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dans le monde. S'ils constituent la premiére source de devises du pays, ces transferts sont
susceptibles d’avoir aussi des conséquences négatives sur la balance des paiements. Cette
recherche s’appuie sur un modele théorique basé sur I'équilibre de la balance des paiements
qui permet notamment d’évaluer I'effet boomerang des transferts de fonds sur les importa-
tions. A partir d'un modéle a équations simultanées couvrant la période 1990-2016, il est
estimé qu’une hausse de 1% des transferts de fonds augmente les importations de 0,24%. I
se dégage que les transferts de fonds des migrants sont largement utilisés non pour per-
mettre des investissements productifs mais pour augmenter le revenu de leur famille et leur
consommation qui est largement satisfaite par des importations.
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INTRODUCTION

Depuis des décennies, le Liban recoit réguliéerement des transferts de fonds
(TDF) d’un grand nombre d’émigrants répartis a travers le monde! (Mahmoud,
2016). Cette régularité des envois résiste aux nombreuses périodes de chocs poli-
tiques et économiques au Liban comme les vagues d'assassinats, les guerres, le Prin-
temps arabe ou les variations du prix du pétrole. Ces flux ont connu une augmenta-
tion sensible passant de 2,54 milliards de dollars en 2002 a 7,95 milliards de dollars
en 2017. Par rapport a d'autres pays arabes, le Liban affiche les valeurs les plus éle-
vées de TDF par rapport a la taille de son économie. La part des TDF dans le PIB est
del'ordre de 13,3% en 2002, elle atteint un maximum de 26,7% en 2004, elle repré-
sente en moyenne plus de 20% sur la période 2003-2009, puis diminue a partir de
2009 pour progressivement atteindre 15,3% en 2017 (cf. Graphique 1).

Graphique 1. Les transferts de fonds au Liban (2002-2017)
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Source : Auteurs a partir des données du FMI (2017).

Plusieurs raisons ont été avancées pour expliquer 'ampleur de ces flux au Liban.
A un niveau microéconomique, les migrants operent souvent des transferts finan-
ciers pour assurer un soutien familial (Hourani, 2005) ou des contributions philan-
thropiques (Tabar, 2010). A un niveau macroéconomique, il a été avancé que ces
transferts s’expliquent par la libéralité des systémes économiques et financiers au
Liban (Ghobril, 2004), la richesse pétroliére régionale (Banque mondiale, 2006),
I'attractivité du secteur bancaire et les différentiels de taux d’'intérét (Awdeh, 2014).

L’ampleur des transferts de fonds et leur impact économique potentiel ont attiré
I'attention des décideurs politiques et des chercheurs ces derniéres années, comme
en témoigne de maniere générale la littérature. Les recherches ont notamment mis
en lumiere l'influence des transferts de fonds des migrants sur la croissance écono-
mique (Coly, 2017), sur la consommation et les investissements (Kasparian et Mou-
houd, 2013) sur le taux de change et la compétitivité (Acosta, Lartey et Mandelman,
2009), sur I'offre de main-d'ceuvre (Chami et al., 2008)... La littérature économique

1 Les bases statistiques ne donnent pas les valeurs des transferts provenant de chaque pays. Cependant,
une étude effectuée par la banque Crédit libanais (2017) a révélé qu’'en 2015 I’Arabie Saoudite est appa-
rue comme la principale source de transferts au Liban, totalisant 1 447,36 millions de dollars. Les Etats-
Unis arrivent en deuxiéme position (149,49 millions de dollars), suivis de I'’Australie (848,64 millions de
dollars), de I’Allemagne (783,14 millions de dollars) et du Canada (768,64 millions de dollars).



Région et Développement 55 (2022) 135

qui étudie I'impact des TDF a évoqué aussi I'existence d'un effet boomerang. Ce phé-
nomene s’explique en prenant en compte la maniere dont les transferts sont utilisés
dans un pays et 'impact qui en résulte sur les importations et la balance commer-
ciale. Cette recherche se propose justement d’interroger I'existence d’un effet boo-
merang au Liban.

L’étude de l'effet boomerang parait intéressante dans un pays structurellement
déficitaire comme le Liban : quelle est la place de ces flux dans le compte courant ?
Est-ce que les TDF accentuent les importations et peuvent s’interpréter comme un
risque pour la balance des paiements ? Sila question est importante pour ’économie
du Liban, force est de constater que trés peu de travaux ont étudié spécifiquement
I'impact des transferts sur les importations et la balance des paiements. Samra
(2010) estime que ces transferts peuvent étre considérés comme une source de de-
vises pouvant assurer une stabilité de la balance des paiements, en particulier dans
un pays qui souffre d’'un déficit commercial structurel. L’auteur se pose cependant
la question des effets de ces transferts sur les importations libanaises, et I'effet boo-
merang et de syndrome hollandais qu’ils pourraient générer. Rizk (2007) montre
que les TDF compensent 33,5 % du déficit de balance commerciale libanaise durant
la période 2004-2006. Une étude menée par la Banque mondiale (2016) montre
qu'une chute de 20% des entrées de fonds en 2016 s’est traduite par un ralentisse-
ment de la croissance de la consommation privée de 2,4% du PIB et une hausse du
déficit de la balance courante de 0,8%. Cependant, ces deux études restent limitées
a une période trés courte.

