza islamica. Per 

quanto riguarda invece gli investimenti, l’IFIG riconosce l’enorme 

potenziale di investimento sia interno che esterno al mondo islamico, e 

vorrebbe perciò studiare “una strategia di investimento per attrarre 

potenziali investitori interessati a prodotti Shariah-compliant innovativi.” 

Sono stati presi in considerazione anche i wāqf 70e i takāful, 

riconoscendone l’enorme potenziale economico nel lungo periodo. Il 

gruppo si propone di incontrarsi due volte l’anno, e il suo compito sarà 

quello di identificare aree di alto potenziale nel settore dei prodotti Sharī'a 

compliant71. 

Nella pagina a seguire, viene illustrato un breve excursus storico dei 

principali sviluppi di finanza islamica nel Regno Unito, a partire dal 1982 

fino al 2011. 

 

                                                
70 Con questo termine si indica una fondazione Pia islamica. 
71 V. www.la finanza islamica.it articolo “In Inghilterra nasce una task force per la finanza islamica”, 

Fatima Zahra Habibbedine, 23 giugno 2014. 
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Illustrazione 10: Source: European Central Bank, Islamic finance in Europe, op. cit. p. 
30 
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CAPITOLO IV 
 

LA FINANZA ISLAMICA IN EUROPA: 
      DIFFERENZE TRA IL MODELLO 
      INGLESE E QUELLO ITALIANO 

 
 

  4.1 LA CRESCITA DINAMICA DELLA FINANZA 

ISLAMICA 

 

 
Il mercato internazionale mostra come l'interesse nei confronti dei 

prodotti e dei servizi lanciati dalla finanza islamica, sia in preda ad una 

crescita esponenziale. E' una crescita sviluppatasi soprattutto negli ultimi 

decenni che approccia ad una nuova fase di “internazionalizzazione”.  

Le proposte della finanza islamica possono variare a seconda delle esigenze 

di mercato del singolo paese ed inizia a diffondersi l'idea che non esiste 

solo un unico prodotto compatibile con i nostri mercati (i ṣukūk), ma che la 

scelta è vasta poiché la finanza islamica ha sviluppato e attualmente offre 

un'intera gamma di prodotti che va dal bancario all'assicurativo e dal 

mercato dei capitali alla gestione di portafoglio, per far fronte alle richieste 

di diverse tipologie di mercato. La finanza islamica ha percorso una lunga 

strada ed è seguita negli investimenti riconducibili alla micro e macro 

economia. Bisogna riconoscere inoltre che gli organismi addetti al controllo 

della liceità dei prodotti, come l'AAOIFI e l'IFSB, sono alla ricerca di una 
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soluzione, per addivenire alla standardizzazione delle pratiche di questa 

tipologia di finanza. 

Essa non è un fenomeno che può essere sottovalutato poiché è uno 

strumento capace di costruire ponti che collegano due dimensioni 

economiche differenti e, inoltre, può essere anche strumento di inclusione e 

salvezza economica anche per i paesi o investitori di origini non 

musulmane. 

 E' risaputo, infatti, che una percentuale piuttosto elevata di clienti non 

musulmani, ad esempio quelli delle banche commerciali della Malesia, 

investono in strumenti di finanza islamica. 

Anche il giornale Ufficiale del Vaticano, l'Osservatorio Romano, ha 

espresso parole d'incoraggiamento per la finanza islamica: “I principi etici 

sui quali si basa la finanza islamica avvicinano le banche ai loro clienti e 

al vero spirito che dovrebbe caratterizzare qualsiasi tipo di servizio 

finanziario”72. 

La crescita della finanza islamica spesso si deve ai diversi boom petroliferi 

che si sono verificati negli anni e che hanno portato i paesi produttori di 

petrolio ad avere degli introiti esorbitanti, ma non sono stati l'unico motore 

del successo; possiamo identificare altri fattori che hanno determinato il 

suo irrobustirsi: un aumento di consapevolezza da parte dei musulmani del 

loro essere e del loro voler divenire una grande identità alla pari di quella 

convenzionale; lo sviluppo di strumenti compatibili e la concessione di 

licenze a nuovi intermediari che aumentano possibilità e scelta per 

soddisfare le esigenze dei diversi segmenti di mercato; tasse e incentivi 

fiscali governativi che facilitano i finanziamenti; ristrutturazioni intensive e 

diversificazione delle economie (grazie anche agli investimenti sharī'a 

compliant esteri che hanno garantito maggiore stabilità); l'avvento della 

                                                
72 ASSAIF, pubblicazione, La finanza islamica demistificata, P.8 
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globalizzazione che ha contribuito all'espansione degli istituti finanziari al 

di fuori dei loro paesi; la capacità di recupero nel reagire alla crisi 

finanziaria del 2008.  

Il settore dei servizi finanziari islamici ha registrato una crescita annua 

sistematica del 15-20 % a partire dal suo esordio negli anni '7073. 

Dal suo inizio la finanza islamica si è sviluppata progressivamente nel 

mercato globale come un sistema finanziario alternativo che proponeva 

prodotti e soluzioni etiche, soprattutto per chi sostiene che il capitalismo e 

il socialismo sono intrisi di punti deboli e che la finanza islamica può 

essere una via di mezzo tra le due filosofie. 

L'innovazione e le trasformazioni rappresentano l'avanguardia per 

permettere il suo sviluppo in un contesto finanziario già ben integrato nel 

tessuto sociale ed interdisciplinato. Bisogna tener conto che dall'essere una 

novità nel 1990, quando gli assets dell'industria finanziaria islamica erano 

al di sotto dei 200bilioni di dollari, si è passati ad avere una valuta di circa 

9 trilioni di dollari nella prima metà del 201474. 

 

                                                
73 ASSAIF, pubblicazione La finanza islamica demistificata, p. 17. 
74 Kwait Financial House, Global islamic finance: propositions to Europe, op. cit. p.12. 

Illustrazione 3: Source: KFH, Global islamic finance: propositions to Europe, P. 12. 
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Da circa quindici anni, la finanza islamica cerca costantemente di ampliare 

la sua estensione geografica servendosi sia di clienti agenti nel privato che 

nel pubblico, ossia nel settore degli investimenti sovrani e corporate. 

Durante questi anni ha mostrato la sua abilità nell'innovare e adattare i 

prodotti, sempre seguendo una certa rigorosità prevista dai precetti islamici, 

di modo che le offerte e le transazioni potessero diventare prevalentemente 

cross-border e fossero utili a diversificare un'economia di per sé carente. Il 

consumatore, inoltre, ha utilizzato la finanza islamica per potersi avvicinare 

a quelli che vengono chiamati unbanked market, ossia i servizi non 

bancabili soprattutto nella maggior parte dei paesi musulmani. Questi 

risultati sono stati supportati dalla finanza islamica nazionale, grazie a 

specifici regolamenti e politiche strategiche, e da istituzioni multiculturali. 

 

La finanza islamica, nel 1990, era concentrata in pochi paesi come quelli 

del Golfo e in Asia, per cercare di ritagliarsi un posto di nicchia in quello 

Illustrazion

Illustrazione 12: Source: Ibidem 1 
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che era il mercato finanziario dell'epoca; oggi, grazie successo iniziale, ha 

avuto in più di settanta paesi, con più di 600 istituzioni finanziarie, grazie 

ad una serie di emendamenti regolatori che hanno permesso di mettere 

radici nei loro territori.   

Tra i paesi che recentemente hanno aderito all'introduzione della finanza 

islamica, si registrano alcuni dell'Asia centrale come Azerbaijan, 

Kazakhstan e Kyrgyzstan, altri dell'Asia dell'Est come Hong Kong e 

Filippine, nonché dell'Africa Sub Sahariana come Mauritius, Sud Africa, 

Kenia, Nigeria e Senegal e del Nord Africa come Tunisia, Marocco75, 

Mauritania. 

 L'Africa rappresenta ad oggi la scommessa per il futuro dell'economia 

mondiale. Difatti, pochi anni addietro, gli attivi legati alla finanza islamica 

erano esigui e questo a causa dell'assenza di normative sui prodotti bancari 

islamici e alla difficoltà di concorrere con le banche europee per lo più 

francesi, molto presenti nell'area Sub Sahariana.  

Scrive Luigi Santoviti nell'articolo sulla finanza islamica “Qual è il segreto 

della crescita delle economie Africane?”del 23 luglio 201576
 : “Secondo 

dati del 2013, meno del 20% degli adulti in Nord Africa era titolare di un 

deposito formale di credito, e ciò a far capire quali potenzialità inespresse 

abbia oggi quella parte del continente africano che punta ad aprirsi alla 

finanza islamica”. Bisogna tener presente che l'attenzione oggi, a causa 

delle primavere arabe e dei continui flussi migratori che si spostano dal 

Nord Africa verso l'Europa, è focalizzata principalmente sul Sudafrica, 

Mauritius e Nigeria; quest'ultima, ad esempio, vanta la popolazione 
                                                
75 In Marocco è stata da poco (novembre 2014) approvata la proposta di legge per la creazione di banche 

islamiche, con un testo di legge che ricopre le direttive imposte dalla legge islamica e che vede nel 
ruolo di supervisore la Banca Centrale Marocchina Bank Al-Maghrib. Questa è stata una decisione che 
ha reso evidente le intenzioni del Marocco: quello di ritagliarsi un ruolo importante nella finanza 
islamica. Al Baraka Bank, così si chiamerà la prima banca islamica marocchina, è stata creata dal 
gruppo BMCE e ha avuto, lo scorso luglio, il permesso da parte della Banca Centrale Marocchina ad 
operare come banca islamica a tutti gli effetti. 

76 www.finanzaislamica.it 
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musulmana più numerosa dell'Africa e la Banca Centrale ha pubblicato le 

linee guida per la creazione dell'organo che supervisionerà la finanza 

islamica in questo paese77. 

 Inoltre, bisogna ricordare che anche in Europa vi sono Nazioni in cui la 

finanza islamica si sta diffondendo sempre di più.  

Tale diffusione non è stata omogenea; infatti da fenomeno tipico dei paesi 

musulmani, i quali non hanno mai avuto un'unica regolamentazione 

(benché le basi su cui si fonda la finanza islamica sono sempre uguali per 

tutti), si è passati ad una crescita geografica altrettanto particolare. Si passa 

da sistemi e servizi completamente islamizzati a quelli ibridi in cui le 

banche convenzionali aprono delle islamic windows attraverso le quali 

vengono offerti i prodotti e i servizi. 

 Oltre alle banche abbiamo anche fondi di investimento, compagnie 

assicurative, istituti di ricerca, organismi di standardizzazione e 

regolamentazione che hanno assunto forme diverse da quelle originali, 

ossia da quelle da cui hanno preso spunto. 

