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RESUME

L’investissement constitue 'une des composantssreilles d’'une nation de
par sa contribution a la formation du PIB. Ainsealncoup d’études se sont
intéressées aux déterminants de I'investissemepiagitulier I'investissement
privé et a la relation entre ce dernier et la gamee économique. La revue de
littérature a ce sujet montre que les investissésnprives bien qu’en hausse
contribuent trés peu a la croissance et a la régucte la pauvreté. Dans le
contexte actuel marqué par I'engagement de I'Etatirwis d’apporter des
solutions durables aux difficultés liées aux inigsstments afin de permettre au
secteur de jouer son role de levier de développgr@eprésente étude cherche a

revisiter le lien entre investissements priveseissance économique au Bénin.

L’étude utilise des données temporelles sur laopéril985-2015. A l'aide de la
méthode des moindres carrés ordinaires, nous amalydimpact de

I'investissement privé et du crédit fournit au sect privé sur la croissance
economique. Il ressort des estimations effectuaed’'mvestissement privé a un
effet positif sur I'activité économique. Quant aznédits privés ils n’expliquent
gue faiblement la croissance économique au Bémol t€moigne qu’au-dela de
la disponibilité des financements, la problématigeel’acces au financement

reste posée.
Summary

Investment is one of the essential components forateon a part from its
contribution to the GDP. Then, many studies havenb@terested in the
determinant of investment in particular privateastment and to its relation
with economic grove. The literature review in tluase shows that private
investment though its raise contribute very litbie to the grove and poverty
decreasing. In the current context marked by tlgmagement of Beniniese state

to bring durable solution to the difficulties reddtto investment another to let
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sector play its role as development lever. Theerurstudy aims at to revisit the

link between private investment and economic giav@enin.

The study uses temporal data over the period 1985-2vith ordinary least
squares method we analyses the impact of privagsiment and to the credit
afforded to the private sector on economic grove.sHrings estimation carried
out that the private investiment have a positieafon economic activity. As
for private loan, the don't explain that weakly teeonomic grove in Benin.
This testify that beyond of the availability of &éincially the problem of access

of financially stay landed.
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Impact des investissements privés sur la croissance économique au Bénin

INTRODUCTION

Les économies des pays en voie de développemenesayénéral caractérisees
par des industries qui se heurtent a des diffisultées a I'environnement
économique. Pour résoudre ces problemes, des medeinglusieurs ordres sont
initiées par les gouvernants de ces pays dang idetnelancer les secteurs clés de
I’économie dont le secteur privé. Ces mesures gestinées a réduire les codts
de production et a améliorer la performance degpnses. Il serait donc logique
de considérer cette intervention de I'Etat comme aatompagnement des
facteurs privés dans le processus de développement.

L’économie béninoise, depuis les indépendances;agattérisée par un secteur
privé quasi-absent du processus de développemace. &ux difficultés relatives
au manque de compétitivité, I'amélioration de liette fiscalé et
I'environnement financier a travers ses composaméegté mise en ceuvre par les
gouvernements successifs. Le Bénin s’est donc éng@ags une politique qui vise
la recherche d’'une croissance économique pour liaraéon du bien-étre de la
population. Ces priorités sont traduites comme as@atégiques dans les
Objectifs de Deéveloppement Durable (ODD), le docoimde Stratégie de
Croissance et de Reéduction de la Pauvreté (SCRPJ)est Orientations
Stratégiques pour le Développement (OSD). Et coterseuligne ces documents
de planification a long terme, il ne peut y avoipissance sans un niveau
d’investissement soutenu. Les dépenses en biemgedtissement jouent en effet
un réle essentiel non seulement dans la croisséméeng terme mais également
dans l'activité économique a court terme car I'stissement reste la composante
la plus volatile de la production. De ce fait, pduss auteurs ont eu a montrer
'importance des investissements privés dans landtion de la croissance.
Cependant, le constat est que ce secteur tarddiégsa de maniere significative

a la croissance et a la réduction de la pauvret#lgnd les efforts, le Bénin

! Amélioration de I'assiette fiscale : Loi N°2010 taort loi de finances pour la gestion 2011 page 61
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Impact des investissements privés sur la croissance économique au Bénin

enregistre des performances peu reluisantes eremmadie croissance de la
production et de l'investissement. Ceci justifiepkxrtinence de notre étude sur
I'efficacité des investissements privés sur laggance économique au Bénin.