Ratha (2004) montre que le Liban parait vulnérable a une crise de la balance des
paiements car sa dette représente prés de cinq fois la taille de ses exportations, une
telle crise est supposée ne pas se produire du fait des TDF. Cependant cette étude ne
teste aucune relation entre les trois variables dettes, exportations et transferts. En
revanche, Chami et al. (2008) soulignent que ces flux ne sont ni utilisés dans des
activités entrepreneuriales ni pour la création d’emplois, mais plutot dépensés en
biens non échangeables et en importations.

L’article est présenté comme suit. Dans la premiére section, une revue de littéra-
ture sur les relations entre les TDF et I’effet boomerang est proposée. Elle fait appa-
raitre des résultats contrastés. La deuxiéme section présente la place occupée par
les transferts dans la balance des paiements et précise le risque et les symptomes
d’un effet boomerang au Liban. La troisieme section expose le modéle macroécono-
mique. La quatrieme section présente la modélisation économétrique. La cinquieme
partie discute les résultats.

1. TRANSFERTS DE FONDS ET EFFET BOOMERANG :
DES RECHERCHES EN NOMBRE LIMITE

Quelques études empiriques mesurant I'éventualité d’'un effet boomerang des
TDF peuvent étre citées.

Un premier groupe de travaux accrédite la these d'un effet boomerang induit par
les TDF. En Serbie, a travers un modeéle vectoriel autorégressif, Jovicic et Mitrovic
(2006) constatent une relation tres élevée entre les transferts et les importations.
Les TDF ont augmenté le déficit commercial, atteignant 19,4% du PIB en 2001, puis
28,8% en 2004. Au Népal, Bhatta (2013) utilise un modele vectoriel a correction
d’erreur basé sur des données mensuelles de dix ans et montre I'existence d'une
causalité unidirectionnelle positive allant des TDF aux importations. Cette causalité
implique que les transferts détériorent la balance commerciale a long terme. Sur
sept pays d’Amérique latine, Loser et al. (2006) soulignent que les envois de fonds
provoquent un élargissement du déficit du compte commercial et un rétrécissement
de I'’excédent. En Europe du Sud, Glytsos (1993) et Straubhaar (1986) estiment que
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les importations induites par les TDF représentent en Espagne et en Italie 1%, en
Gréce 4,9% et au Portugal 6,2% des importations totales entre 1960 et 1981.

Okodua et Olayiwola (2013) constatent un effet boomerang en Afrique subsaha-
rienne pour la période 2002-2011 a travers un modele de données en panel dyna-
mique et estimé a I'aide de la méthode des moments généralisés en systéme. Olubiyi
(2014) trouve que les TDF ont un effet négatif sur les exportations et un effet positif
sur les importations, et donc un impact négatif sur la balance commerciale, dans le
cas de 1'économie nigériane durant la période 1980-2012. Dans le méme sens,
Nguyen (2017a) montre que les TDF augmentent la demande intérieure au Vietnam
en faveur des biens et services importés. Le Thanh (2018) a mené une étude sur 7
pays de la région Asie-Pacifique au cours de la période 1980-2015. Ses résultats es-
timés a partir des régressions OLS, 2-SLS et PGMM mettent aussi en évidence que
les envois de fonds ont un effet négatif sur la balance commerciale des pays consi-
dérés. Kurshid et al. (2018) ont mené une étude sur 58 pays a revenu faible et inter-
médiaire en utilisant notamment les GMM pour la période 1988-2014. Leurs résul-
tats montrent que les transferts de fonds peuvent affecter négativement les expor-
tations et la balance commerciale dans certains pays. Dans le méme sens, Maduka et
al. (2019) ont trouvé un effet négatif des TDF sur la balance commerciale au Nigéria
pour la période 1990-2016. Les auteurs suggeérent en ce sens d’utiliser des TDF dans
les industries qui produisent des biens d'exportation. De méme, Farzanegan et Has-
san (2020), en utilisant des régressions en panel sur 11 pays de la région MENA,
indiquent que les TDF creusent le déficit commercial et que leur effet final dépend
du niveau de formation du capital national.

Cependant, un second groupe de travaux minimise 'ampleur d'un effet boome-
rang induit par les TDF. La hausse des importations peut résulter de plusieurs fac-
teurs autres que les transferts de fonds, tels que « le développement de I'économie
et le changement structurel dans la production des biens de consommation et des
biens manufacturiers » (OCDE, 2006). Certains chercheurs affirment que les TDF
« couvrent » le déficit commercial (Bouhga-Hagbe, 2004). Dans ce domaine, les
études les plus significatives sont celles de Nguyen (2017b) et Meyer et Shera
(2015). La premiere montre, a travers un modele de régression par les moindres
carrés ordinaires, que les TDF contribuent a I'amélioration de la balance commer-
ciale a long terme en Malaisie durant la période 1990-2015 ; la seconde constate sur
un groupe de pays d’Europe de I'Est que les TDF ont couvert plus de 50% du déficit
commercial en moyenne durant la période 1992-2013.