Ci sono nuove frontiere per la finanza islamica in Europa: il cosiddetto 

colosso della banca islamica in Inghilterra Al Rayan Bank (ex IBB) ha 

registrato un incredibile successo quest'anno del 168% di profitto78 e sta 

per estendere le sue operazioni in Francia. Scrive F.Z. Habibbeddine “Già 

nel febbraio 2008, l'allora Ministro delle finanze francese Christine 

Lagarde aveva espresso la volontà politica del suo governo di impegnarsi 

per favorire lo sviluppo della finanza islamica in Francia. Da allora, e 

seppur con cautela, in un paese che fa del secolarismo uno dei suoi 

principi fondamentali, sono state introdotte riforme fiscali e regolamentari 

                                                
77 V. www.finanzaislamica.it, Fatima Zahra Habibeddine, articolo “Nigeria: nasce il Shariah Advisory 

Council”, 25 Febbraio 2015. 
78 Www.lafinanzaislamica.it,  Fatima Zahra Habibeddine, articolo Nuove frontiere per la finanza 

islamica in Europa, 24 GIUGNO 2015. 
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al fine di consentire un trattamento equo per gli strumenti convenzionali e 

islamici”.  

Grazie alla creazione di questo contesto favorevole, ai continui rapporti 

commerciali tra Francia e i paesi a maggioranza musulmana e gli immigrati 

che provengono da queste zone, in Francia è stato possibile avere uno 

sviluppo di questo tipo di finanza che si propone di essere ancora più 

significativo nei prossimi anni, sulla scorta di quanto appreso da alcune 

riviste del settore. 

 Bisogna tener presente che già dal 2008 alcuni sportelli bancari islamici 

offrivano servizi e operazioni bancarie a dettaglio sharī'a compliant che 

hanno contribuito allo sviluppo iniziale del settore.  

Conseguentemente, nel 2010 alcuni emendamenti proposti dal governo 

francese hanno facilitato le emissioni di ṣukūk e l'eliminazione dell'imposta 

di bollo.  

Nel 2011 venne introdotto con successo il primo schema di deposito 

islamico tramite uno sportello istituito in una banca convenzionale. Oggi la 

Francia ha per la prima volta una start up, chiamata NoorAssur, 

specializzata in prodotti assicurativi e di risparmio gestito. 

Anche in Germania la finanza islamica ha lasciato le sue impronte. 

Ricordiamo che è stato il primo paese europeo che ha emesso un ṣukūk del 

valore di 100milioni di euro della durata di cinque anni. Anche qui, nel 

2009, l'organo di supervisione finanziaria del paese accettò di avviare 

operazioni limitate conformi alla sharī'a, per conto di un'istituzione 

straniera. 

 Inoltre, negli ultimi anni, il governo tedesco ha fatto sì che diverse 

istituzioni finanziarie tedesche operassero e allargassero i loro orizzonti 

verso paesi come Londra o Dubai, aprendo filiali per attirare fondi e creare 

terreno fertile per grandi prospettive di crescita.  
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Bisogna tener presente, inoltre, che la Germania è una delle più grandi 

realtà economiche d'Europa, ospita il maggior numero di musulmani 

assieme a Francia e Regno Unito. Inoltre intrattiene rapporti commerciali 

con la Turchia che, oltre ad essere un importante partner commerciale, si 

fonda su un settore finanziario islamico in espansione.  

 Il primo luglio scorso, ad esempio, è stata inaugurata la prima banca 

islamica a Francoforte, la KT Bank, di proprietà della Kuveyt Turk, colosso 

della banca islamica turca.  

Dopo il Regno Unito, il più grande centro finanziario islamico, oggi anche i 

musulmani tedeschi possono contare su una banca islamica che rispetti le 

loro scelte religiose di gestione del denaro. 

I paesi che sono stati decisivi per lo sviluppo e la crescita della finanza 

islamica, quindi, sono sia di matrice musulmana che non79
. 

La finanza islamica, quindi, vanta la sua presenza in vaste aree del mondo 

proponendo una diversificata gamma di strumenti e prodotti che possano 

accontentare diversi segmenti di mercato, dalla clientela retail a quella 

societaria e pubblica. Inoltre bisogna sottolineare il fatto che dagli anni 

'70/'90, anni in cui vennero introdotte le prime banche islamiche che 

offrivano prodotti base come depositi o servizi finanziari, il sistema 

bancario islamico si è evoluto in una finanza interdisciplinata atta a fornire 

una range di soluzioni bancarie sharī'a compliant.  

Possiamo sostenere, quindi, che una grande fetta di mercato è caratterizzata 

dall'utilizzo dei servizi bancari. Per quanto riguarda il mercato dei capitali, 

                                                
79 Ricordiamo: Malesia che con le sue attività finanziarie ( principalmente Takāful, ṣukūk e mercato 

Ḥalāl ) ha raggiunto un valore di oltre 412 miliardi di dollari;  Arabia Saudita attività stimate per un 
totale di 270 miliardi di dollari ( takāful,  ṣukūk,  mercato ḥalāl, fondi e turismo); Emirati Arabi Uniti 
con un totale stimato sui 118miliardi di dollari, Dubai è considerata come il fulcro del turismo, del 
commercio, della logistica, del design, dell'arte e rappresenta uno dei mercati alimentari più grandi dei 
paesi del Golfo; la Turchia; l'Indonesia con il maggior numero di musulmani e il PIL più alto tra i 
paesi OIC; gli Stati Uniti con una delle più forti basi per i fondi islamici, ha un'industria alimentari 
davvero importante; Regno Unito; Singapore che con il suo solido quadro normativo ha delle basi 
davvero forti per crescere in qualsiasi segmento della finanza islamica. 
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invece, viene dominato dalla presenza dei ṣukūk. La sua popolarità negli 

ultimi anni ha portato ad una crescita consistente e robusta di questo 

strumento oggi ancora in rapida espansione. 

 I ṣukūk vengono utilizzati per diversi scopi nei mercati finanziari come: 

soddisfare il fabbisogno finanziario sovrano dove i ṣukūk vengono utilizzati 

per incrementare i fondi governativi80, per progettare e costruire 

infrastrutture, per rifinanziare i debiti societari, viene utilizzato sia come 

strumento per reperire liquidità che per investimenti individuali o di retail. 

Altro strumento importante in via di sviluppo e che prospetta una grande 

crescita è l'assicurazione islamica, il takāful, che offre una vasta gamma di 

prodotti, che vanno dalle assicurazioni generali a quelle sulla vita. 

Recentemente, il takāful tende ad allargarsi a settori come l'aviazione e 

l'ingegneria81
. A differenza di quella europea, l'assicurazione islamica 

ricopre una piccola parte del mercato europeo con soli due grandi operatori 

takāful ( Solidary Takafol in Lussemburgo e GNL Insurance nel Regno 

Unito), ma nonostante ciò si ha la consapevolezza che quello delle 

assicurazioni islamiche è un mercato che ha delle grandi prospettive di 

crescita a lungo termine, specialmente in paesi come Germania, Francia e 

Regno Unito dove la presenza di musulmani, già inseriti nel tessuto socio 

economico del paese, è assolutamente cospicua. 

Un altro strumento innovativo che non ha avuto origine dalla finanza 

islamica, ma che viene utilizzato da essa perché segue il principio P.L.S., è 

il Crowdfunding. E' uno strumento nato in America e lanciato per la prima 

volta da Barack Obama durante la sua campagna elettorale, ma come 

termine ha iniziato a svilupparsi circa cinque anni fa. Viene utilizzato 

                                                
80 Nel 2011 l'emissione dei ṣukūk sovrani ricopriva più del 60% del totale delle altre emissioni annuali. 

(V. KFH, Global islamic finance: propositions to Europe, op. cit. p. 16. 
81 Un esempio di questo nuovo utilizzo del takāful: il Governo di Dubai ha approvato una legge che 

obbliga tutti gli impiegati e i residenti a stipulare un'assicurazione. (V. V. KFH, Global islamic 
finance: propositions to Europe, op. cit. p. 16.) 
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fondamentalmente per raccogliere fondi da investire in progetti o per la 

realizzazione di infrastrutture pubbliche, condividendo rischi e profitti. 

Rappresenta uno sforzo collettivo che unisce diversi individui aventi un 

unico scopo e ciò che li lega è il lavoro e l'impegno reciproco, ma anche 

tanta fiducia. 

Il Crowdfunding si sviluppa come attività partecipativa su piattaforme 

online su cui un individuo, organizzazione no profit o ente pubblico, lancia 

un progetto, finanziato, poi, da un altro gruppo eterogeneo composto da 

diversi membri con differenti competenze e abilità, che si impegnano 

reciprocamente al fine di avere un beneficio comune.  

 
 

La folla (traduzione letterario di crowd) partecipa, quindi, portando lavoro 

manuale, liquidità, conoscenze ed esperienza. I consumatori di questo 

servizio ricoprono il ruolo, allo stesso tempo, di investitori. Come la 

finanza islamica, questo strumento è basato su standard di natura etica e 

Illustrazione 13: Source: www.istud.it, Fondazioneistud, PDF crowdfunding. 
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socialmente responsabile ed è un'opportunità per promuovere l'innovazione 

in vari settori economici come tecnologia, agricoltura, design, servizi 

sanitari ed educazione. 

I prestiti forniti dalla folla, ovviamente, non avranno un tasso di interesse. 

Tuttavia se dovesse esserci, non sarà mai come quello imposto dalle banche 

convenzionali; perciò, per un giovane ideatore o per diverse organizzazioni 

che hanno progetti o idee innovative, ma non hanno fondi sufficienti per 

finanziarli, questo è un ottimo strumento ed in un periodo di crisi come 

quello in cui noi ci troviamo, è anche una speranza in più. 

Ci sono diversi tipi di Crowdfunding che si stanno sviluppando, ma sono 

solo due quelli che vengono maggiormente utilizzati: 

 Crowdfunding Civico: chi lancia il progetto è sempre un ente 

istituzionale che vorrebbe far finanziare opere e progetti pubblici. 

 Crowdfunding Equity: è un “investimento online dove si acquista un 

vero e proprio titolo partecipativo in una società: in tal caso la 

ricompensa sarà il complesso di diritti patrimoniali e amministrativi 

che derivano dalla partecipazione dell'impresa”82. Di solito, i 

partecipanti sono individui o società non quotate che raccolgono 

risorse finanziarie dal pubblico a fronte di quote azionarie. 

Altre tipologie di crowdfunding sono riportate nelle tabella alla pagina 

successiva. 

                                                
82 Www.Consob.it 
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Possiamo quindi definire il Crowdfunding come una pratica di 

microfinanziamento proveniente dal basso che abbatte le barriere 

tradizionali dell'investimento. 

E' opportuno ricordare che nella finanza islamica il tipo di crowdfunding 

utilizzato è sempre rivolto a progetti sharī'a compliant, quindi i fondi 

verranno investiti in progetti e/o prodotti ḥalāl. 

L'industria ḥalāl comprende una vasta gamma di prodotti, ovviamente 

permessi nel commercio islamico, che vanno dal settore alimentare83
 a 

                                                
83 Si definiscono cibi NON ḥalāl carne di maiale e i suoi derivati, alcool, gli animali morti prima di 

essere macellati, gli animali macellati non secondo le pratiche dettate dalla sharī'a, il sangue e i suoi 
derivati, gli animali carnivori, gli uccelli rapaci, rettili, anfibi e insetti. 
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quello turistico84, dalla cosmesi al farmacologico, ai media, alla moda85. 