La Iégitimité d’'une telle étude est renforcée gacdntexte actuel du pays marqué
par I'engagement de I'Etat béninois d’apporter dedutions durables aux
difficultés liees aux investissements a travers sgrge de mesure incitative dont
entre autres, 'amélioration du climat des affgiss réformes au niveau de la
douane, l'installation des zones franches induksiest 'amélioration du code
des investissements.

Le présent travail qui analyse l'impact des inwssments privés sur la
croissance économique au Bénin est organisé es timapitres. Le premier
chapitre s’intéresse au cadre théorique et 'apgpranéthodologique adoptée. Le
second chapitre fait I'état des lieux de l'investisient privé et de la croissance
économique au Bénin. Le troisieme chapitre abotdealyse empirique de

I'efficacité de I'investissement privé sur la csasice économique au Bénin.

Réalisé et soutenu par ESSOU Jonas & ANAGONOU S. Gildas Ernest Page 2



Impact des investissements privés sur la croissance économique au Bénin

Chapitre I: Cadre théorique et méthodologie de I'étude

Ce chapitre présente la problématique, la synthdss travaux sur les
investissements privés et la croissance économign& que la méthodologie

adoptée dans le cadre de cette étude.
Sectionl : Cadre théorique de I'étude
Paragraphe 1l : Problématique et intérét de I'étude

|- Problématique de I'’étude

Le niveau de bien-étre économique et social augsigire toute population passe
sans doute par la mesure de la production glohajeao téte d’habitant. Pour cela
il est nécessaire de chercher a savoir commentésantine cette production
nationale. Outre la consommation, l'investissemaristitue la seconde grande
composante de la demande globale. Mais contrairemkEnconsommation qui est
I'élément relativement stable de la demande glohawestissement est la partie
la plus volatile (Mankiw, 2003). Sa volatilité esiuvent a l'origine des phases de
récessions et d’expansion observées au cours gele économique. C’est dire
alors que [linvestissement constitue un levier ingrt de la croissance
économique et de réduction de la pauvrete.

Au Bénin, la stratégie de développement économigumis l'accent sur la
réduction de la taille et du réle de I'administratpublique, la rigueur budgétaire
et la prééminence de l'initiative privée face dantissement de la croissance de la
production et de détérioration de l'infrastructsogio-économique observées dans
les années 1970 et 1980. Entre 1993 et 2003 lenB#ionc mis en ceuvre des
programmes de Réformes économiques appuyés paraclEmds avec les
institutions deBretton Woodst la Communauté internationale. Ces programmes
visent a renforcer les assises d'une croissandersmitirée par le secteur privé et
réduire la pauvreté grace a l'assainissement deandes publiques, a

'augmentation des dépenses engagées dans la dottige la pauvreté et

Réalisé et soutenu par ESSOU Jonas & ANAGONOU S. Gildas Ernest Page 3



Impact des investissements privés sur la croissance économique au Bénin

I'approfondissement des réformes structurelles. Ldiférentes réformes
entreprises par le Gouvernement ont permis alofsags de connaitre des taux de
croissance du Produit Intérieur Brut (PIB) relathent éleve, soit 4,8% pendant la
période 1990-2003 contre 2,3% pour I'Afrique subsignne. Ces performances
sont dues a la hausse des investissements mais dallsgcroissement de la
productivité totale des facteurs.

Les observations montrent aujourd’hui que le ratol'investissement privé au
PIB est passé de 12,15% en moyenne sur la péridg 2000 a 16,32% en 2014
et 17,59% en 2015 (BM, 2016). Bien que faible, emixttémoigne de
'importance des différentes réformes accomplieem®le contexte actuel marqué
par I'engagement de I'Etat béninois d'apporter dedutions durables aux
difficultés liées aux investissements afin de petmaeu secteur de jouer son réle
de levier de développement, il ne serait pas mut#@ revisiter le lien entre les

investissements privés et la croissance écononaiguB&nin.