Ainsi, la littérature sur les transferts de fonds des migrants et I'effet boomerang
estlimitée et les résultats restent ambigus. Certaines recherches mettent en exergue
I'importance des TDF dans la balance des paiements en compensant le déficit com-
mercial, d’autres études montrent plutot que les TDF creusent ce déficit.

2. LA BALANCE DES PAIEMENTS ET LES SYMPTOMES DE
L’EFFET BOOMERANG AU LIBAN

Depuis 1990, la balance des transactions courantes a toujours été déficitaire au
Liban (graphique 2). Le déficit ne cesse de fluctuer entre 1990 et 2016 atteignant un
minimum de 460 millions de dollars en 1994 et un maximum de 12,614 milliards en
2014. 11 atteint 10,555 milliards de dollars en 2016.

Cette situation résulte du déficit de la balance commerciale. Le Liban se caracté-
rise par un tres faible taux de couverture des importations par les exportations (par
exemple 21,5% en 2008) (Samra, 2010). Selon les données de I'Observatoire de la
complexité économique, le Liban exporte principalement des métaux précieux et
des produits alimentaires. Les exportations au Liban sont peu développées en raison
du faible niveau du secteur productif, d'un faible soutien de 'Etat et des restrictions
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d’accés aux produits. Le Liban importe largement des biens de consommation,
comme des voitures. La position stratégique du Liban dans la région MENA, le sys-
téme de libre-échange et le marché concurrentiel ont toujours favorisé le négoce et
le secteur commercial (Banque Med, 2016). De maniere générale, le secteur des ser-
vices constitue une part trés importante du PIB. Le Liban est un pays importateur
de marchandises et exportateur de services. Le graphique 3 montre que les impor-
tations n’ont cessé de dépasser les exportations entre 1990 et 2016. Le développe-
ment du secteur des biens non échangeables au détriment du secteur des biens
échangeables traduit la faible compétitivité du pays. Selon l'indicateur de compéti-
tivité mondiale de 2017, le Liban est placé au 103¢me rang de 127 pays en termes de
compétitivité (Forum Economique Mondial, 2017) et au 81%me rang en termes d’in-
novation (Indice Mondial d'Innovation, 2017). La compétitivité est inférieure a la
moyenne mondiale et les performances économiques du Liban sont médiocres par
rapport aux normes internationales. Ce faible niveau de compétitivité fait que le Li-
ban est marqué par un déficit chronique de la balance commerciale.

Graphique 2. La balance des transactions courantes au Liban (1990-2016)
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Source : Auteurs a partir des données du FMI (2017).

S’agissant de la balance des revenus, celle-ci est constituée par le revenu pri-
maire et le revenu secondaire. Les transferts présentent une part importante dans
le total de cette balance au Liban durant la période 2002-2016. Les TDF ont enregis-
tré une valeur de 2,60 milliards de dollars en 2002 atteignant 85,5% du total des
revenus primaire et secondaire. En 2003, la part des transferts dans le total des re-
venus a affiché un pic de 93% puis tend a fluctuer entre 60% et 87% du total des
revenus primaires et secondaires durant la période 2004-2016. L’évolution crois-
sante des TDF a contribué a un solde positif important des transferts nets. Ces der-
niers sont passés de 818 millions de dollars en 1990 a 4 milliards dollars en 2016.

Le compte de capital montre les écritures de crédit et de débit pour les actifs non
financiers non produits et les transferts de capital entre résidents et non-résidents.
Ce compte a connu plusieurs fluctuations durant la période 2013-2016 avec des va-
leurs supérieures a 1,3 milliards de dollars. Le compte financier comprend trois
postes principaux: l'investissement direct, l'investissement de portefeuille, et
d’autres investissements. Depuis 2003, le solde du compte financier tend a augmen-
ter pour atteindre en 2016 les 11 milliards de dollars. Cela est dii principalement
aux IDE dans le secteur de 'immobilier en provenance en majorité des pays du Golfe.
Selon l'association des Banques au Liban, la stabilité du régime de change et la
hausse du prix du pétrole durant la période 2007-2010 expliquent que la part des
IDE dans le PIB dépasse 11% avec un pic de 14,8% en 2008.
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Graphique 3 : Les exportations et les importations des biens et services
en $ au Liban (1990-2016)
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Source : Auteurs a partir des données de la Banque mondiale (2017).

Il en résulte en fin de compte que les transferts de fonds tendent a constituer une
ressource importante pour atténuer le déficit du solde de la balance commerciale. Ce-
pendant, la comparaison des graphiques 3 et 4 semble montrer une certaine corréla-
tion entre les transferts de fonds entrants et les importations pouvant laisser supposer
un effet boomerang.