Tutto questo apporta linfa vitale per lo sviluppo della finanza islamica in 

tutto il mondo soprattutto perché è un settore che non tocca solo l'interesse 

dei musulmani; addirittura arriva anche ad uno strato sociale più basso 

composto da persone non abbienti che però sono molto osservanti. Basti 

pensare all'industria alimentare ḥalāl che, oggi, si sta sviluppando nelle 

catene di ipermercati come Carrefour e Auchan. L'interesse verso questo 

settore, inoltre, è dovuto a cinque fattori importanti:  

 L'aspetto demografico: si pensi a tutti i musulmani presenti nel 

territorio dell'Unione Europea che sono ben integrati ed hanno un 

ruolo sociale abbastanza rilevante e la continua crescita di questi a 

causa degli arrivi dalla Primavera Araba negli ultimi anni. Secondo 

un'indagine del World ḥalāl Forum risulta che tale settore 

genererebbe guadagni per oltre 600miliardi di dollari l'anno. In 

Europa 67 miliardi di dollari con picco in Francia e Germania per la 

forte presenza di immigrati, mentre il Regno Unito ha il primato di 

fast food ḥalāl, inoltre le popolazioni della Malesia e dell'Indonesia 

sono a maggioranza musulmana. Per quanto riguarda il Medio 

Oriente, i Paesi del Golfo importano merci ḥalāl per circa 45 miliardi 

di dollari 86
; 

 

 Il fattore economico: il musulmano proviene da mercati emergenti e 

grazie ai differenti boom petroliferi, i paesi esportatori di petrolio 

influenzano sempre di più lo stile di vita e le pratiche imprenditoriali. 

                                                
84 Il turismo ḥalāl è un settore che si riferisce a strutture idonee capaci di ospitare tutti i musulmani 

osservanti ed a soddisfare le esigenze quali cibo ḥalāl (dalla produzione ai canali di distribuzione), 
rispetto del gender negli spazi comuni, luoghi adibiti a preghiera con tappeto e corano, contesto 
decoroso. 

85 Un musulmano osservante dovrebbe indossare abiti lunghi e larghi che non permettano il risalto delle 
forme. 

86 Www.worldhalalforum.org 
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 Il fattore religioso: l'economia islamica non è riconducibile solo alla 

finanza; anche il settore commerciale ha la sua importanza e 

comprende tutti quei settori influenzati dai precetti coranici aventi un 

impatto sul mercato. Ricordiamo, infatti che l'Islam si configura 

come uno stile di vita da osservare rigorosamente. 

 

 L'integrazione tra i paesi facenti parte dell'OIC (Organizzazione della 

Cooperazione Islamica parte integrante dell'economia globale come 

consumatore e fornitore) che ha affermato di voler intensificare il 

volume degli scambi facilitando i settori della finanza islamica e del 

mercato ḥalāl. 

 

 La consapevolezza di dover cambiare strategie di investimento a 

causa dell'ultima crisi che ha distrutto la stabilità dell'economia 

mondiale, di essere più responsabile socialmente, ma anche di essere 

responsabile nei confronti dell'ambiente per evitare impatti bruschi 

come quelli precedenti e di una maggiore attenzione alle pratiche 

alimentari. 

 

Questi sono i meccanismi propulsori che favoriscono lo sviluppo globale di 

tutti i settori della finanza islamica. Il mercato ḥalāl ha mosso nel 2011 un 

giro d'affari che valeva solo in Italia, 5 miliardi di dollari l'anno, 9 in tutta 

Europa: oggi è diventato un business imponente che fa gola a tutti, basti 

pensare che quei 5/9 miliardi sono cresciuti rapidamente, con un tasso di 

crescita del 20% l'anno.  



                                                                                                                                         74 

Grazie al mercato ḥalāl anche il mese del Ramadan è diventato un business 

per tutti coloro che offrono servizi certificati in paesi non islamici87. 

Bisogna tenere presente che, nonostante tutto, ci sono problemi come 

standardizzazione, regolamentazione e conformità che frenano uno 

sviluppo ancora più accelerato di quello che realmente appare. 

Un altro elemento fondamentale per lo sviluppo della finanza islamica è la 

creazione di una vasta rete di contatti, atti ad informare chiunque voglia 

avvicinarsi alla finanza islamica ed ai suoi strumenti. 

 Dice L. Santoviti in un articolo intitolato “Il marketing islamico”88 che 

“l'avanzata dei consumatori diversi rivoluziona il modo di pensare del 

marketing tradizionale, basato su questi principi fondamentali: conoscere 

il cliente, comprendere i bisogni, chiedersi come soddisfarli e presidiarne 

la soddisfazione. Bisogna instaurare una relazione con il mondo 

islamico...”. 

Qui di seguito verranno menzionate alcune delle migliori società di 

consulenza islamica nate per avvicinare le due dimensioni economiche e 

per creare un nuovo marketing non più monoculturale, ma interculturale: 

 

 Zico (Zaid Ibrahim & Co) uno dei migliori studi legali per i servizi 

finanziari islamici con sede in Malesia (centro islamico finanziario 

per eccellenza) che ha acquisito una grande esperienza in ambito 

giuridico e normativo per le pratiche di conformità, strutturazione, 

operatività e documentazione necessaria. 

 

 Zi Shariah Advisory Services, fornisce servizi di consulenza sulla 

base di standard autorevoli, normative e certificazioni sulla banca 

                                                
87

 www.ilsole24ore.it, Karima Moual, articolo “Il mercato ḥalāl seduce l'Occidente”, 5 Luglio 2011. 
88 V. www.lafinanzaislamica.it 
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islamica, sulle assicurazioni islamiche e sulla gestione delle 

ricchezze. 

 

 Malaysia International Islamic Financial Centre, una comunità di rete 

costituita da autorità nazionali di regolamentazione dei mercati e 

della finanza, ministri e agenzie governative insieme alla 

partecipazione del settore bancario e dei capitali in genere e 

collaborano nel settore della finanza islamica89
. 

 

 ASSAIF (Associazione per lo Sviluppo di strumenti Alternativi e di 

Innovazione Finanziaria) il primo studio di consulenza di finanza 

islamica attivo in Europa. 

 

Grazie anche a questa catena di contatti, è stata possibile creare una nuova 

azione di marketing che individua luoghi di incontro, eventi, prodotti e 

servizi in grado di fare da mediatrice tra diverse culture e religioni 

mantenendo comunque una propria identità90. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                
89 www.mifc.com 
90

 Cfr. ASSAIF, pubblicazione “La finanza islamica demistificata” pp 36-44. 
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 4.2 LE OPPORTUNITA' 

 

 
“Non pretendiamo che le cose cambino, se facciamo sempre la stessa 

cosa. La crisi è la migliore benedizione che può arrivare a persone e 

Paesi, perché la crisi porta progressi. La creatività nasce dalle difficoltà 

nello stesso modo che il giorno nasce dalla notte oscura. E’ dalla crisi 

che nasce l’inventiva, le scoperte e le grandi strategie. Chi supera la crisi 

supera se stesso senza essere superato. Chi attribuisce alla crisi i propri 

insuccessi e disagi, inibisce il proprio talento e ha più rispetto dei 

problemi che delle soluzioni. La vera crisi è la crisi dell’incompetenza. La 

convenienza delle persone e dei Paesi è di trovare soluzioni e vie d’uscita. 

Senza crisi non ci sono sfide, e senza sfida la vita è una routine, una 

lenta agonia. Senza crisi non ci sono meriti. E’ dalla crisi che affiora il 

meglio di ciascuno, poiché senza crisi ogni vento è una carezza. Parlare 

della crisi significa promuoverla e non nominarla vuol dire esaltare il 

conformismo. Invece di ciò dobbiamo lavorare duro. Terminiamo 

definitivamente con l’unica crisi che ci minaccia, cioè la tragedia di non 

voler lottare per superarla”. Albert Einstein 1955 

 

Partendo dal pensiero di Einstein, vorrei introdurre questo paragrafo 

riguardante le opportunità di ripresa economica che può offrire la finanza 

islamica nel contesto italiano.  

Dalla recente crisi che ha colpito la finanza convenzionale, si è notato come 

l'attenzione dell'Occidente verso la finanza islamica sia cresciuta anno dopo 

anno. La finanza islamica è stata utilizzata come alternativa dalle istituzioni 

finanziarie convenzionali, sviluppando, così, prodotti, servizi e istituzioni 
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interamente dedicati ad essa o strutture interne alla banca convenzionale 

separate giuridicamente e contabilmente; le così dette islamic windows.  

 

 

 La poca fiducia nei confronti del capitalismo e del socialismo91 ha fatto sì 

che la finanza islamica venisse vista come una via di mezzo tra i due 

sistemi (la proprietà privata è permessa ed incoraggiata, ma con limiti 

                                                
91 Differenze sostanziali tra Socialismo e Capitalismo: Il socialismo è una teoria politica e sociale basata 

sul comunismo per il quale in una società i capitali e i mezzi di produzione (fabbriche, attrezzature, 
materie prime ecc.) non sarebbero di proprietà dei singoli individui o delle imprese, ma di tutti. 
Inizialmente lo Stato dovrebbe possedere e controllare tutte le imprese e le istituzioni, facendo in che 
non sfruttassero i lavoratori. Il capitalismo, per contro, è un sistema in cui il capitale è di proprietà del 
privato e non dello Stato, creando monopoli e oligopoli e oligarchie a discapito dei lavoratori che 
verrebbero, in un certo senso, sfruttati. (V. E. CONWAY, 50 grandi idee di economia, op. cit. pp. 34 & 
46. 

Illustrazione 14: Source: Occasiona paper, Islamic finance in Europe, op. cit. p. 19 
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morali ed etici), capace di superare le difficoltà del momento e ristabilire 

l'equilibrio finanziario in tutto il mondo. 

 I valori etici e morali imposti dalla finanza islamica possono essere, in 

realtà, accettati da tutti a prescindere dal proprio credo. 

 Lo scopo principale dei paesi europei, come anche quello degli Stati Uniti, 

è quello di attrarre anche le risorse economiche delle comunità musulmane 

residenti nel proprio territorio (come abbiamo visto nel paragrafo 

precedente, sono davvero tanti e ben integrati poiché di seconda 

generazione) che altrimenti rimarrebbero inutilizzate o utilizzate fuori dal 

territorio di residenza. 

Questo interesse, già da subito, sarebbe dovuto nascere anche in Italia dove 

il numero di immigrati di fede musulmana è davvero alto e continua ad 

aumentare a causa dei flussi migratori provenienti dal Nord Africa; ma così 

non è stato e rimane al di sotto di quello mostrato in altre Nazioni del nord 

Europa e del nord America. 

L’Italia, nonostante piccoli segnali di ripresa del P.i.l., è ancora alle prese 

con la crisi economica, tuttavia non si può considerare un paese senza 

futuro. Dobbiamo affrontare problemi che vengono da lontano e che si 

spingono ben oltre il pesante debito pubblico: le diseguaglianze sociali, 

l’economia in nero, il ritardo del Sud del paese, una burocrazia spesso 

farraginosa e inefficiente. Rimediare da soli non sarà facile, ecco perché 

per l'Italia sarebbe molto utile aprirsi alla finanza islamica in campo 

sociale, in quanto servirebbe ad avvicinare due mondi culturalmente e 

tradizionalmente differenti e ridurre le incomprensioni e pregiudizi che 

limitano una buona integrazione. Ma anche in campo economico per 

attirare potenziali investitori innamorati del bel paese ed avere un valido 

aiuto finanziario dai parte dei paesi emergenti. Sayd Farook, direttore 

generale Thomson Reuters a Dubai, precisa in un'intervista “Eppure il 
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vostro è esattamente il paese dove la maggior parte di noi vorrebbe 

essere”. 

