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Compte Rendu - Qu’est ce que le catholicisme a a nous
dire de la crise ? - 5 Octobre 2009

Il n"avait échappé a personne que la crise financiére et économique actuelle remettait en cause un certain
nombre de convictions, et que, par contrecoup, une importante littérature était développée sur les themes
de I'éthique.

Les acteurs qui réfléchissent sur la nature, les modalités et I'avenir du capitalisme sont nombreux. On
citera : le monde académique, les professionnels eux-mémes, les think tank, mais aussi les autorités
religieuses au premier rang desquelles : I'Eglise.

Les catholiques, bien que discrets sur le sujet durant des années, avaient en fait depuis longtemps (des
siecles) une réflexion sur les notions de base que sont I'argent, le taux d’intérét, I'échange. Toutefois, la
sortie de I'encyclique Caritas in Veritate le 29 Juin dernier a montré a quel point le Saint Siege pouvait
répondre a la fois a des questions présentes et s'inscrire dans une tradition de temps long qui remonte a
Saint Augustin. Le Club des Jeunes Financiers s’est donc posé la question de savoir si le catholicisme
avait quelque chose a nous dire de la crise.

Pour cela, trois interlocuteurs prestigieux nous ont fait 'honneur d’accepter une invitation a débattre:
Pierre de Lauzun, Directeur General Délégué de la Fédération Bancaire Francaise, Charles Gave, gérant
de fond d'investissement et Arnaud Pélissier-Tanon, professeur a I'Université Paris 1 Panthéon Sorbonne.

Les interlocuteurs

Arnaud-Pelissier-Tanon

Docteur en science de gestion et titulaire d’'un DEA d’économie de 'EHESS, Arnaud Pellissier-Tanon est
maitre de conférences a l'université Paris |-Panthéon Sorbonne et intervenant a la Reims Management
School. Il est spécialiste des problémes de déontologie en entreprise, notamment appliquée . Arnaud
Pélissier-Tanon est le co-auteur de «Les hauts potentiels : Quelles qualités pour les dirigeants de
demain?» en 2007 et rédacteur d’un chapitre de «Ethical boundaries of capitalism» en 2008.

Charles Gave

Dipldmé de I'Université de Chicago en 1970, ou il a passé un doctorat en économie, Charles Gave a été
éléve de Milton Friedman. Aprés un début de carriére en tant qu'analyste financier, il a créé en 1974 puis
Cursitor-Eaton Asset Management en 1986 et GaveKal en 1999. Gavekal est une société de recherche et
de conseil en gestion de portefeuille. Charles Gave est l'auteur de «un libéral nommé Jésus» en 2005 et
de «Liberal mais non coupable» en 2009.

Pierre de Lauzun

Ancien éléve de I'école Polytechnique et de I'Ecole nationale d’administration, Pierre de Lauzun est
actuellement directeur général adjoint de la Fédération bancaire francaise (FBF) et délégué général de
I'Association francaise des entreprises d'investissement (Amafi). Ancien membre de la direction de CIC et
de Archon Group (Goldman Sachs), il est I'auteur de «L'Evangile, le Chrétien et I'Argent» en 2004 et de
«Christianisme et croissance économique” en 2008
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Le débat

Les trois interlocuteurs, a travers une discussion animé, ont tenté de répondre aux trois questions
suivantes :

-les catholiques ont ils vu venir la crise ?
- comment concilier respect des évangile et vie professionnelle ?
- religion catholique et argent, compatible ou pas ?

Les parcours et les points de vue différents des trois interlocuteurs ont été autant de pistes de réflexion
pour I'assistance. En effet, selon que I'on pense que le concept de péché originel induit ou non une nature
fondamentalement bonne (ou pas) de I'Homme, on sera plus ou moins pessimiste sur la nature des
compromis gue nous sommes amenés a passer dans le cadre professionnel.