Graphique 4. Les transferts de fonds au Liban (1990-2016)
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Source : Auteurs a partir des données de la Banque mondiale (2017).
3. LE MODELE D’EQUILIBRE DE LA BALANCE DES PAIEMENTS

Dans cette section, nous tentons de situer la place occupée par les transferts dans
la balance des paiements en se focalisant sur leurs principaux déterminants et leur
impact sur les importations. Le modéle est construit dans le cadre théorique de
I'équilibre de la balance des paiements. Nous présentons d’abord la balance des
paiements a partir du modeéle d’El Murr (1998) en combinant le modeéle d’équilibre
commercial et le modeéle d’équilibre de la balance des capitaux dans un seul modéle
incluant les transferts. De la sorte, la présentation générale de la balance des paie-
ments suit assez fidelement I'idée de I'équilibre présenté dans les travaux de Thirl-
wall et Hussein (1982), de Loser et al. (2006) et de Pradhan et al. (2012). Si 'expo-
sition de chaque variable des comptes de la balance des paiements en fonction de
ses principaux déterminants a déja été proposée par Farzanegan et Hassan (2016),
nous nous en distinguons par l'introduction des déterminants des transferts dans
les paramétres de I'équilibre.
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3.1. Les équations du compte courant

Le compte courant ici est composé de la balance des biens et services et des deux
principales composantes incluant les transferts de fonds formés de la rémunération
des salariés et des transferts personnels.

3.1.1. Les équations de la balance commerciale
L’équation des importations

On peut considérer que les importations dépendent du PIB local, des transferts

de fonds entrants et du taux de change effectif réel :
EP* aM oM aM
M=M[y,c=2"TE] avec 22>0, 22>0, 30> 0

avec M les importations ; Y le revenu national ou PIB; C le taux de change effectif
réel ; TE les transferts de fonds des migrants entrants.

L’équation des exportations

Les exportations sont fonction du PIB étranger et du taux de change effectif réel :

X =X[Y*,C =ETP*] avec

X
ay*

>0 Z<o
ac

ou X représente les exportations, Y* le revenu étranger ou le PIB des principaux pays
importateurs, C le taux de change effectif réel.

3.1.2. Les équations des transferts de fonds
L’équation des transferts de fonds entrants

Les transferts de fonds entrants sont fonction du PIB étranger et du prix de pé-
trole. IlIs peuvent étre fonction aussi du taux de change effectif réel et du différentiel
des taux d’intérét :

EP* i
TE =TE[Y",P,C=2",¢c,=%] avec

P i

dTE OTE OTE aTE

avec TE les transferts de fonds entrants ; Y** le revenu étranger ou le PIB des prin-
cipaux pays originaires des TDF ; C le taux de change effectif réel ; Ci le différentiel
des taux d’intérét ; Pe le prix du pétrole.

L’équation des transferts de fonds sortants

Les transferts de fonds sortants sont fonction du PIB local, de la parité de change
dollar/devise étrangére et dollar/monnaie locale et du différentiel des taux d’intérét :
e*p* ei”

s =TS|v,c"=22,¢ =] avec 23>0,

e

JaTsS
ac*

JaTsS
>0,a—ci>0

ou TS représente les transferts de fonds sortants, Y le revenu national, C la parité de
change dollar/devise étrangére et dollar/monnaie locale, Cile différentiel des taux
d’intérét.

3.2. Les équations de la balance des capitaux
L’équation des capitaux entrants

Les capitaux entrants sont fonction du différentiel des taux d’intérét :
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KE=KE[C;=%"] avecZE<0

1

ou KE représente les capitaux entrants, Ci le différentiel des taux d'intérét.

L’équation des capitaux sortants

Les capitaux sortants sont fonction du différentiel des taux d’intérét :

KS=KS[c;=="]  avec Z_];S>0

avec KS les capitaux sortants ; C; le différentiel des taux d'intérét.
3.3.L’équilibre de la balance des paiements

La balance commerciale (BC) est égale a la différence entre les exportations et
les importations de marchandises et des services. BC peut étre représentée a la ma-
niere de Thirlwall (1979) et de Carton, Hervé et Terfous (2007) comme suit :

BC = PX-eP'M

avec BC la balance commerciale ; P les prix des exportations ; X les exportations ; e
le taux de change nominal de la livre libanaise ; P* les prix des importations ; M les
importations.

La balance des revenus et des transferts personnels (TN) est égale a la différence
entre les entrées et les sorties de revenus du travail et du capital exprimées en mon-
naie locale :

TN = eTE-TS

avec TN le revenu et les transferts personnels nets ; e le taux de change nominal de
lalivre libanaise ; TE le revenu et les transferts personnels entrants ; TS le revenu et
les transferts personnels sortants.