Il problema del ritardo in queste attività dovrebbe essere superato quanto 

prima se non vogliamo perdere importanti opportunità di affari e di profitti. 

Questo è quanto è stato affermato nella pubblicazione redatta da ASSAIF, 

“La finanza islamica demistificata”. 

 La finanza islamica rappresenta, inoltre, una vera innovazione capace di 

stimolare lo spirito di confronto costruttivo e rafforzare il nostro sistema 

bancario che si adegua alle esigenze di nuovi imprenditori, indispensabili in 

questo periodo di ripresa economica. 

 I concetti e i valori che vengono utilizzati potrebbero essere studiati anche 

per migliorare il sistema finanziario internazionale.  

La posizione geografica, che vede l'Italia come una zattera in mezzo al 

mare, è davvero ottimale: un ponte di collegamento tra Europa e Africa 

settentrionale. L'Italia diventerebbe uno dei più grandi partner privilegiati e 

consoliderebbe i rapporti già esistenti, aprendo corsie preferenziali al fine 

di penetrare direttamente nei mercati del Medio Oriente e del Golfo 

Persico.  

Ad oggi, i musulmani presenti in Italia sono circa 1,3 milioni e si prevede 

che per il 2050 possano diventare 2,6 milioni di persone92 con posizione 

economica più agiata che farà aumentare la domanda di servizi finanziari 

islamici. 

La banca, inoltre, verrebbe vista dall'italiano stesso non più come una fonte 

di usura, un'istituzione insicura e non attenta alle esigenze del 

risparmiatore, ma pronta alle innovazioni e a raccogliere le sfide del 

mercato globale e ad avere una più ampia diversificazione di investimenti, 

                                                
92 Fabrizio MARTALO', L'Islam entra in banca, op. cit. p. 438. 
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senza più assumere un atteggiamento di diffidenza che allontana il 

progresso e l'efficienza.  

L'attenzione primaria sarà rivolta al cliente e al territorio e non più ad 

arricchire soci ed il management: le nuove idee devono apportare benefici 

all'intera comunità. Alla richiesta dei musulmani potrebbe, inoltre, 

aggiungersi anche quella dei non musulmani, per i beni reali sottostanti e 

sempre più vicini ad un interesse di tipo etico. 

 

 

Fabrizio Martalò scrive nel suo libro “La nuova Via della seta..., potrebbe 

produrre i suoi effetti benefici nella interazione tra i diversi sistemi bancari 

a livello internazionale. Il flusso di idee, risorse finanziarie, di tecniche 

operative, di opportunità di investimento, di concezione organizzative e 

procedurali, provenienti dall'Oriente, rappresentano una proposta di 

Illustrazione 15: Source: Occasional paper: Islamic finance in Europe, op. cit. p. 37. 
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cultura finanziaria alternativa. Come in passato i mercati occidentali 

furono beneficiati dai beni e prodotti più svariati trasportati dalle regioni 

lungo la leggendaria Via della Seta, oggi i nuovi modelli organizzativi e 

strumenti operativi della finanza islamica possono senza dubbio generare 

vantaggi ed opportunità di miglioramento per l'economia e la finanza 

occidentale, ancora indebolite ed infiacchite da una crisi globale che non 

accenna ad attenuarsi”93. 

Come anticipato, la finanza islamica deve essere vista come uno strumento 

alternativo a quella convenzionale, capace di recuperare investimenti da 

parte delle popolazioni dei paesi produttori di petrolio, che in questo 

momento storico sono i più forti in campo economico e finanziario, ma 

anche dai musulmani che vivono in territorio italiano e che vogliono 

investire in prodotti sharī'a compliant o non musulmani che vogliono 

avvicinarsi a questo nuovo modo di fare finanza. 

I progetti, inoltre, verrebbero finanziati per contribuire al benessere della 

comunità musulmana in loco poco abbiente.  

La diffusione degli strumenti sharī'a compliant nel nostro paese sarebbe un 

ottimo supporto per non perdere la competitività94
 con altri paesi che 

invece si trovano in uno stadio di sviluppo molto più avanzato. Stabilire 

una competitività e mantenerla in questo settore, significherebbe un 

maggiore investimento estero complessivo, maggiore raccolta bancaria dei 

fondi originati dalle comunità islamiche in Italia, colmare i gap con altri 

paesi europei e beneficiare di nuove conoscenze, esperienze e nuovi 

strumenti. 

                                                
93 Fabrizio MARTALO', L'Islam entra in banca, op. cit. pp. 441-442 
94 Ricordiamo che la competitività è la capacità di un’azienda, di un ente pubblico o di un territorio di 

fornire beni o servizi concorrenziali. Il soggetto competitivo è dunque quello in grado di rimanere sul 
mercato reggendo la concorrenza e ad una continua contrapposizione degli avversari. 
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 Purtroppo, attualmente, la mancanza di esperienze concrete nel nostro 

paese, non ci permettono di analizzare quali potrebbero essere le vere 

opportunità per l'Italia, ma tenendo presente i risultati che hanno ottenuto 

gli altri adottando la finanza islamica, si può dedurre che anche in questo 

caso avrebbe ottimi esiti. 

 Tutto questo, ovviamente, apportando in primis modifiche al sistema 

giuridico oltre che a quello economico. La loro introduzione, infatti, 

richiederebbe anche l'assunzione di esperti capaci di interpretare e di 

adeguare il sistema finanziario islamico a quello convenzionale. 

 Un esempio da seguire per l'Italia, in questo caso, sarebbe quello della 

Gran Bretagna che ha creato un organo di supervisione composto da 

membri del parlamento, enti statali, banche d'investimento convenzionale, 

banche islamiche autorizzate, enti di ricerca specializzati in materia, 

rappresentanti in loco delle varie comunità musulmane e rappresentanti 

dell'industria dei servizi finanziari. 

Un primo passo verso la finanza islamica potrebbe essere proprio questo: 

istituire un organo competente per modificare l'attuale sistema ed in seguito 

per monitorare le varie attività. 

Un secondo passo potrebbe essere quello di creare islamic windows 

all'interno delle banche convenzionali, di modo da poter divenire 

distributori di prodotti conformi alla legge islamica. Questa è un'ottima 

iniziativa ed opportunità di crescita e di esperienza per le banche 

convenzionali. 

Possiamo dire che per quanto riguarda l'apertura di banche islamiche o 

sportelli istituiti in banche convenzionali, il terreno non è ancora fertile, 

pertanto siamo in netto ritardo rispetto ad altri paesi. Stessa situazione vale 

per i Takāful e i Şukūk per i quali, nonostante la rapida ascesa nei diversi 

paesi europei, in Italia la richiesta di emissione è ancora assente. Ciò 
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denota la perdita di grosse opportunità che porterebbero ad una 

diversificazione della tipologia di investitori presenti nel nostro paese, 

musulmani e non, attirerebbe capitali esteri dai paesi come GCC e sud est 

asiatico e potrebbe diventare uno dei centri europei di finanza islamica 

alternativo al Regno Unito. 

Per quanto concerne il retail, allo stato in netto aumento, mira a soddisfare 

fabbisogni come liquidità, investimenti, finanziamenti per l'acquisto di 

immobili nonché strumenti per il sostegno di attività produttive nel mercato 

ḥalāl. Si tenga inoltre presente che anche gli operatori bancari islamici si 

sono internazionalizzati spostandosi sui servizi retail, munendosi di 

operatori specializzati come intermediari inglesi per facilitare le trattative 

di commercio. 

Il mercato ḥalāl, dice Rafi Uddin Shikoh (consigliere delegato della Dinar 

Standard di New York) in un'intervista rilasciata al magazine online 

Lafinanzaislamica.it, si sta aprendo sempre di più verso nuovi orizzonti e la 

domanda di questa tipologia di prodotti “...equivale al 16 per cento dei 

consumi globali. Parliamo di un miliardo e mezzo di persone distribuite in 

tutto il mondo, che condividono gli stessi precetti e le stesse necessità. E 

che sono interessate ad una crescita demografica che oggi viaggia a una 

velocità due volte superiore rispetto al resto della popolazione mondiale.” 

L'Italia, anche se da poco, ha iniziato ad affrontare nuove sfide in questo 

campo; abbiamo esempi di sviluppi nel turismo, nel cibo e nella moda 

ḥalāl. 

Anche se molto frammentario e poco sviluppato, le piccole aziende nel 

mercato alimentare ḥalāl in Italia riescono a fornire pochi, ma grandi attori 

globali e questo ha portato l'attenzione di grandi imprenditori per rilanciare 

il settore in tutti i suoi segmenti. Questo è un mercato che crescerà anche in 

Italia, come negli altri paesi; l'Halal Food Indicator sostiene che il mercato 
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del cibo e delle bevande è aumentato del 10%, il 17% del consumo globale, 

grande crescita per essere stimolati anche in Italia; infatti il passaggio ad 

un'economia di scala, consentirebbe anche di soddisfare le esigenze di tutti 

i musulmani presenti sul nostro territorio.  

Per quanto riguarda il mercato della moda e dell'abbigliamento ḥalāl, nel 

2013 è aumentato dell'11,9% raggiungendo i 266miliardi di dollari95
. In 

luglio scorso si è tenuto, a Torino, il primo evento che ha avuto come scopo 

quello di creare una mappatura degli attori e delle realtà imprenditoriali che 

oggi giocano un ruolo importante nella moda islamica e stabilire degli 

standard ḥalāl. 

 Non è un caso che questa riunione si sia tenuta in Italia, precisamente a 

Torino, dopo che l'Halal Fashion Indicator ha riportato in una 

pubblicazione che l'Italia risulta tra i primi tre paesi al mondo migliori nel 

campo della moda. Questo incontro è stato davvero un'occasione 

importante per stilisti e imprenditori internazionali che hanno avuto un 

confronto con imprenditori e turisti ḥalāl. 

Il mercato del turismo, invece, presenta livelli di crescita ancora più alti, 

soprattutto in Italia dopo che, a novembre 2014, sono arrivate le prime 

certificazioni ḥalāl con servizi di accoglienza a misura di Muslim friendly, 

realizzando l'obiettivo del progetto di Italian Muslim friendly hospitality, 

Italia Bayti (Italia casa mia, in arabo), presentato da Whad acronimo di 

world ḥalāl development. 

E' un programma di formazione e certificazione riservato alle strutture 

alberghiere e di ristorazione, travel agents, tour operators, spa, compagnie 

turistico-recettive, volto all'attrazione ed all'incoming di questo tipo di 

turismo con esigenze di tipo alimentari e ricreative differenti da quelle 

autoctone. 
                                                
95 V. www.lafinanzaislamica.it, Fatima Zahra Habibeddine, articolo “La moda halal arriva a Torino”, 9 

Luglio 2015. 