- Intérét de I'étude

Au regard de nos objectifs, cette étude préserdendéréts multiples. D’'une part,

I'analyse de l'impact des investissements privéslaicroissance économique au
Bénin permettra de formuler a I'endroit des pouvqgiublics des dispositions
visant a attirer les investissements privés. Cdans l'optique d’orienter les

politiques économiques en faveur de I'amélioratilenla croissance économique
au Bénin. D’autre part, notre étude permettra dsarir les forces et faiblesses
que représente l'investissement privé au Béninj peste importante pour les

investisseurs potentiels dans le contexte actuBhdecement du développement.

2 DGAE & INSAE 2015
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Impact des investissements privés sur la croissance économique au Bénin

Paragraphe 2 : Objectifs et Hypothéses de recherche

I- Objectifs
L'objectif général de cette étude est de montreotaribution des investissements
privés a la croissance de I'économie béninoisdafan spécifique il s’agit de :
OS1 : Evaluer l'effet des investissements privés surégassance économique ;
OS2 : Analyser la contribution des crédits accordésemtesir privé par le systeme

bancaire a la croissance économique au Bénin.

[1- Hypothéses de I'étude

De nos objectifs spécifiques découlent les hypethssivantes :

H1: Les investissements privés ont une influence ipesisur la croissance
économigue au Bénin ;

H2 : Les crédits accordés au secteur privé favorigeotdissance économique au
Bénin.

Section?2 : Revue de littérature et méthodologie de I'étuel

Paragraphe 1 : Revue de littérature

|- Fondements théorique sur l'investissement et la cresance

économique

L’idée de l'accroissement des investissements privdavers une amelioration de

'environnement est mise en exergue par des rappmrtes travaux de certains
auteurs. Entre autre, le Rapport sur le Développéeaens le Monde de la Banque
Mondiale (Smith et al, 2005) qui soutient qu'un bdmmat de l'investissement
permet de stimuler la croissance. De méme, selgnackeurs, il est essentiel
d'instaurer un environnement susceptible de promibuwdes processus
compétitifs, que Schumpeter qualifie “de destructonéatrice” ou les entreprises
ont la possibilité et le désir de tester leurs $déle s’évertuer a obtenir du succes et

de prospérer ou d’échouer.
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Impact des investissements privés sur la croissance économique au Bénin

Cette corrélation positive théorique entre climes thvestissements et croissance
découle d’'une hypothése sous-jacente de corrélgtasitive entre climat des
investissements et investissements d’'une part wetedhypothése de corrélation
positive entre investissements et croissance édopend’ autre part. Ces relations
sont sous-tendues par une vaste littérature écguemgui s'est employée a
montrer que les investissements déterminent poaigrende partie les fluctuations
de I'activité économique. C'est ce que Samuels@Bg] s'est employé a faire a
travers le principe de [l'oscillateur qui combines leffets du principe de
'accélérateur (Clark, 1917) et du multiplicateleykésien (Keynes, 1936) pour
que les fluctuations du Cycle des affaires soiétémininées par l'interaction des
variations de la demande et des décisions d’irsgstents des firmes.

Ce postulat dominant qui tend a montrer qu'un asssement du climat des
investissements est susceptible d’agir positivensentles investissements qui, a
leur tour hausseraient le niveau de I'activité é@oigue est quelque peu contesté
par un courant néolibéral qui n’y voit seulementuge légitimation d'un
interventionnisme public accru. En restant danscadre d’analyse théorique
ultralibéral, de nombreux auteurs vont a la sugéHdntington (1968) soutenir que
seuls les gains espérés constituent les détermirsdosolus de l'investissement,
Pour eux les rendements espérés de I'investissesnahtes véritables signaux qui
orientent I'hnomoéconomicus optimisateur qu’estvé@stisseur. lls contestent ainsi
I'ensemble des mesures que I'Etat serait censé@prgrour améliorer le climat des
investissements afin d’agir positivement sur leggtissements.

Quant a la nature des relations entre investissemeroissance, les travaux
théoriques partent des travaux de Keynes (1936)mpuitre dans le cadre d’'une
analyse macroéconomique et qui pose linvestissentemme composante
fluctuante de la demande globale, comment celupeut avoir un effet
multiplicatif sur la production. A ce niveau le pbide désaccord entre les
ultralibéraux et les adeptes de la vulgate keynésieva se situer sur I'apport

différencié des investissements publics et privéa aroissance économique. Si
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Impact des investissements privés sur la croissance économique au Bénin

I'école de la nouvelle économie classique (Luc888) va suivre Friedman (1963)
dans son analyse avec les hypothéses d’anticiggpiomr dénier a I'investissement
public une quelconque contribution a la croissaceex-ci se verront réhabilités
avec les théories de la croissance endogene ingpydaé Romer (1986). En
endogénéisant les nombreuses externalités quitédsmnt les investissements
publics, ce dernier courant conclut que les déepabliques en capital humain et
en recherche-développement, sont a la base dugsrégghnologique qui accélere
la croissance économique.