Dans le but d’atteindre I'équilibre externe au Liban, il faut essentiellement con-
sidérer le résultat affiché par le compte courant (CC), somme de la balance commer-
ciale (BC) et de la balance des revenus et des transferts (TN) :

CC = BC + TN
CC = PX-eP'M + eTE-TS

La balance des capitaux (BK) représente le solde des mouvements de capitaux
en termes de titres nationaux détenus par l'extérieur et de titres étrangers détenus
par les agents locaux. Elle peut étre présentée comme suit :

BK = eKE - KS
avec BK la balance des capitaux; e le taux de change nominal de la livre libanaise ;
KE les capitaux entrants ; KS les capitaux sortants.
La balance des paiements est la somme du compte courant et de la balance de
capitaux :
BP = CC + BK

ATéquilibre, le solde de la balance des paiements estnul: BP = 0 => CC = —BK.
Ainsi, le compte courant est généralement compensé par le compte du capital et
financier.
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Enfin, en remplacant les variables par leurs valeurs et en isolant les termes ex-
primant les entrées de fonds, donc de devises, de ceux reflétant les sorties de fonds,
nous obtenons I'équation de ’équilibre de la balance des paiements :

PX + eTE + eKE = eP*M + TS + KS
\ J \ )
Y Y
Entrées de devises Sorties de devises

4. MODELE EMPIRIQUE ET APPLICATION ECONOMETRIQUE
4.1. Modéle empirique

Afin de mener I'application économétrique, nous pouvons présenter le modéle
en exprimant les six fonctions retenues, examinées a la section précédente, sous
forme logarithmique :

Les importations: m=1(p"-e-p)+0y+¢te

Les exportations:x=pu(p+e-p ) +9y"

Les transferts de fonds entrants: te=o (p*-e-p)+y(i*-e-i)+By™ + 3 pe
Les transferts de fonds sortants: ts=¢g(e*+p*-e)+{(i+e-i*)+8y

Les capitaux entrants : ke = Y (i* - e - i)

Les capitaux sortants : ks = f (i + e - i*)

4.2.Variables et sources

Les données proviennent de plusieurs sources et couvrent la période 1990-2016.
De maniére a prendre en compte les divergences en termes de pouvoir d’achat, nous
avons converti les données en dollar américain. Les exportations (X), les importa-
tions (M) de biens et services et la balance commerciale sont toutes extraites des
données de la Banque mondiale. Les informations sur la balance courante provien-
nent du FMIL

Les transferts de fonds entrants (TE) et sortants (TS) sont extraits de la Banque
centrale du Liban (BDL) et sont calculés par la somme des rémunérations des tra-
vailleurs et des transferts personnels. En outre, deux variables de PIB étranger ont
été utilisées dans notre étude. (i) Le PIB considéré comme déterminant des transferts
de fonds entrants (Y_2etoile). Pour toute la période considérée, nous avons remar-
qué, en faisant référence a la BDL, que 50% des transferts proviennent de I'Arabie
Saoudite, 30% d,es Etats-Unis et 20% de 1'Australie, de 1'Allemagne, du Canada, de la
France et des Emirats arabes unis. Ce PIB est ainsi calculé en appliquant une
moyenne pondérée des PIB des principaux pays qui sont la source de ces transferts.
(ii) Le PIB considéré comme déterminant des exportations (Y_etoile). Nous nous
sommes basés ici sur les données du ministére de 'Economie et des Finances pour
connaitre le pourcentage des importations de chaque pays vers lesquels le Liban ex-
porte. Une moyenne pondérée des PIB des principaux pays est alors calculée pour
chaque année. Les données des PIB étrangers déterminants des transferts et des ex-
portations sont toutes extraites de la Banque mondiale (2017). Par ailleurs, le prix
du pétrole (Pe) représente le prix annuel moyen du pétrole brut de 'OPEP exprimé
en dollar par baril et est extrait de la base StatistaZ.

Une méthode particuliére est utilisée pour le calcul du différentiel des taux d’in-
térét local et international (Ci). La principale source des taux locaux est la Banque
Centrale du Liban et celle des taux internationaux est la base macrotrends (2017).

2 Disponible sur le site : https://fr.statista.com/statistiques/564926/prix-annuel-du-petrole-de-l-opep-1960.
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En fait, nous avons calculé I'écart entre le taux d’intérét libanais sur les dépots et le
Libor 3 mois sur le dollar — le Libor 3 mois est choisi étant donné que la maturité
moyenne des dépots au Liban est de 45 jours. Ce Libor est calculé en moyenne pour
chaque année. En outre, le taux de change nominal du Liban est recueilli aupres de
la Banque mondiale. Enfin, le taux de change effectif réel du Liban (C) en valeur an-
nuelle est disponible sur la base Brugel (2017). Cette derniere source de données a
permis aussi de recueillir le taux de change effectif réel étranger des pays bénéfi-
ciaires des transferts du Liban (C_etoile). En se basant sur les données de la Banque
centrale du Liban, nous avons adopté pour chaque année de la période considérée
la pondération du taux de change effectif réel par rapport alalivre libanaise des cinq
principaux pays qui regoivent des transferts envoyés du Liban : la Sri Lanka, les Phi-
lippines, 'Ethiopie, I'Egypte et la Syrie.