Par contre, un début d’accord s’est dessiné par rapport au poids des Institutions dans I'explication du
dévoiement de la finance et de la crise qui en a suivi. En effet, nos trois interlocuteurs, bien qu’en
désaccord sur la nature de I'argent, ont noté que le court-termisme des rémunérations, ajoutées a toute
une série d'incitations liées aux lois en vigueur au niveau étatique et a I'intérét de court terme des
sociétés, ont contribué a déconnecter la prise de décision de I'analyse des conséquences de celle ci.
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D’autre part, le débat s’est porté sur la connexion des banques au monde politique et aux conséquences
de I'abolition du Glass Steagall Act. Le rapport avec le sujet paraissait lointain mais il n’en était rien: nos
trois intervenants ont voulu rappeler que si chacun, catholique ou non, doit étre responsable, a
I'impossible nul n'est tenu quand, comme I'a noté Arnaud Pélissier-Tanon, I'environnement induit de facto
une « structure de péché » (un environnement dans lequel le comportement « négatif » est peu ou pas
sanctionné voire réecompensé d’'un possible bonus et ou, a I'inverse, le comportement « positif » est
directement préjudiciable a son auteur. Face a ce type de dilemme, Arnaud Pélissier-Tanon a une solution
simple (mais radicale pour un Jeune Financier) : refuser de participer et se retirer voire démissionner.
Charles Gave et Pierre de Lauzun, au passé plus opérationnel, ont eux une opinion plus nuancee.

Ceci a ensuite amené I'assistance a poser la question d’une vision catholique de la finance et de
I'application des principes catholiques dans la finance. Nos trois interlocuteurs n’ont pas identifié de tels
faits. Le domaine ou les principes catholiques s’appliqueraient le plus, I'investissement socialement
responsable, n'est pas spécifiquement gouverné par les préceptes catholiques méme si les congrégations
religieuses qui ont de I'argent sur les marchés préférent les fonds ISR aux autres. Quand a la finance
catholique en tant que telle, elle n’existe pas tout simplement parce que la Bible, & la différence du Coran,
n’est pas un Code Civil. Il n'y a pas de principes juridiques inclus dans la Bible qui pourraient donner lieu
a la création d'une technique de gestion, tout juste des idées a mettre en ceuvre dans leur finalité.

Conclusion

En vrai libéral, Charles Gave a affirmé qu'il n’était pas possible de prévoir les crises, voire pas souhaitable
de chercher a les éviter, donc le catholicisme, pas plus qu’une autre doctrine, n’était plus ou moins utile
pour voir venir la crise.
Pierre de Lauzun s’est voulu plus positif et proactif, méme s'il admet que, les régles de gestion étant les
régles de gestion, I'adaptation a la crise passe d’abord par une réglementation adaptée et par des acteurs
qui la mettent en ceuvre.
Arnaud Pelissier-Tanon a conclu sur la remarque suivante : « il faut avoir une vertu héroique pour résister
aux occasions de lucre irresponsable que la réglementation subprime et le monopole bancaire multiplient
a foison... a vouloir s'écarter de la nature, comment la grace pourrait-elle fleurir ? Oui, nous avons aussi
besoin de saints dans le monde de la finance. c'est eux qui nous aideront prendre conscience et a
renverser les structures de péché qui nous asservissen t».
Arnaud-Cyprien Nana Mvogo
achm@jeunesfinanciers.com

05/10/2009

Merci a Benoit Duchatelet pour les photos. Retrouvez I'ensemble de I'album sur le net
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Compte Rendu - Conférence Finance Islamique —
8 Octobre 2009

La Finance islamique fait I'objet d'un énorme buzz a Paris, sans qu’on sache toujours de quoi il est
guestion. Etant donne qu’elle est présentée en tant que solution a la crise actuelle, tant en terme de
nouveaux jobs que d'actifs gérés ou de solutions de gestion, le Club des Jeunes Financiers a voulu en
savoir plus et a pour cela interrogé 4 spécialistes

Les Intervenants

Zoubeir Ben Terdeyet

Zoubeir est titulaire d’'une MSTCF (2001) et d’'un DESS de Gestion Financiere (2002) de I'Université Paris
X Nanterre. Zoubeir a débuté sa carriere chez chez UBS et Aareal Bank. Fondateur et Directeur de Isla
Invest Consulting, Zoubeir est aussi chargé de TD en comptabilité a Nanterre, intervenant a Dauphine et
animateur du réseau social «les Derouilleurs».

Hamza Bouaziz

Dipldmé du Master de recherche Monnaie, Banque et Finance de Paris -1, Hamza Bouaziz prépare
actuellement un doctorat a I'Université de Paris 1 Panthéon-Sorbonne sur la finance islamique, plus»
précisément : «Intermédiation financiére, gestion du risque et liquidité dans le cadre d'une finance
islamigue». Hamza Bouaziz est consultant pour la Banque de France.