Pour ce qui est des effets positifs de l'investisset privé sur la pauvreté nous
constatons qu’'une amélioration des politiques etaolmportement des pouvoirs
publics qui faconnent le climat de [linvestissemesdt d'une importance
fondamentale pour stimuler la croissance et fageuler la pauvreté. Pour les
auteurs comme Warrick, Smith et al. (2005), lestsfpositifs d’un bon climat des
investissements sur la réduction de la pauvretinéiet au fait qu’il améliore
directement la vie des individus dans la divergi® leurs activités. Pour
comprendre cette position théorique il est adégigatvoir comment la théorie
économique analyse les relations entre climat mhesstissements et pauvreté, par
la voie détournée des variables faisant partielichatdes investissements.
Ricardo, Marx et Malthus ont insisté sur le réleldeareté de la terre dans la
croissance économique (théorie de la croissancatééim Pour Ricardo,
'augmentation de la population implique celle deplroduction agricole. Mais les
nouvelles terres mises en cultures sont soumisesesulements décroissants. Le
colt de production de méme que le prix des densaggmentent. Les
entrepreneurs agricoles doivent augmenter lesresalgui sont fixés au niveau des
subsistances, ce qui réduit les profits et donovdstissement bloquant par
conséquent la croissance. Selon Marx, le capitalismquéte incessante de profits
engendre la substitution du capital au travail. d®mage se multiplie et les
salaires baissent, ce qui réduit la consommatiomiéng et ouvre une crise des

débouchés. Dans ces conditions, la baisse tendlandie taux de profit réduit
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Impact des investissements privés sur la croissance économique au Bénin

progressivement I'accumulation du capital et domacioissance. De plus, pour
Malthus la production agricole augmente a un rythrarithmétique alors que la
population croit a un rythme géométrique. Cetteasion entraine de graves crises
de famine qui rétablissent a court terme le rappoite population et subsistance
avant que I'écart entre les deux taux de croissaaqaovoque de nouvelles crises.
Solow (Prix Nobel en 1987) attribut I'origine dedeoissance par téte au montant
de capital technique investi (machines, équipemedatgciels, infrastructures et
autres). Lorsque l'investissement par téte déplasswntant de la dépréciation du
capital par téte existant, chaque travailleur dispald’'un équipement plus
performant et peut produire davantage. Toutefaissgu’on augmente le capital
par téte, la production augmente, mais pas de fggoportionnelle (c’est le
principe des rendements décroissants). Ainsi aefofaugmenter le capital par
téte, va venir un moment ou la production par &igmentera moins vite que cela
ne colte. La croissance par téte va cesser; cegjue Solow appelle I'état
régulier. L’état régulier dépend du codt relatifahpital. Si ce dernier diminue (un
renchérissement du colt du travail incitera lesegnises a substituer le capital au
travail), alors I'investissement par téte va augi®ede nouveau jusqu’a ce qu’un
nouvel état régulier soit atteint. Pour résoudtéecgtuation, Solow a di imaginer
I'intervention d’'un autre facteur, le progres teicjue pour expliquer la croissance

a long terme.

- Etudes empirigues

Notre étude tente de mettre en exergue le lieneeimvestissement privé et
croissance économique. L’existence d'un secteuanirer organisé favorise
généralement l'investissement et la croissanceafttage de liquidité, meilleur
diversification du risque et amélioration. Tradmim@llement l'investissement est un
facteur de croissance. A moyen terme, l'investissgragit directement sur I'offre
et permet de mettre en ceuvre le progres technigpiamment de mettre en place

de nouveaux procédés de production. Il permet diascroissement de la
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Impact des investissements privés sur la croissance économique au Bénin

productivité et par suite de la croissance. Il acdon role essentiel dans la

croissance.