Les capitaux entrants (KE) et sortants (KS) au Liban sont extraits de la Banque
centrale du Liban. Afin d’éviter un biais dans 1'estimation de la place des transferts
dans la balance commerciale, plusieurs variables de contrdle ont été retenues qui
sont toutes extraites de la Banque mondiale (2017). Nous prenons en considération
des variables comme les investissements étrangers (IE) et I'aide publique au déve-
loppement (APD), qui peuvent d’autant encourager les gouvernements a améliorer
la qualité des infrastructures et a adopter des stratégies de croissance basées sur
I'ouverture économique (Pfaffermayr, 1996). Le taux d'inflation (TI) est utilisé
comme indicateur de l'instabilité macroéconomique (Barro et Sala-i-Martin, 2004).
De plus, nous retenons les investissements domestiques (ID) qui peuvent avoir une
influence importante sur la balance commerciale.

Les statistiques descriptives sont présentées dans le tableau 1.

Tableau 1. Statistiques descriptives des variables

Variable Moyenne Ecart-type Minimum Maximum
X 8,83 x 10° 9,24 x 10° 5,11 x 108 2,68 x 1010
M 1,43 x 10%° 1,047 x 10*° 2,84 x 10° 3,32 x 10%°
TE 4,29 x 10° 2,48 x 10° 1,17 x 10° 7,617 x 10°
Y 2,47 x 10° 1,47 x 10%° 2,847 x 10° 4,967 x 1010
Y_etoile 3,127 x 1012 1,08 x 10*2 1,67 x 1012 4,817 x 102
Pe 45,86 32,87 12,28 109,45
Ci 6,85 11,12 —36,27 21,16
C 105,27 23,78 51,32 134,29
Y_2etoile 4,52 x 10™* 1,68 x 10** 2,497 x 10** 7,057 x 10**
TS 2,72 x 10° 1,67 x 10° 1,247 x 10° 5,757 x 10°
C_etoile 1,49 1,13 0,78 5,09
APD 4,58 x 10° 3,2 x 108 1,17 x 108 1,137 x 10°
IE 1,897 x 10° 1,48 x 10° 1,637 x 10° 4,87 x 10°
TI 9,73 20,27 —2,09 97,43
ID 6,057 x 10° 3,55 x 10° 8,897 x 108 1,277 x 1010
KE —355,1 3314,89 —8629,1 7324,3
KS 4327 3392,55 1910 14837

Source : Auteurs a partir du logiciel R.

Pour chaque variable dépendante nous avons choisi des instruments spécifiques.
Pour les exportations, les instruments pris en compte sont le PIB étranger détermi-
nant des transferts de fonds, le différentiel des taux d’intérét local et international,
le prix du pétrole, I'aide publique au développement, les investissements étrangers
et le taux d’inflation. Pour les importations, nous avons considéré le taux de change
effectif réel étranger des pays bénéficiaires des transferts du Liban. Concernant les
transferts entrants et sortants, les instruments utilisés sont le PIB national, le taux
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de change effectif réel étranger des pays bénéficiaires des transferts du Liban, I'aide
publique au développement, les investissements étrangers et le taux d’inflation.
D'autres instruments pour les transferts de fonds sont couramment utilisés dans la
littérature comme 1'écart salarial ou les différences de taux de chomage entre les
pays d'accueil et de destination des migrants (Imai et al.,, 2014). Cependant, notre
analyse qui retient les transferts de fonds des émigrants du monde entier et la rareté
des données nous empéchent l'utilisation de tels instruments. Enfin, les instruments
choisis pour les capitaux entrants et sortants sont le PIB étranger des exportations,
le prix du pétrole, le PIB national, le PIB étranger des transferts, le taux de change
effectif réel étranger des pays bénéficiaires des transferts du Liban, I'aide publique
au développement, les investissements étrangers et le taux d’inflation.

4.3. Méthodologie économétrique

Sur le plan méthodologique, nous utilisons un modéle a équations simultanées
(SEM). Dans un modele a équation unique, des changements dans la variable de ré-
ponse (Y) se produisent en raison de changements dans la variable explicative (X) ;
dans un modéle SEM, d'autres variables Y figurent parmi les variables explicatives de
chaque équation. Notre systéme est représenté sous la forme suivante :

[Eq] M, = ag + a,Y; + a,C; + a3TE, + ey,

[Ez] X; = by + b1 Yy + byCe + ey,

[ESITE, = co + ¢ Y7 + ¢,Cp + ¢5Ciy + c4Pe, + e3;
[E4] TS, = do + d,Y, + dyC} + dsCiy + €4,

[Es] Ke, = eq +e,Ci + e,

[Eel Kse = fo + f1Ci + eq;

La premiére étape de ce modele est I'identification de chaque équation. Il s’agit
de trouver si I'’équation possede une solution unique (juste identifiée), des solutions
multiples (sur-identifiée) ou pas de solution (sous-identifiée). Pour procéder ainsi,
il faut définir les quatre nombres suivants :

K :nombre de variables exogenes dans le systéme,

K’ : nombre de variables exogenes dans I'équation,

G :nombre des variables endogénes dans le systéme,

G’ : nombre des variables endogénes dans I'équation.