Nacer Hideur

Nacer est le directeur juridique de la Banque Al Baraka, en Algérie. Nacer Hideur a vu se développer le
secteur de la banque islamique et les nombreuses questions liées aux techniques de mise en ceuvre gu'il
suscite.

Kadher Merbouh
Kadher est le coordinateur du Dipldme Universitaire (DU) de finance islamique de I'Université Paris IX
Dauphine.

La conférence

Zoubeir Ben Terdeyet a débuté la conférence en posant un certain nombre de définitions. Vous les
retrouverez sur la page suivante. Tout I'objet de la finance islamique est de rattacher des actifs aux
opérations et de prohiber le prét, au moins facilement. Cela dit, Zoubeir Ben terdeyet a tout de suite noté
que la finance islamigue n’est ni nouvelle, ni réservée aux musulmans dans sa pratique ou dans son
objet.

Hamza Bouaziz a contribué a remettre en perspective plus macro économique la finance islamique. Ce
business en plein boom est en réalité une micro niche de la finance mondiale en terme de total d’actifs
gérés, et nos avons aussi appris que non seulement la finance islamique n’est pas en vigueur en Arabie
Saoudite, par exemple, mais qu’en plus la finance islamique est avant tout le fait de la place de Londres.
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Nacer Hideur a précisé le réle de la chariah dans la finance islamique, et les interprétations des shariah
board. Ces Comités de Conformité Sharia sont chargés de valider la conformité des opérations.

Kadher Merbouh, enfin, a relié le développement du secteur de la finance islamique aux métiers que I'on
peut y exercer. En effet, les formations se développent en France : outre le master de Dauphine, il existe
une formation de type D.U. a I'Ecole de management de Strasbourg et le master de I'Institut Francais des
Etudes et Sciences Islamiques (IFESI). En termes de métiers, ils correspondent a ceux que I'on
retrouvent dans les banques non islamiques.

Simplement, il faut distinguer les métiers de la finance islamique aux métiers de la finance a destination
des musulmans. En effet, il est commun de dire que, au vu de la présence d’'une importante communauté
musulmane et/ou arabe en France, la finance islamique y a un avenir. Les deux faits ne sont pas
forcement liés, méme s'il apparait que les musulmans seraient enclins a investir leur épargne en produits
sharia compliant. La finance islamique est affaire de compétence en conception et gestion de produits, et
c'est cet atout que la place de Paris essaye de mettre en valeur avant tout.

Pour I'instant, les places financiéres orientées finance islamique sont Londres et Luxembourg. En terme
d’'actifs géres selon des principes conformes a la finance islamique, I'Allemagne serait devant la France
également.

Jusqu’a présent, la législation francaise sur la fiducie et la possibilité d’émettre des Sukuks ne permettait
pas un développement de la finance islamique en France. Mais la situation est en train de changer sous
l'impulsion du Ministére de I'Economie et de Christine Lagarde.

Le double enjeu de la localisation des activités de gestion des actifs de la finance islamique et de la
conquéte de I'épargne et de la bancarisation des flux financiers de la population musulmane francaise
devrait pouvoir donc pouvoir contribuer a créer des nouveaux axes de développement pour la place
financiére de Paris. Cela démentira aussi la remarque de Kadher Merbouh qui a noté que pour le

moment, la France va former des spécialistes destinés a aller travailler dans e Golfe, le Grand Duché ou a
Londres.

La Conférence s’est poursuivie par des guestions-réponses avec la soixantaine de participants puis par
des remerciements destinés a I'Institut Louis Bachelier qui nous a accueilli dans le Palais Brongniart.

INSTITUT LOUIS BACHELIER
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Le Vernimmen nous apprend que la finance islamique se base sur le principe de partage des pertes et
profits. L'obligation principale pour une transaction financiére est qu’elle doit se fonder sur un actif tangible
afin de permettre le partage des pertes et profits que cet actif génere.

Définitions
Bei'Salam livraison différée du sous jacent
Fatwa Edit (reglement) , émis par un expert en interprétation

figh oul mouamalat jurisprudence exprimée par les sharia board et leurs spécialistes de l'interprétation
Gharar spéculation, évitée en finance islamique

Haram gualification des activités illicites dites type alcool, tabac, porc, jeux de hasard,
armement, non finangables par la finance islamique

ljara Contrat d'achat dans lequel une institution achéte un équipement ou une propriété et le
loue en crédit-bail & une entreprise.

ljara-wa-Igtina Crédit-bail avec promesse d’achat
Mayssir Incertitude, ne peut influer sur une Sukuk

Musharaka Partenariat entre une institution financiere et une entreprise sur la base duquel I'institution
financiere comme I'entreprise investissent dans le projet.