                                                                                                                                         85 

Questo è un progetto molto importante per il target a cui si rivolge, in 

quanto, secondo la UNWTO (organizzazione mondiale del turismo) l'anno 

scorso sono stati 108 milioni i musulmani che hanno viaggiato nel mondo 

(il 10% dei flussi globali) e, secondo il Muslim Travel Index 2014, l'Italia è 

la seconda meta turistica ambita per le prossime vacanze dai turisti Sauditi, 

Malesiani e Emiratini. Secondo le statistiche Enit e quelle degli Enti di 

promozione del turismo del turismo GCC, l’utente in disamina rientra nella 

fascia socio economica medio alta, con elevatissima capacità di spesa, 

giovane età e con un livello culturale medio alto. Si tratta, inoltre, di un 

turismo distribuito nei 12 mesi, non legato ad un unico periodo, ed in 

continua crescita. 

Se prendiamo come esempio Venezia, lo scorso Aprile, presso Ca' Sagredo, 

Hotel cinque stelle di Venezia, si è tenuta una riunione in cui è stato firmato 

un accordo tra l'associazione Italiana Albergatori e ḥalāl Italia, per la 

creazione di una rete di Hotel con certificazione Muslim Hospitality. Sono 

diciassette gli alberghi aderenti a questo progetto, quasi tutti appartenenti 

ad una categoria medio alta. I servizi che saranno messi a disposizione 

dagli alberghi riguardano: la formazione del personale, dotazione di mappe 

e di brochure in lingua, presenza di stanze adibite alla preghiera con 

Corano, freccia o bussola per indicare la direzione della Mecca, cibo ḥalāl, 

assenza nei frigobar di alcool e cibi vietati dalla religione. Inoltre, sono 

stati istituiti voli diretti da/per Venezia grazie alla compagnia aerea Etihad. 

C'è ancora tanto da fare anche in questo settore, ma finalmente qualcosa ha 

iniziato a muoversi. 
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Questo grafico rappresenta lo strumento di pianificazione strategica, usata 

per valutare i punti di forza Strengths, debolezza Weaknesses, opportunità 

Opportunities, minacce Threat, del possibile inserimento del sistema 

finanziario islamico nel contesto Italiano. 

Per concludere questo paragrafo, riporterò, di seguito, le tre opportunità 

evidenziate dalla Consob nella pubblicazione “La finanza islamica nel 

contesto giuridico ed economico italiano” che porterebbero non solo 

sviluppo economico, ma anche opportunità di integrazione nel nostro 

Paese: 

 

 Attrazione di investimenti da parte degli importanti fondi sovrani di 

Paesi musulmani operanti in Italia che potrebbero dare un notevole 

impulso alla nostra economia, all'innovazione e alla ricerca; 

Illustrazione 16: Source: European Central Bank, Islamic finance in Europe, op. cit. 
p.39 



                                                                                                                                         87 

 

 Effetti positivi sulla liquidità dei titoli sia sul costo del capitale per le 

imprese italiane se le stesse fossero maggiormente rappresentate nei 

maggiori indici islamici, tipicamente presi a riferimento dai gestori 

del risparmio islamico; 

 

 Offerta in Italia di prodotti e servizi islamici e raccolta di capitale 

presso la comunità musulmana, ampliando la possibilità di 

investimenti a disposizione ed evitando che ad una parte di 

popolazione sia impedito di accedere a servizi e prodotti finanziari 

in ragione del credo religioso. 
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 4.3 LA FINANZA ISLAMICA NEL CONTESTO 

GIURIDICO ECONOMICO ITALIANO. 

COSA MANCA PERCHE' POSSA INTRODURSI APPIENO 

NEL NOSTRO QUADRO ECONOMICO? 

 

 
Negli ultimi decenni, l'interesse verso la finanza islamica è 

accresciuta, come abbiamo specificato nei capitoli precedenti, per vari 

motivi.  

Fino ad ora, abbiamo parlato del differente sviluppo avuto nei diversi paesi 

che l'hanno accolta come forma alternativa di finanza, precisando come, il 

Regno Unito sia quello maggiormente aperto e più vicino. Non si è 

argomentato in maniera doviziosa il concetto di sviluppo della finanza 

islamica in Italia.  

Questo perché si conoscono iniziative, soprattutto negli ultimi anni, rivolte 

ad introdurre la tematica, ad esporre il potenziale aiuto, a capire cosa 

manca e cosa deve essere modificato perché essa possa introdursi nel 

nostro quadro giuridico economico, ma di concreto ancora nulla.  

Nel corso degli anni, abbiamo avuto sporadiche attività di welkoming 

banking, come quella della Cassa di risparmio di Fabriano, Banca Etica e 

Unicredit, nel 2006 è stata  costituita ASSAIF, nell'autunno 2007 è stato 

siglato un memorandum tra ABI (Associazione Bancaria Italiana) e UBA ( 

Unione Banche Arabe) con l'obiettivo di definire una collaborazione96, 

addirittura, lo scorso novembre, si è tenuto a Torino il Turin Islamic 

Economic Forum, al quale ho partecipato personalmente come auditrice, e 
                                                
96 Cfr.Rony HAMAUI, Marco MAURI, La banca islamica: prospettive di crescita e questioni aperte, 

contributi Bancaria n.6/2008, p. 32 
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nel quale sono state elencate le varie opportunità, prospettive di crescita 

con relativi studi accademici e risultati concreti avuti in altri paesi, la 

volontà del nostro mercato di aprire i suoi orizzonti a questa nuova 

dimensione, ed anche i suoi limiti. 

Secondo quanto scritto dalla Consob nella pubblicazione del Luglio 2014 

“La finanza islamica nel contesto giuridico ed economico italiano”, l'Italia 

è interessata sotto tre distinti profili:  

 

1. L'offerta di prodotti e servizi islamici: è stato affermato dalla Islamic 

Capital Market Task Force, un organo istituito dalla IOSCO97 per 

fornire assistenza ai regolatori di un'azienda (cioè coloro che si 

occupano di regolarizzare tutte le autorizzazioni necessarie) 

raccogliendo informazioni sui prodotti e sulle attività finanziarie 

islamiche, che non vi è alcun problema di compatibilità. Per offrire 

prodotti sharī'a compliant, però bisogna attenersi a delle regole di 

erogazione: allegare una scheda informativa riportante la 

dichiarazione che i prodotti sono sharī'a compliant, istituire un un 

intermediario islamico operante secondo i precetti della sharī'a, 

utilizzare il passaporto europeo98, aprire una filiale, istituzione 

finanziaria islamica pura o una islamic window. 

                                                
97 E' l'istituzione mondiale riconosciuta come standard setter globale dei mercati finanziari; il suo 

compito è quello di sviluppare e implementare standar per la regolamentazione del settore finanziario 
riconosciuti da oltre il 95% dei mercati finanziari islamici e convenzionali. (Cfr. www.iosco.org) 

98 Passaporto Europeo: è stato introdotto con la Direttiva 93/22/CE (c.d Investiment Service Directive – 
ISD) che prevedeva un'autorizzazione unica per l'esercizio di investimento rilasciata dall'autorità di 
vigilanza del paese d'origine e valido in altri paesi dell'Unione Europea. Con l'entrata in vigore della 
Direttiva 2004/39/CE, la così detta MiFID, recepita in Italia con il D.Lgs n.164 del 17 Settembre 
2007, uno dei principi fondamentali è stato quello di armonizzare il più possibile il regime per le 
imprese di investimento che sono obbligate a chiedere l'autorizzazione preventiva al proprio Stato 
Membro di Origine. Una volta ottenuta l'autorizzazione, l'impresa sarà abilitata. Avvalendosi del 
passaporto europeo, a stabilire una succursale o a prestare i servizi in regime di libera prestazione in 
ogni stato membro. Le succursali dovranno, però attenersi alle regole di condotta dello Stato Membro 
ospitante. 



                                                                                                                                         90 

Secondo quanto scritto nella pubblicazione di Simone ALVARO “La 

finanza islamica nel contesto giuridico ed economico italiano”, “Per 

istituire un intermediario islamico, bisogna attenersi alle stesse regole 

fissate nel TUB e nel TUF, che valgono per l'istituzione di qualsiasi altro 

intermediario italiano. L'attività, quindi, deve essere autorizzata dalla 

Banca D'Italia, ai sensi dell'art.14 del TUB. Lo stabilimento della prima 

succursale in Italia di una banca extracomunitaria, deve essere autorizzato 

dalla Banca d'Italia, sentito il Ministero degli affari esteri ai sensi del 

comma 4, dell'art. 14 TUB... le banche extracomunitarie possono operare 

in Italia senza stabilirvi succursali, previa autorizzazione della Banca 

D'Italia, rilasciata sentita la Consob per quanto riguarda le attività di 

intermediazione mobiliare. Viceversa le banche islamiche non comunitarie 

(anche islamiche) non necessitano di alcuna autorizzazione da parte delle 

autorità italiane né per l'apertura di succursali nel nostro Paese, né per 

esercitare direttamente dal nostro Paese attività bancarie e finanziarie. A 

loro volta, le imprese di investimento extracomunitarie possono esercitare 

in Italia servizi di investimento, sia direttamente dal paese d'origine sia 

tramite l'apertura di succursali, soltanto a seguito dell'autorizzazione della 

Consob... che viene autorizzata quando: 

 La succursale presenta un capitale corrispondente a quello richiesto 

dalla Banca D'Italia per le imprese di investimento italiano, venga 

presentato il programma di attività e gli esponenti aziendali siano 

dotati dei requisiti di onorabilità e professionalità richiesti per le 

Sim; 

 

 L'impresa sia autorizzata ed effettivamente eserciti nel paese 

d'origine le attività per le quali viene chiesta l'autorizzazione; 
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 Nel paese d'origine esistano sistemi di vigilanza “equivalenti” a 

quelli vigenti in Italia per le Sim; 

 

 Vi siano apposite intese con le competenti autorità del paese 

d'origine da parte di Banca D'Italia e Consob; 

 
 Lo Stato d'origine conceda la clausola di reciprocità alle imprese 

italiane; 
 
 

 La prestazione dei servizi senza stabilimento è subordinata alle 

medesime condizioni... l'istituzione di islamic windows all'interno di 

banche o intermediari finanziari autorizzati in Italia non pone 

problemi di tipo autorizzatorio trattandosi di articolazioni interne di 

un'impresa (bancaria o intermediaria) già autorizzata...”. 

 

2. Raccolta di capitali da soggetti islamici mediante l'utilizzo di prodotti di 

finanza convenzionale (esempio il crowdfunding) capaci di rispettare le 

regole della finanza islamica. Questo sia perché in Italia a nessuno venga 

negata la possibilità di accedere ai servizi finanziari, sia perché 

l'investitore islamico ha una più ampia scelta diversificata di di 

investimenti. 

 

3. Investimenti effettuati in Italia da soggetti appartenenti al mondo 

islamico, secondo regole di finanza convenzionale, oggi riconducibile 

all'attività posta in essere dei Fondi Sovrani nel nostro Paese. 
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Come abbiamo avuto modo di osservare nei capitoli precedenti, la finanza 

islamica si basa su pochi principi, ma davvero fondamentali perché possano 

esserci attività economico finanziarie approvate dallo sharī'a board.  