Ensuite il faut savoir s’il y a des restrictions sur les paramétres structurels. La
restriction d’exclusion est utilisée lorsqu’une variable endogéene ou exogéne n’appa-
raft pas dans I'équation structurelle choisie. La restriction linéaire est utilisée
lorsqu’il y a des variables affectées d'un coefficient identique. Puisque dans notre
cas, il n'y a que des restrictions d’exclusion, les conditions d’ordre d’identifiabilité
s’énoncent ainsi :

G-1>G-G +K-K >I'équation est sous-identifiée,
G-1=G-G +K-K >I'équation est juste identifiée,
G-1<G-G +K-K >I'équation est sur-identifiée.

La deuxieme étape est la méthode d’estimation. Nous envisageons la méthode des
doubles ou triples moindres carrés si I'équation est sur-identifiée, la méthode des
moindres carrés indirects ou les doubles moindres carrés siI'équation est juste iden-
tifiée, et il n’y a pas de méthode d’estimation possible si le modéle est sous-identifié.

Notre systéme contient six variables endogenes (X, M, TE, TS, KE et KS) et cinq
variables exogenes (Y*, C,Y, Ci et Pe). Le tableau 2 représente les conditions d’iden-
tification de chaque équation.
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Tableau 2. Conditions d’identification des équations

Equation Nombre fie variables Nombre Qe variables .Cond.it‘ion.s

exogénes (K" endogenes (G") d’identification
E, 2 2 Sur-identifiée
E, 2 1 Sur-identifiée
E; 4 1 Sur-identifiée
E, 3 1 Sur-identifiée
E; 1 1 Sur-identifiée
E, 1 1 Sur-identifiée

Source : Auteurs a partir du logiciel R.

Selon le tableau 2, nous pouvons conclure que la méthode d’estimation est celle
des doubles ou triples moindres carrés. Afin d’éviter les problémes d’autocorréla-
tion des erreurs, nous avons choisi la méthode des triples moindres carrés.

L'analyse de régression par les triples moindres carrés (3SLS) est une technique
qui combine la méthode des doubles moindres carrés avec la méthode SURE
(Seemingly unrelated regression equation). Lorsque les termes d'erreur sont auto-
corrélés et/ou hétéroscédastiques, la méthode des triples moindres carrés permet
d’estimer un ensemble d'équations avec des contraintes des équations croisées im-
posées, mais avec une matrice de covariance diagonale des perturbations entre les
équations. Il s'agit de la contrainte de 1'estimateur des doubles moindres carrés. Les
parametres ainsi obtenus sont utilisées pour une estimation de la matrice de cova-
riance des perturbations, qui est ensuite utilisée comme matrice de pondération
pour évaluer les nouvelles valeurs des parametres. Le test de Kleibergen-Paap rk
Wald F examine si les instruments sont corrélés avec les variables exogenes. Les ré-
sultats du test, pour chaque équation, montrent que I'’ensemble des instruments uti-
lisés répond a la fois aux conditions de pertinence et de validités.

5. DISCUSSION DES RESULTATS

Les résultats du modeéle obtenus a partir des triples moindres carrés sont pré-
sentés dans le tableau 3. Plusieurs éléments peuvent étre mis en évidence.

Tableau 3. Equations estimées a partir des triples moindres carrés
[E{] logM; = —3,13 + 1,15logY, + 0,24logTE, — 1,32logC; + ey,

[-8,46] [12,69]%* [2,32]** [-7,88]
[E;] logX; = —80,66 + 3,56logY; + 0,13logC; + e,;
[52]***  [30,52]** [0,92]
[E3] logTE; = —24,65 + 1,4logY;* + 0.09logC, — 0,05logCi, + 0,03logPe, + e3;
[-3,23]"* [6,36]"* [1,23] [-1,6] [1,81]*
[E,] logTS; =1,16 + 0,86logY,—0.28logC; — 0,06logCi, + ey,
[3,58]%* [3,44]%* [-1,02] [-0,98]

[Es] logKe, = 7,36 + 0,17logCi, + es;
[26,75]%* [3,21]***

[E¢] logKs, = 8,74 — 0,31logCi, + eq,
[32'11]*** [-6,7]***

Nombre d’observations : 27. Les valeurs entre crochets représentent les t-stat. *** significatif a
1%, ** significatif a 5%, * significatif a 10%.
Source : Auteurs a partir du logiciel R.

3 Les résultats obtenus a partir du logiciel R sont disponibles aupres des auteurs.
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D’apres I'équation [E2], 'amélioration de la situation économique des pays
étrangers augmente la demande d’exportations. Ainsi, une hausse de 1% du revenu
étranger entraine une hausse des exportations libanaises de 3,56%. Une apprécia-
tion du taux de change effectif réel n’a pas d’effet significatif sur les exportations.

D’apres I’équation [E1], le revenu national influence positivement les importa-
tions de sorte qu'une hausse du PIB libanais de 1% augmente les importations de
1,15%. Une augmentation de 1% du taux de change effectif réel implique une baisse
des importations de 1,32%. Surtout, une hausse de 1% des transferts de fonds en-
gendre une augmentation des importations de 0,24%. Cela apporte une réponse a la
question majeure posée dans ce travail : les transferts sont effectivement utilisés en
partie pour la consommation de biens importés, avec un risque de creuser le déficit
commercial du Liban, rejoignant d’'une certaine maniere Chami et al. (2008).