Mudharaba Contrat entre une institution financiére et une entreprise, I'une agissant comme bailleur de
fonds « commanditaire » et I'autre agissant comme manager « commandité ». Ce contrat
prévoit une option d’achat partiel ou total.

Riba Taux d'intérét , interdit en finance islamique

Sharia Ensemble des croyances, de la spiritualité et de regles de droit exprimés a travers la
Parole de Dieu (Coran) et I'enseignement du Prophéte Mouhammad (Sounna)

Sukuk produit obligataire de type Asset Backed Securities, base de la finance islamique

. . . Consulting
Source: http://www.vernimment.net, http://www.isla-invest.com/
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(Enologie - Dégustation Moét & Chandon Merc. 4 novembre 2009

L'Altra Bottiglia

28 rue Cassini
06300 NICE

Le pole Club des

. b - . YOS présente...
wnclogic du " jeunes financiers "

<. une sofrée exceptionnelle animé par
STANISLAS ROCOFFORT DE VINMIERE
BRAND AMBASSADOR DE MOET & CHANDION

Cui vous |m:--.| rilera la gamime de ¢ i],!:?l[&l'?_;l':l'-.

Mot & Chandon dans un cadre tenu secret:

MOET IMPERIAL - ROSE IMPERIAL -
GRAND WVINTAGE 2003 - NECTAR ON ICE

Mercredi 4 novembre 20009
3 19130 précise
50 rue de Labsorde, 75008 PARIS

wetro: Miromesnil |8,13] ou Saint Augustin 9]

Situé dans le quartier du port de Nice, L'Altra Bottiglia vous fera découvrir
une nouvelle facette de la gastronomie italienne. Dans la salle de grandes
bibliothéques de vins exclusivement fournies en millésimes italiens donne a
ce lieu tout son coté cosy et élégant.

Au programme de la dégustation :

Les Blancs :

» Soave 2008«Gavi 2008

Les Rouges :

* Nero d’Avola 2008

« Montepulciano d’Abuzzo 2007

Cette dégustation sera agrémentée de mets de la gastronomie italienne.

Si vous souhaitez participer a cette manifestation, veuillez réserver votre
place :

par mail en Nombre de places limite a 30 personnes, Réservation obligatoire
avant le 21novembre, Participation de 20 euros par personne.

L'abus d'alcool est dangereux pour la santé. A consommer avec modération !
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Avez-vous I’ame d’un trader ?

Avec Romain Delacretaz, Trader, Directeur de l'institut de la bourse

Jeudi 05 Novembre 2009

Conférence exceptionnelle animée par Romain Delacretaz.
ll présentera les stratégies des Traders de parquet.

25 rue saint- Ambroise 75011 Paris
Métro Saint-Ambroise (ligne 9)
18h30-20h00
Inscriptions sur www.chartpgsm.com et a contact@chartpgsm.com

CHARTpGsm ESGF E_SG

Famy leamary bt of Spnagemas
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Agenda

4eme Convention du Centre des Professions Financieres —
Jeudi 26 Novembre 2009

CNP ASSURANCES
Auditorium

4 place Raoul Dautry
76716 Paris cedex

4° Convention

essions Financiéres
mbre 2009

La 4eme Convention du Centre des Professions Financiéres se tiendra le Jeudi 26 novembre 2009, de
17h a 20h30 a l'auditorium de la CNP ASSURANCES au 4 Place Raoul Dautry a Paris 15éme arr.

Temps fort de la vie du Centre, cette nouvelle Convention sera I'occasion de faire le point sur I'activité et
les orientations du Centre dans ce contexte particulierement troublé.

Cette 4éme Convention sera un moment privilégié d’échange et de convivialité, permettant de renforcer
les liens entre nos adhérents et notre association.

programme de la Convention 2009 :

- 17h00- 17h30 : accueil des participants

- 17h30 : Ouverture par Edmond Alphandéry, Président du Centre des Professions Financieres

- 17h35 — 18h00 : Introduction par Olivier Pastré, Professeur d’'Economie a Paris VIII et Membre du Cercle
des Economistes

18h00 — 19h00 : Table ronde avec les Présidents des groupes de travail

* Quelle gouvernance pour la normalisation comptable internationale ? Edouard Salustro