Secondo la sharī'a non è accettabile un arricchimento ingiustificato, come 

il tasso di interesse presente nella finanza convenzionale, non vi è 

guadagno senza l'assunzione di un rischio, quindi le transazioni sono 

limitatamente assicurate e vige il divieto di speculazione e di incertezza. 

Detto questo, si può evincere come i contratti più diffusi nell'economia 

convenzionale globale, i così detti contratti derivati99, siano in netto 

contrasto con i principi della finanza islamica perché incorrono in eccessiva 

speculazione, incertezza, non hanno beni reali sottostanti, implicano 

arricchimenti dovuti al caso (esempio futures e options) 

E' essenziale, invece, il principio del profit loss sharing nella finanza 

islamica. 

Quest'ultimo è un principio non condiviso dalla Banca D'Italia perché 

potrebbe portare ad un'ingerenza di soggetti non autorizzati nella gestione 

della banca e il rischio di avere influenze dominanti a favore di terzi 

associati, ai quali la Banca D'Italia non dà alcun potere decisionale o 

gestione attraverso trasmissioni di utili e perdite.  Quindi sono due le 

principali criticità di natura legislativa e regolamentare: le garanzie date ai 

depositanti che non conciliano con il concetto di PLS e la separazione tra 

banca e impresa e i relativi vincoli partecipativi. 

Un elemento di contrasto molto importante si verifica, inoltre, a livello 

operativo, non garantendo la restituzione dei depositi e chi li gestisce e il 

                                                
99 I derivati sono strumenti finanziari complessi che possono assolvere tanto ad una funzione di 

copertura da uno specifico rischio sul mercato, che una finalità meramente speculativa. Ogni derivato 
ha ad oggetto una previsione, quindi un'incertezza, sul futuro indice di prezzo ed è acquistabile da un 
numero indefinito di scommettitori che non vantano alcun rapporto diretto con il bene sottostante. 
Sono strumenti che hanno visione a breve termine. (Cfr. www.derivati.info.it) 
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necessario adattamento delle strutture e dei contratti per i quali vi sono 

copiosi limiti normativi. 

Il ruolo dello shar'īa board può essere un altro limite, al quale non può 

essere attribuito alcun ruolo di controllo o gestione. 

Altro elemento critico lo ritroviamo nel quadro fiscale, il nostro, ancora 

sottosviluppato e tassabile (es. la doppia imposta di bollo sulle transazioni 

immobiliari e la non deducibilità degli oneri fiscali) a differenza, invece, di 

quello del Regno Unito dove vi è la detassazione. 

Inoltre nelle nostre banche abbiamo sistemi sottosviluppati, capaci di 

raccogliere fondi e prestare denaro per impieghi e per mutui, attraverso 

schemi di deposito e credito100
, mentre la banca islamica si configura come 

un gestore e/o distributore di fondi, attività e progetti. 

Come specificato nei paragrafi precedenti, la banca islamica ha due forme 

di raccolta: i conti di investimento in cui il deposito viene investito 

condividendo profitti e perdite e i conti correnti il cui capitale è garantito 

ma non viene riconosciuta alcun tipo di remunerazione. 

Inoltre, anche gli impieghi sono differenti dalla banca convenzionale 

perché la banca islamica non concede prestiti, ma investe in progetti e 

operazioni che hanno alla base un bene reale e la remunerazione della 

banca è legata solo ed esclusivamente alla buona riuscita del progetto 

finanziato e non al merito creditizio o alle garanzie del debitore. 

E' risaputo che adattare le forme PLS, ma anche quelle NO PLS islamiche 

al microcredito convenzionale non è facile, anzi implica complessità 

gestionali e visioni differenti in quanto la felicità e lo star bene del singolo 

musulmano deve essere legata a quella dell'intera umma grazie ad un 

sistema avente caratteristiche che non sono né capitaliste né socialiste. 

                                                
100 V. R. HAMAUI, R.MAURI, Economia e finanza islamica, op. cit. p. 104. 
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 A livello macro, invece, ricordiamo che non deve investire e/o consumare 

in beni vietati dalla legge musulmana né eccedere in spese frugali. 

La finanza islamica ha un campo giuridico e fiscale molto particolare con 

cui, però bisogna confrontarsi perché, nonostante le generazioni 

musulmane in Italia siano di prima o massimo di seconda generazione, in 

confronto a quella del Regno Unito che è di terza, il tasso di presenza in 

Italia, è in netta crescita. 

Il problema, però sussiste anche per quanto riguarda la sostenibilità dei 

costi di avviamento e gestione di una struttura operativa stabile troppo alti 

rispetto all'attuale potenziale mercato offerto dalla comunità musulmana in 

loco, sia in termini quantitativi che di capacità d'investimento (rimesse e 

fondi di risparmio).  

L'attività bancaria islamica può diventare davvero un grande business, a 

condizione che il target di musulmani presenti in Italia cambi, diventi molto 

più ampio ed economicamente più stabile e sviluppato. 

Per avviare l'introduzione della finanza islamica, sarebbe più semplice 

aprire islamic windows sia dal punto di vista normativo che di 

sostenimento spese, in attesa di introiti maggiori. 

Ma saranno solo questi i motivi per i quali la finanza islamica, in Italia, 

trova difficoltà ad introdursi? 

Possiamo dividere l'Italia in due grandi blocchi: chi guarda verso la finanza 

con grande positività, entusiasmo ed interesse e chi con grande pregiudizio. 

Secondo alcuni studi, un altro importante problema che limita l'ingresso di 

questa nuova dimensione è, infatti, il pregiudizio che spopola in Italia 

riguardo un possibile finanziamento al terrorismo. 

A questo proposito, vorrei riportare alcuni degli equivoci più frequenti, 

riguardanti la finanza islamica, esposti durante il TIEF (Turin Islamic 
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Economic Forum del 17/18 novembre 2014) da ASSAIF (V. pubblicazione, 

La finanza islamica demistificata): 

 

1. Finanza terroristica: dall'11 Settembre ai giorni nostri, purtroppo, la 

sequenza di attacchi e violenze terroristiche, in tutto il mondo, di 

matrice islamica sono stati davvero tanti a tal punto da creare 

pregiudizi su tutto ciò che è legato alla parola Islam. Soprattutto in 

Occidente, ma ormai anche in Oriente, la paura di poter finanziare il 

terrorismo, persino la “zakāh è stato sospettato di venire incanalato 

verso organizzazioni terroristiche101”. Vi è la necessità, quindi, di 

sfatare questo mito basandosi sul fatto che la finanza islamica ha dei 

principi che si basano sulla solidarietà, sull'abolizione della 

schiavitù, desiderio di servire la Comunità, remunerazioni eque, 

indulgenza, educazione, fratellanza, amicizia e fiducia sono virtù 

importanti. Inoltre, non è stata mai scoperta una minima prova che 

possa giustificare tali asserzioni. Ultimo, ma non meno importante, 

elemento da tener presente è il fatto che la trasparenza delle 

transazioni economiche finanziarie islamiche limita l'utilizzo di 

questi per scopi criminali, a differenza della finanza internazionale 

che ha una natura molto più complessa e poco trasparente e che, a 

volte, è stata utilizzata per finanziare progetti criminali. 

 

2. Soltanto per i musulmani: questa è la tipica asserzione che viene 

affibbiata alla finanza islamica che, in principio è nata come una 

finanza di nicchia. Non vi è alcun divieto per i non musulmani nel 

partecipare o utilizzare strumenti di finanza islamica (vedasi 

                                                
101 ASSAIF, pubblicazione, La finanza islamica demistificata. 
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l'impiego della finanza islamica negli altri paesi non musulmani). La 

finanza islamica ha dei valori che possono essere abbracciati da tutti, 

basta solo rispettare dei parametri etici indipendentemente dal 

proprio credo. Ricordiamo, inoltre, ciò che ha scritto il giornale 

Ufficiale del Vaticano riguardo i principi etici ed il loro avvicinarsi ai 

fabbisogni del cliente. 

 

3. Replica della finanza convenzionale: “La maggior parte dei critici 

della finanza islamica moderna sostengono che essa non sia altro 

che un riflesso della finanza convenzionale, spesso a causa della 

similitudine tra le due, soprattutto in termini di obiettivi economici 

dei loro fornitori” sostiene ASSAIF in questa pubblicazione. Certo è 

che, come la finanza convenzionale, i profitti sono importanti anche 

più degli scopi, ma sono i mezzi utilizzati e le prospettive che 

cambiano alla base. 

 

4.  Metodo primitivo di fare finanza: la poca informazione che c'è in 

Italia, la poca pubblicità che si fa sul fenomeno, determina la scarsa 

informazione che si ha sugli strumenti utilizzati da essa. Molti 

sostengono che sia solo uno lo strumento finanziario più funzionale e 

di un'unica tipologia. Si sbaglia ad affermare ciò, perché, come 

abbiamo visto nei capitoli precedenti, vi è una molteplice quantità di 

strumenti che si adattano sia al richiedente musulmano che non, a 

differenza della finanza convenzionale che, ad esempio può mirare 

solo ed esclusivamente ad un tipo di investitore: quello non 

musulmano. 
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5. Mancanza di standardizzazione della buona prassi: la giovane età 

dello sviluppo della finanza islamica porta ad avere ancora delle 

piccole lacune e dei gap all'interno del quadro normativo di ogni 

singolo paese. Basti pensare al fatto che ogni paese musulmano ha 

un suo quadro giuridico economico da rispettare, a seconda delle 

interpretazioni che sono state date alle fonti (che invece sono sempre 

quelle per tutti) e dal modello economico coloniale di base da cui 

sono partiti. Presa coscienza di questo problema, sono stati istituiti 

degli organi capaci di garantire un minimo standard e che lavorano 

costantemente al miglioramento dei diversi sistemi. Quindi, la poca 

fiducia che viene data dalla finanza italiana è alquanto eccessiva e 

smisurata102. 

 

6.  Più o meno rischiosa della finanza convenzionale: La finanza 

islamica, infatti, “è senza interessi, ma non senza rischi103” come 

specificato nel capitolo III paragrafo 3 di questo elaborato, i rischi 

sono minori rispetto a quelli della finanza convenzionale, ma più 

esacerbati. Si può sostenere, però, che sulla base del principio di 

PLS, il rischio è condiviso e non più solo sulle spalle del cliente. 

Viene fatto notare, in questa pubblicazione, che “... a causa della 

loro adesione alla sharī'a, le banche islamiche possono utilizzare, 

rispetto alle banche convenzionali, meno tecniche di copertura dei 

rischi e strumenti come derivati e swaps...”; ricordiamo, quindi, che 

i futures o gli options, gli strumenti più utilizzati nella finanza 

convenzionale, sono molto rischiosi e non vengono utilizzati dalla 

finanza islamica in quanto intrisi di speculazione e incertezze. 

                                                
102 V. ASSAIF, pubblicazione, La finanza islamica demistificata, p.10. 
103 V. ASSAIF, pubblicazione, La finanza islamica demistificata, p.15. 
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7. Costi dei fondi più alto/ più basso: i prodotti di finanza islamica 

tengono conto del profilo rischio/ guadagno. Più si rischia e più si 

guadagna. A seconda del quadro normativo del paese in cui avviene 

la transazione, la finanza islamica può essere una fonte di 

finanziamento più economica rispetto ad altri. La pubblicazione, ad 

esempio, fa riferimento al caso della Malesia: “... in Malesia 

raccogliere fondi attraverso i sukūk può far risparmiare gli emittenti 

dai 10 ai 20 punti base, grazie tra l'altro agli interessanti incentivi 

fiscali dati dal governo per incoraggiare l'emissione dei sukūk, e la 

prezzatura competitiva offerta dagli istituti finanziari locali. 