Selon I'équation [E3], il apparait que les transferts entrants sont significative-
ment influencés par le revenu étranger de sorte qu'une hausse de 1% du PIB étran-
ger augmente les TDF entrants de 1,40%. En revanche, les transferts ne sont pas
impactés significativement par le différentiel de taux d’'intérét ni par le taux de
change effectif réel. Cela refléte que les transferts de fonds des migrants ne s’effec-
tuent pas dans un but d’investissement ou de profit. On peut constater en suivant
I'équation [E4] que les transferts sortants du Liban sont dépendants du PIB national.
Ainsi, assez naturellement, chaque fois que le revenu des travailleurs étrangers aug-
mente, ceux-ci vont envoyer plus d’argent a leurs familles dans leur pays d’origine.
De méme que TE, les transferts sortants ne sont influencés ni par le taux d’intérét ni
par le taux de change réel. D’apres les équations [E5] et [E6], le différentiel de taux
d’intérét influe positivement sur les capitaux entrants et négativement sur les capi-
taux sortants du pays, montrant I'existence d’'une comparaison entre les taux par les
investisseurs.

CONCLUSION

Au Liban, les transferts de fonds des migrants représentent entre 15 et 20% du
PIB entre 2010 et 2017, et plus encore avant. Dans ce travail, nous nous sommes
interrogés sur I'impact que peuvent avoir ces transferts sur la balance des paie-
ments a travers |'effet boomerang qu'’ils peuvent occasionner en accroissant les im-
portations. Pour cela, nous avons notamment mobilisé un modele d’équilibre de la
balance des paiements et introduit les déterminants des transferts de fonds des mi-
grants au Liban et leurs effets dans la fonction d’'importation. A I'aide d'un modele a
équations simultanées, nous avons estimé pour la période 1990-2016 que les im-
portations présentent une relation importante avec ces transferts de sorte qu'une
hausse des transferts de fonds des migrants de 1% augmente dans le pays la con-
sommation des biens en provenance de I'étranger de 0,24%. De ce fait, 'impact des
transferts sur la balance des paiements est révélateur : les transferts peuvent creu-
ser le déficit de la balance commerciale a long terme, engendrant dés lors un effet
boomerang.

Ainsi, le Liban doit financer le fardeau croissant des importations qui est ali-
menté en partie par I'augmentation des transferts de fonds dépensés dans I'écono-
mie locale en empruntant sur les marchés internationaux. Le fait de supporter un
fardeau de la dette plus élevé alors que le secteur exportateur est sous-développé
augmente le risque d'instabilité et de crise économiques et politiques. De plus, le
Liban est un des pays qui n’a pas réussi a accroitre sa capacité d'investissement in-
térieur et sa compétitivité, ce qui renforce les effets négatifs des transferts de fonds
sur la balance commerciale.

Nous avons montré que les transferts de fonds entrants au Liban sont certes sen-
sibles a la situation économique des pays ou résident les migrants, mais que leurs
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envois ne sont pas liés a I’évolution de la monnaie libanaise ni au différentiel des
taux d’intérét, leur principale motivation étant essentiellement’aide de leur famille.

Les résultats de cette recherche suggerent I'adoption de politiques qui permet-
traient au Liban de bénéficier de ces transferts tout en évitant leurs effets négatifs
sur la balance des paiements. Une des plus importantes mesures serait une meil-
leure orientation des transferts de fonds vers un usage productif. L’accent doit étre
mis notamment sur des mesures favorisant les intentions d’entreprendre et la réa-
lisation d’'investissements commercial et industriel.

Dans le cas d'un déficit budgétaire chronique comme au Liban, I'Etat peut, a cet
effet, appliquer une taxation des transferts non productifs ou des transferts en géné-
ral, a I'instar de nombreux pays tels que I’Arabie Saoudite et le Koweit (Ratha, 2017).

Plus globalement, il serait judicieux d’organiser, en pratique, un bureau centralisé
des transferts qui aurait la possibilité de promouvoir et d’orienter des transferts en
faveur du développement économique. La réussite d'une telle politique nécessite, il
est vrai, des institutions économiques adaptées et une capacité de gouvernance qui
soutiennent un environnement économique sain et un secteur financier sécurisé.
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Remittances and the boomerang effect:
the case of Lebanon (1990-2016)

Abstract - Lebanon is among the top twenty countries remittances recipient in the world.
Although they are the country's main source of foreign currency, these transfers are also
likely to have negative consequences on the balance of payments. This research is based on
a theoretical model based on the equilibrium of the balance of payments which notably
makes it possible to evaluate the boomerang effect of remittances on imports. From a simul-
taneous equation model covering the period 1990-2016, it is estimated that a 1% increase in
remittances increases imports by 0.24%. It emerges that remittances from migrants are
widely used not to allow productive investments but to increase the income of their families
and their consumption, which is largely satisfied by imports.
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Boomerang effect
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