C’est ce que semble montré Lénine et Renelt (18925 leur revue minutieuse
des évidences des déterminants de la croissancgéémontrant que les taux
d’'investissement physique étaient positivemenigrtificativement en corrélation
avec les taux de croissance sur les variétés ladjéshantillons et de
spécifications. Ces résultats ont été corroborésdpaerses études notamment
celles de Easterly, Loayza et Montiel (1997). Celamn, des taux d’investissement
élevés ne conduisent pas nécessairement a ungacrogssoutenue.

De I'enquéte de la Banque Mondiale sur le climad ohwestissements au Bénin
réalisée en 2005, il en résulte que la productiviteyenne des entreprises
béninoises s’apprécierait de 15% si son climatimesstissements s’améliorait par
rapport a son niveau de 2005. Cette conclusionultjue peu éloignée de celles
des travaux de Fries, Lyssenko et Polanec (2003)r mui sans influer
substantiellement sur la productivité des firmes,climat des investissements
détermine grandement leurs décisions d’investisaeritolmgren et al (2001) ont
effectué des expériences en Ouganda sur les ré&oomevrant de nombreux
aspects qui caractérisent le climat des investisa&sy ce qui a permis de jeter les
fondements nécessaires pour stimuler I'économiec awn taux de croissance

moyen de plus de 4 % pendant la période 1993- 2002.

Ali et Pernia (2003) montreront par suite que fgsastructures sont bien a I'avant
garde de la lutte contre la pauvreté, en particidie milieu rural. Ces auteurs

insistent sur trois secteurs clés : les réseautersul’irrigation et I'électricité.

Binet (2003) quant a lui, souligne aussi le faite qlinvestissement crée un
supplément de demande et donc de production. Itiggéégalement que
l'investissement qu’il soit matériel ou immatéresdt un facteur d’augmentation du
PIB sur le long terme. De méme, les investissemeiteriels et immatériels en

nouvelles technologies contribuent de facon impeta la croissance du PIB.
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Esso (2005) a travers une étude montre que leipaincanal par lequel les
Investissements Directs Etrangers (IDE) contrib@elat croissance semble I'acceés
élevé a la technologie. L'étude sur la relation IBiEcroissance economique en
Cote d’lvoire effectué par l'auteur indique que fpériode 1970-2001 les IDE
ont été une source importante de la croissanceoétqne de la Céte d’lvoire. En
effet, leur impact direct indique qu’un point deuptentage d’IDE supplémentaire
entrant en Cote d’lvoire engendre une augmentateita croissance du PIB par
téte de 0,01%. Outre les flux financiers générés,IDE aident & promouvoir la
croissance dans le pays en facilitant le transfertechnologie et accroissant le
niveau de connaissances des travailleurs, la piomde la compétitivité et des
exportations.

Sokegbe (2002) a montré que le risque pays estétermdinant qui freine la
croissance des IDE au Bénin. Le risque pays étfimticcomme « I'ensemble des
aléas qui peuvent affecter un commercant, un bangun investisseur industriel
ou un financier, dans le déroulement de ses opégin relation avec le pays
risqué ». Mais il faut noter que le risque payssth’qu’un obstacle parmi tant
d’autres plus importants a I'investissement privé.

Gnansounou (2006) qui a effectué une étude surfdeteurs explicatifs de
l'investissement des entreprises privées au Béaminoati a la conclusion qu'il y a
une forte sensibilité des entreprises au colt deisk capital. En outre, cette étude
révele qu'une augmentation de la demande a un efféie positif sur
I'investissement des entreprises alors qu’'une grdhittuation de cette demande

n’incite pas les entreprises privées a investir.
Paragraphe 2 : Méthodologie de I'Etude

|- Spécification du modele

A la lumiére de la revue de littérature et de kotie économique, nous utilisons
I’échantillonnage du modele théorique de Cobb-Dasigiour analyser I'impact de

I'investissement privé sur la croissance économ@uddénin. La formulation du
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modele part de la fonction de production de typdBB8G DOUGLAS qui exprime
la production en fonction du capital (K) et du &ayL).
Cette fonction de production s’exprime sous la ®rm

y=f(K,L) (1)
soit: Qt=A K L/f 2)

avecO0<u<l;0<B<leta+pf=1

Ou Qt est la production, Kt le stock de capital,l&tmain d’'ceuvre, A est un
parameétre d’échelle et et sont des élasticités de la production aux factdars
production. Le modéle suppose que les rendemeéthelle sont constants.