L'insieme del quadro legale, normativo e sciaraitico, insieme alla 

liquidità e all'efficienza della sua infrastruttura di mercato, 

contribuiscono a rendere i costi della raccolta di fondi attraverso i 

sukūk relativamente a buon mercato rispetto ad altri paesi”. 

 

8. Finanza “per il sociale”: la finanza non è solo una finanza “per il 

sociale”, ma anche. I suoi obiettivi sono mirati soprattutto a stabilire 

e mantenere un equilibrio economico sociale, ma non vieta, per 

questo l'arricchimento, anche se deve essere giustificato, o la 

proprietà privata.  Gli istituti finanziari islamici cercano in qualsiasi 

modo di trovare un giusto equilibrio tra l'esigenza del singolo 

individuo e l'intera comunità, ottenere profitti maggiori per 

l'investitore che, come un riverbero, si riflette sull'intera umma. 

 

9. Nessuna garanzia: la legge islamica vieta il diritto di garanzia sui 

depositi poi investiti, sul ritorno di remunerazione, sulla riuscita del 

progetto, ma non per questo è meno sicura o più rischiosa rispetto a 
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quella convenzionale. Ad ogni modo, per adattarsi alle richieste dei 

non musulmani, gli organi di finanza islamica hanno elaborato dei 

contratti che non hanno come struttura il principio del PLS, in cui vi 

è un minimo di garanzia (vedasi i contratti NO PLS). 

 

10. Spinta solo dal boom petrolifero: possiamo sostenere che, 

inizialmente, tutto è partito dal primo boom petrolifero, ma con il 

passare del tempo l'economia islamica ha pensato bene di 

diversificare i suoi introiti, non basandosi solo ed esclusivamente 

sulla produzione di petrolio che, per quanto copiosa e arricchente 

fosse, era soggetta all'andamento delle altre economie. 

 

11. Vuole sostituire il sistema convenzionale per permettere all'Islam la 

dominazione del mondo: la finanza islamica è stata descritta da 

alcuni siti islamofobi come “l'arma di guerra di quinta generazione 

che porterà alla sostituzione della finanza convenzionale e alla 

dominazione islamica del mondo”. Queste considerazioni sono 

alquanto fuorvianti se si pensa che, ad oggi, esistono paesi 

musulmani ancora sottosviluppati e che il P.i.l. complessivo dei 56 

paesi membri OIC è meno del 5% di quello mondiale e il suo volume 

di commercio interno è solo il 6/7 % del commercio mondiale totale 

e che la finanza islamica rappresenta l'1% della finanza globale104. 

Molti dei paesi islamici, esclusi i paesi produttori di petrolio, hanno 

problematiche interne che riguardano la sopravvivenza economica e 

la sussistenza, l'unità nazionale e pesanti indebitamenti da non poter 

nemmeno progettare una sorta di dominazione del mondo.  

 
                                                
104  V. V. ASSAIF, pubblicazione, La finanza islamica demistificata, p.24. 
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Visti ed analizzati i suddetti equivoci, c'è da tener presente che l'incremento 

progressivo, possiamo dire quotidiano, dei musulmani nel nostro Paese, 

porta a non restare più indifferenti nei confronti di questa nuova 

dimensione. Quelli che oggi sono immigrati di prima generazione, che 

fuggono magari da guerre o da terremoti politici nei loro paesi, 

assumeranno presto una forma variegata di cittadinanza, inseriti nel mondo 

del lavoro e saranno in possesso di disponibilità finanziarie che potrebbero 

essere impiegate nelle nostre banche piuttosto che in altre, poiché il target 

ricercato dai musulmani dei servizi finanziari è quello e non cambierà. 

Inoltre, l'introduzione della finanza islamica può essere utile al nostro Paese 

per non perdere la competitività essere un gradino, o più, inferiore agli altri 

Paesi. 

Le problematiche finora esposte richiedono, quindi, un'urgente soluzione 

sia per il futuro ma anche per il presente, in quanto esiste una miriade di 

grandi investitori musulmani interessati al nostro mercato che potrebbero 

essere sottratti ad altri paesi soddisfacendo le loro richieste. 
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CONCLUSIONI 

 

 
Questa elaborato ha origine dall'esigenza di voler proporre, per la 

prova finale, un argomento attuale e di grande importanza per l'economia 

del nostro Paese che, ad oggi, abbisogna di nuovi e profondi interventi 

perché possa risanare le falle provocate dalla crisi finanziaria del 2007.  

Il mio interesse verso la finanza islamica, in particolare, è sorto dopo aver 

assistito al primo convegno sulla finanza islamica in Italia, il così detto 

Turin Islamic Economic Forum (TIEF) con la consulenza tecnica del 

Direttore Generale, Alberto Brugnoni, di AASAIF105.  

 Il convegno si è tenuto a Torino il 17 e 18 Novembre scorso ed ha visto la 

partecipazione dei migliori esponenti dell'economia mondiale che 

abbracciano o che vorrebbero abbracciare questa forma alternativa di 

finanza. In queste due giornate sono state trattate tematiche prima di allora 

a me sconosciute, molto probabilmente anche per la scarsa informazione in 

Italia riguardo l'argomento.  

Si è parlato della finanza islamica in Europa e dei suoi strumenti, con 

particolare riferimento ai ṣukūk e takāful, nonchè delle sue più grandi 

attività nell'ambito ḥalāl, dalla moda al turismo, dalla cosmetica al cibo, 

sottolineando come lo sviluppo di questa nuova dimensione avesse portato 

benefici in diversi ambiti al Paese in cui è stata introdotta, mettendo in luce 

l'assenza dell'Italia. 

                                                
105 ASSAIF è il primo ufficio di finanza islamica in Europa che offre consulenza strategica istituzionale 

a governi, banche centrali, istituzioni pubbliche e semi pubbliche, enti locali e regionali, ovunque in 
tutto il mondo. Opera a progetto, costituendo in giurisdizioni diverse gruppi di professionisti ed 
esperti in materia legale e sciaraitica, fiscale e amministrativa, in ingegneria finanziaria e marketing. 
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La finanza islamica è considerata un’industria relativamente giovane, con 

elevato tasso di crescita, condizione che ha permesso di attirare l’attenzione 

di molti investitori musulmani e non. Le sfide e le opportunità che presenta 

un tale sistema finanziario, hanno fatto sı̀ che, negli ultimi anni, la presenza 

delle banche islamiche sui mercati europei sia diventato un fenomeno 

molto diffuso. Malgrado il fatto che in tutta l’Europa l’adozione di questo 

sistema si sta ampiamente confermando, in Italia si sta ancora discutendo 

sulla possibilità di stabilire sul territorio, una prima banca islamica, 

nonostante le molte dichiarazioni degli investitori favorevoli a una finanza 

etica e religiosa, portatrice di capitale utilizzabile per una rapida ripresa 

economica.  

Da questa mia prima esperienza, dopo aver acquisito una panoramica 

generale in materia, ho voluto intraprendere un percorso di studi teso ad 

approfondire questo tema che, a causa delle riduttive competenze in 

materia di economia, è stato difficile affrontare. Ma si sa, le sfide sono 

sempre quelle che portano ad un vero cambiamento.  

Per comprendere al meglio il funzionamento dei mercati finanziari, ho 

preferito “sfruttare” l'occasione concessami dall'Università Ca' Foscari di 

praticare uno stage di 150 ore presso l'azienda Azimut Consulting, con sede 

a Padova. E' stato lì che ho avuto un diretto approccio con i mercati 

azionari e con uno degli strumenti più utilizzati della finanza islamica, il 

ṣukūk.  

Premetto che l'Azienda Azimut Global è leader nel settore dei ṣukūk ed 

oggi si propone come punto di riferimento per gli investitori italiani pronti 

a cogliere le più grandi offerte da uno dei paesi e delle regioni emergenti 

nel panorama mondiale, la Turchia. 

In questo mio elaborato ho deciso di parlare della finanza islamica partendo 

da un excursus storico, da come è nata questa nuovo sistema finanziario. 
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 In realtà, si è appurato come essa non sia una scoperta recente, ma è 

recente il suo sviluppo: più precisamente la nascita della finanza islamica 

viene fatta coincidere con la prima forma di cassa di risparmio, quella di 

Mit Ghamar, in Egitto, basata su un modello delle banche cooperative 

europee, con lo scopo di creare piccoli fondi per sostenere la nascita e lo 

sviluppo della piccola imprenditoria. I prenditori e i risparmiatori erano 

soci dell'istituto, ed è qui che è nata la prima forma di PLS.  Da lì una 

successione di accadimenti, tra cui i diversi boom petroliferi, che hanno 

fatto crescere il desiderio nei musulmani di riacquistare una propria identità 

sia in ambito sociale che economico.  

Ad oggi si stimano oltre 300 banche “pure” o convenzionali con sportelli 

islamici in tutto il mondo ed oltre 120 banche d'investimento presenti in 50 

paesi, con un asset che supera gli 800 miliardi di dollari. Inoltre, nel 

periodo di profonda crisi in cui la finanza convenzionale ne è uscita 

distrutta, quella islamica è stata solo sfiorata e ha avuto una ripresa 

imminente. 

Ma in cosa differisce la finanza islamica da quella convenzionale? 

Questo è il secondo punto importante affrontato nella mia tesi: 

fondamentalmente la differenza sta nelle basi su cui è fondato il sistema, 

che sono di tipo etico-religioso. Tuttavia non è una finanza solo per il 

sociale. 

La finanza islamica nasce e cresce sui dettami della sharī'a, la via maestra, 

che valgono per tutte le sfere della vita di un osservante musulmano e che 

pone dei limiti e dei permessi ai comportamenti umani. 

Per quanto riguarda le fonti del diritto (il Corano, la Sunna, l'ijmā' ed il 

qiyas) possiamo dire che, non facendo riferimento ad una normativa 

economica e giuridica ben definita, tuttavia pongono dei riferimenti dai 

quali, poi, si sono sviluppate diverse interpretazioni che hanno portato a 
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non avere una standardizzazione della finanza islamica; infatti, ogni paese 

musulmano ha un ordinamento a sé che è orientato, sì, seguendo le diverse 

interpretazioni, ma anche l'ordinamento giuridico ereditato dalle potenze 

coloniali nel  periodo del colonialismo. 

Un'altra peculiarità del sistema economico finanziario islamico è 

riconducibile al fatto che al suo interno troviamo un organo, lo sharī'a 

Supervisory Board,ossia un consiglio di esperti in materia che vigila i 

mercati ed i prodotti che, per essere lanciati sul mercato devono essere  

sharī'a compliant. Questo organo certifica i prodotti e le attività ḥalāl ed è 

in grado di condizionare l'attività dell'istituto creditizio in questione. La 

loro decisione viene eseguita con massima rigidità, emettendo una fatwý 

che mette al corrente i potenziali clienti dell'effettiva liceità del prodotto 

esaminato. 