 Evolution de la recherche et de I'enseignement financiers dans le contexte de la crise :

Alain Cazalé et Bruno Sahok

» Régulation, Ethique et Déontologie : Henry Raymond et Régis de Laroulliére

* Retour du Politique — Retour de I'Etat /Retour a la réglementation ou poursuite de la déréglementation ?
Michel Piermay et Francois Delavenne

- 19h00 — 19h30 : Débat

- 19h30- 19h45 : Conclusion par Daniel Deguen, Président d’honneur du Centre des Professions
Financieres

- 19h45 — 20h30 : Cocktail

Inscriptions : auprés de Clémence Lecomte, adjointe au Délégué General du Centre des Professions
Financieres c.lecomte@professionsfinancieres.com
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Agenda

Téléthon de la Bourse et de la Finance —
Vendredi 4 et Samedi 5 Décembre 2009

Pour la 6eme année consécutive, le Club des Jeunes Financiers co-organisera le Téléthon de la Bourse et
de la Finance.

Cette manifestation, qui existe depuis 1987, rassemble les professionnels de la place financiére de Paris
autour d’'un projet de don.

Banques, courtiers, régulateurs, medias, avocats et étudiants se retrouvent pour :

-Collecter des dons par le biais de la souscription aux Actions a But Caritatif ® ABC, crées par JP Morgan
-Tenir un fil rouge de 24 heures, dans une course relais, cette année dans le Jardin des Tuileries
-Assurer diverses animations dans le cadre du magnifique jardin des Tuileries

Les masters Ingénierie Financiére de I'lAE Gustave Eiffel Paris XII, 225, B.I.M, BFA de I'Université Paris
Dauphine, le Magistére de Gestion de Dauphine ainsi que I'association Fleur de Bitume Dauphine ont déja
confirmé leur participation au Téléthon de la Bourse et de la Finance qui sera supervisé cette année par
I’Autorité des Marchés Financiers, BNP Paribas, Natixis et Neuflize OBC. Et vous, en serez vous ?

Pour savoir de quelle maniére vous pouvez contribuer a I'événement, une seule adresse :
telethon@jeunesfinanciers.com

VARM  Téléthh

Aszociation Frangaise contre les Myopathies L ET 6 DECEMBRE 2009 iy

http://clubdesjeunesfinanciers.blogs.afm-telethon.fr/

Programme prévisionnel

30 Nov — 4 Décembre Cotation des Actions a But Caritatif ® sur NYSE Euronext

3 et 4 Décembre Téléthon du Hanovre, BNP Paribas , avec Fleur de Bitume Dauphine
4 et 5 Décembre Fil Rouge dans les Tuileries

5 Décembre Animations dans les Tuileries, dont une compétition de Street Golf
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Agenda

X-Mas Party — Jeudi 10 Decembre 2009

Club des

& Jeunes Financiers
A

Soirée du CJF

Rejoignez notre carré VIP et profitez de I'open bulles et du buffet |

Jeudi 10 Deacembre 2009
A partir de 19h00
Le Sens — 23 rue de Ponthieu - Paris 8e
Métro: Franklin D. Roosevelt [1, 9]

s 3
S

Y

1s€'v

soiree2noel2009@jeunesfinanciers.com

‘nsecri IGI'I envoyez un mail en précisant "nEl_: noms ¢t prénoms

‘Participation: 15¢€
*Deadline: résarvalion avant ke 4 décembre 2009
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Le Club des Jeunes Financiers

Offres d’emploi

An exceptional opportunity for a junior broker to develop its client base.

Based in London the role consists in assisting 2 seniors and developing clients. My client is in the top 5
brokers and the team is French speaking.

The candidate must have at least one year experience in brokerage or execution of futures and options
(preferably interest rates).

You can contact me on cc@paulmandel.com

Une importante fonciére immobiliére cotée recherche un stagiaire long terme , temps plein ou alternance.
Envoyez votre CV a newsletter@jeunesfinanciers.com
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Bruno Christophe Thibault Arnaud-Cyprien Sébastien

Président Vice-Président Sec. Gen. Vice-Président Communication

Hugo Camille-Raphael Anne-Sophie Jérdme Arnaud
Resp. After Works Communication Evénements Evénements Oenologie
Contact

Club des Jeunes Financiers

20 rue de I'Arcade

75 008 Paris
http://www.jeunesfinanciers.com
contact@jeunesfinanciers.com
http://www.jeunesfinanciers.com

Novembre 2009 15