Come già detto, i principi coranici sono davvero molto generici riguardo la 

questione, ma ci sono dei divieti chiaramente esplicati all'interno delle sure 

e degli ḥadīth: il divieto di rība, maisīr, gharār. 

Questi sono i tre divieti fondamentali sui quali si creano i principali 

strumenti di finanza islamica: ṣukūk, takāful, mudhārabah e mushārakah.  

I suddetti strumenti si dividono, a loro volta, in due grandi tecniche di 

finanziamento: PLS, che prevedono la condivisione dei profitti e delle 

perdite senza alcuna distinzione e NO PLS, con rendimento predeterminato 

ed associate a forme di garanzia. 

I ṣukūk sono gli strumenti più utilizzati, quali certificati di equo valore 

diversi dai bond convenzionali, anche se vengono denominati bond 

islamici. 

Esistono diverse tipologie di ṣukūk, ma nell'elaborato ho inteso analizzare 

quelli più utilizzati e compatibili con la finanza convenzionale: i ṣukūk 

ijārah. 
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I takāful sono contratti di mutua assicurazione al servizio della umma 

utilizzando donazioni depositate per aiutare chi, dei contraenti, è incappato 

in situazioni di disagio. Il modello di assicurazione islamica permette ai 

soggetti assicurati di collaborare tra di loro e di essere, allo stesso tempo, 

proprietari e assicurati del fondo. 

Ho analizzato, in seguito, i più importanti contratti di partecipazione i 

mudhārabah e mushārakah. Il primo è riconducibile al nostro contratto di 

società in accomandita per azioni, dove vi è un'associazione tra lavoro e 

capitale, il secondo è un contratto di uguale partecipazione sia ai profitti 

che alle perdite, a differenza del primo. 

Come già anticipato, oltre alle tecniche di PLS, ci sono contratti strutturati 

su tecniche NO PLS che ho brevemente esposto nell'ultimo paragrafo del 

secondo capitolo. 

Nel terzo capitolo si discute della nascita del sistema bancario islamico, dal 

suo esordio ai giorni nostri, delle differenze tra banca islamica e quella 

convenzionale e dell'islamic banking in Inghilterra. 

 A questo proposito, vorrei soffermarmi sulle differenze fondamentali tra i 

due sistemi ed il modo in cui il Regno Unito ha affrontato la questione 

dell'introduzione della finanza islamica nel suo contesto economico. 

La banca islamica, a differenza di quella convenzionale, è il prodotto di una 

cultura religiosa che ha dovuto adattarsi alla richiesta di mercato di 

un'economia occidentale. 

Essa si configura in tre modi: banche islamiche pure, sportelli islamici 

presso banche convenzionali dove i musulmani posso investire in servizi 

conformi alla loro religione, succursali presso banche convenzionali. 

All'interno di questi istituti vi è l'organo di supervisione che affianca 

l'assemblea dei soci amministratori. Il modello della banca islamica inoltre, 

differisce non solo dalla struttura ma anche dalle diverse attività e le 
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modalità in cui esse vengono svolte e dalla caratterizzazione dei rischi che 

sono minori, ma più esacerbati.  

La banca inoltre ha due forme di raccolta: i conti d'investimento in cui il 

deposito viene investito condividendo profitti e perdite e i conti corrente in 

cui il capitale è garantito, ma non viene riconosciuta nessun tipo di 

remunerazione.  

Anche gli impieghi sono differenti dalla banca convenzionale: la banca 

islamica non concede prestiti, ma investe in progetti e operazioni che hanno 

alla base un bene reale e la remunerazione della banca è legata solo ed 

esclusivamente alla buona riuscita del progetto finanziato e non al merito 

creditizio o alla garanzie del debitore.  

La finanza islamica ha un campo giuridico e fiscale molto particolare, ma a 

differenza della banca convenzionale, dà la possibilità di investire solo su 

un bene sottostante tangibile che garantisce tracciabilità dei flussi 

finanziari. 

Come in tutti i paesi che, fino ad ora, hanno utilizzato la finanza 

convenzionale, approcciarsi ad una finanza, di base, così differente fa 

sorgere delle grosse problematiche, tuttavia superabili.  

Se guardiamo il caso dell'Inghilterra, paese in cui ci sono 1,8 milioni di 

musulmani di seconda o terza generazione, pari al 3% della popolazione, 

possiamo notare come la finanza islamica è stata proposta come alternativa 

ed innovazione senza nessun tipo di pregiudizio religioso o culturale. Non è 

stata quindi introdotta la categoria di banca islamica, bensì si è 

opportunamente modificata la normativa esistente al fine di consentirle di 

operare. Due sono stati i punti su cui si è concentrata l'attenzione: la 

neutralità fiscale e il principio di tutela dei depositi. 
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Dopo aver analizzato l'excursus storico della banca islamica, ho presentato, 

in linee generali, la crescita dinamica della finanza islamica nel mercato 

internazionale. 

È una crescita sviluppatasi soprattutto negli ultimi decenni e sta entrando in 

una nuova fase in cui le sue attività diventano internazionali. 

Le proposte della finanza islamica possono variare a seconda delle esigenze 

di mercato del singolo paese ed inizia a diffondersi l'idea che la scelta dei 

prodotti islamici è vasta e offre un'intera gamma che va dal bancario 

all'assicurativo e dal mercato dei capitali alla gestione di portafoglio, per 

far fronte alle diverse tipologie di mercato.  

Assieme ai diversi boom petroliferi possiamo identificare altri fattori quali: 

un aumento di consapevolezza da parte dei musulmani del loro essere e del 

loro voler divenire una grande identità alla pari di quella convenzionale, lo 

sviluppo di strumenti compatibili e la concessione di licenze a nuovi 

intermediari che aumentano possibilità e scelta per soddisfare l'esigenza di 

diversi segmenti di mercato, tasse e incentivi fiscali governativi che 

facilitano i finanziamenti, ristrutturazione e diversificazione dell'economia. 

Dal suo inizio la finanza islamica si è sviluppata progressivamente nel 

mercato globale come un sistema finanziario alternativo che proponeva 

prodotti e soluzioni etiche, soprattutto per chi sostiene che il capitalismo ed 

il socialismo sono intrisi di punti deboli e che la finanza islamica è una via 

di mezzo tra le due filosofie; essa, infatti, permette la proprietà privata 

proponendo limiti etici e morali. 

Bisogna ricordare che in Europa la finanza islamica si sta diffondendo 

sempre di più: è una diffusione non omogenea a causa di una 

regolamentazione diversa, in cui si passa da sistemi e servizi islamizzati a 

quelli ibridi in cui le banche convenzionali aprono delle islamic windows. 

Nell'ultimo capitolo, ho analizzato quindi la crescita della finanza islamica 
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in genere e dei suoi strumenti, focalizzando la mia attenzione sul nuovo e 

recente strumento non di matrice islamica, ma utilizzato dalla finanza 

islamica perché in linea con i precetti religiosi: il crowdfunding. 

Esso si sviluppa come attività partecipativa su piattaforme online su cui un 

individuo, organizzazione no profit o ente pubblico, lancia un progetto 

finanziato, poi, da un altro gruppo eterogeneo composto da diversi membri 

da diverse competenze e abilità che si impegnano reciprocamente al fine di 

avere un beneficio comune.  

È opportuno ricordare che nella finanza islamica i progetti di crowdfunding 

sono conformi alla legge islamica e quindi saranno prodotti ḥalāl. 

L'industria ḥalāl comprende una vasta gamma di prodotti che vanno dal 

settore alimentare a quello turistico, alla moda, alla cosmesi ecc.  

E' un settore che apporta linfa vitale allo sviluppo della finanza islamica 

soprattutto perché non tocca solo l'interesse dei musulmani.  

Ho parlato, infine, delle opportunità di ripresa economica che può offrire la 

finanza islamica al contesto italiano, basandomi anche sulle esperienze di 

altri Paesi in cui la finanza islamica ha attratto anche le risorse economiche 

delle comunità musulmane in loco che altrimenti sarebbero rimaste 

inutilizzate o utilizzate fuori dal territorio di residenza.  

L'Italia è un paese dove il numero di immigrati di fede musulmana, anche 

se di prima generazione, è molto alto e continuerà a crescere anche a causa 

dei flussi migratori provenienti dal Nord Africa.  

Ma cosa manca nell'interazione tra finanza islamica e quella convenzionale 

italiana? Per quale motivo, ad oggi, nonostante il grande interesse verso 

questa alternativa, non si è mosso ancora nulla? 

Riusciremo a raggiungere i livelli della Gran Bretagna?  

E soprattutto, riuscirà mai ad introdursi appieno nel quadro economico 

italiano a tal punto da poter risanare le falle prodotte dalla crisi finanziaria? 
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Sono domande alle quali cercherò, con le mie poche competenze acquisite 

nel corso della mia formazione, di rispondere in maniera dettagliata. 

La mancanza di una standardizzazione della normativa economico 

giuridica islamica porta ad una visione instabile del sistema finanziario e la 

presenza di molti pregiudizi, tra cui il possibile finanziamento al 

terrorismo, limita le scelte verso questa alternativa. 

Il quadro normativo italiano inoltre non permette, allo stato attuale, una 

vera e propria penetrazione. Bisognerebbe, prima di tutto, apportare delle 

modifiche, come il semplice fatto di accettare un organo di supervisione 

che affianca gli amministratori, come succede nel Regno Unito. 

Bisognerebbe, inoltre, detassare la doppia imposta di bollo sulle transazioni 

commerciali e pubblicizzare il sistema come una forma alternativa alla 

finanza convenzionale e non come una sostituta.  

Molte iniziative si sono mosse a favore della finanza islamica, per 

conoscerla e trovare un metodo di adattamento, ma di concreto ancora non 

si sono fatti passi in avanti.  

Questo anche a causa delle eccessive spese che dovrebbero essere 

affrontate qualora si decidesse dare vita ad una banca islamica, spese che 

sono insostenibili perché, nonostante ci sia un numero alto di musulmani in 

Italia, il loro target socio economico è molto basso e sono di prima 

generazione.  

Si potrebbe, però, introdurre l'offerta di servizi grazie alle islamic windows, 

capaci di attirare un minimo di capitale e soddisfare i primi clienti per 

attirarne di più grossi.  

Le prospettive di crescita della finanza islamica in Italia, secondo alcuni 

studi, sono davvero ottime. Si pensa possa diventare una delle maggiori 

player in questo campo, grazie alla sua posizione geografica strategica e 
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l'interesse che stimola dei grandi imprenditori musulmani innamorati del 

Bel Paese. 

Possiamo concludere affermando che i due sistemi non sembrano, poi, così 

incompatibili. 

D'altra parte, non mancano le sfide da affrontare, ma ne vale davvero la 

pena al fine di migliorare il sistema finanziario italiano, attirando e 

mantenendo in Italia investimenti islamici. Credo che possa contribuire 

seriamente alla rifondazione di nuove basi, riportando l'etica negli affari, 

caratteristica ormai persa, e che consenta di riacquistare la fiducia verso 

una nuova forma alternativa di finanza, un connubio perfetto tra finanza 

convenzionale e quella islamica: la finanza etica. 
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