La fonction peut s’écrire :

Log (Q) = Log A +a Log (K) +p Log (L) +¢ 3)

Ici le stock de capital (K) sera approché par éstissement ; la main d'ceuvre (L)
par la population active. Compte tenu de la spat@fide I'économie béninoise, de
nos objectifs spécifiques et de la littérature lsucroissance économique, nous
avons décidé d'introduire dans ce modéle d'autrasables telles le degré
d'ouverture (DO) et le crédit intérieur fourni aecteur privé (Crpriv). Ainsi la
forme log linéaire de la fonction revient a :

Log (PIB) = Log (A) +B1 Log (InvPriv) +B2 Log (Crpriv) +p3 Log (Trav) +p4
Log (DO) +¢ (4)

En posant Log (A) = ce modéle devient :

Log (PIB) =a + B1 Log (InvPriv) +B2 Log (Crpriv) +B3 Log (Trav) +p4 Log
(DO) +¢ (5)

Avec :

a, B1-4 les parametres a estimete terme d’erreur (ensemble des variable omises
et dont l'influence sur les investissements wigét non négligeable).

PIB, le Produit Intérieur Brut comme mesure deraissance est notre variable

dépendante,
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InvPriv, l'investissement privé : notre premiérerighle d’intérét sur laquelle
repose I'hypothése 1 de notre étude,

Crpriv, le crédit intérieur fourni au secteur pritat référence aux ressources
financieres fournies au secteur privé par le secbancaire. Il représente la
quantité de monnaie allouée disponible a [I'épargmévée en termes
d’'investissement. Cette variable est introduiterparifier 'hypothése 2 de notre
étude,

Les variables de contréle : Trav, la populationvactorrespondant a la tranche de
la population en age de travailler et DO, le datjotiverture. Ces variables sont

utilisées dans notre modéle pour appréhender lentribution a la croissance

économique.
Tableau 1 : Signes attendus des coefficients des variables
Variables Définition de la Signes attendus
variable
InvPriv Investissement Privé +
Trav Travail +
Crpriv Crédit privé +
DO Degré d’ouverture +

Source: Réalisé par nous-mémes

- Source et traitement des données

Les donneées utilisées dans le cadre de notre éardedes données secondaires. Il
s’agit de séries temporelles couvrant la périod@512015 soit 31 observations.
Ces données proviennent de la base de donnéelsl Development Indicators
2016 (Online Edition) de la Banque Mondiale.
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La période relativement longue retenue dans leecadr notre étude, présente
'avantage de se préter aux tests économétriquedeehous rassurer sur la
robustesse des résultats. Elle nous permet en detrsuivre I'évolution des

variables suivant plusieurs périodes.

L’estimation du modéle s’est faite par la Méthoas Moindres Carrés (MCO) sur
le logiciel EVIEWS. Aussi, des tests de diagnosic de validation ont été

nécessaires avant l'interprétation des résultateail.

l1- Méthode d’analyse

Nous utilisons 'outil économétrique pour testes telations entre les variables. A
cet effet, cette partie est consacrée a I'expbeaties différentes théories qui sous-
tendent les tests économétriques utilisés dangihadologie de I'estimation.

» Test de diagnostic

- Etude de la stationnarité des séries

Un processus stochastique st stationnaire s’il ne comporte ni tendance,
saisonnalité et plus généralement aucun factewohiént dans le temps. Son
espérance et sa variance restent inchangées dansds.

E (%) = u. u étant une constante (moyenne constante)

V (yy) = 02, 02 <o (variance finie et indépendante du temps)

Cov (W, y: + h) = 6, (covariance indépendante du temps)
Plusieurs tests sont usuels pour déterminer 'oddreégration des variables d’'un
modele. Dickey et Fuller (1979 — 1981) ont mis ainpun test permettant non
seulement de détecter I'existence d’'une tendané amasi de déterminer la bonne
maniere de stationnariser une série. Nous utilisele test de stationnarité de

Dickey — Fuller Augmented (ADF). Les hypothésedeahi sont les suivantes :

H, : Racine unitaire (sé€rie non stationnaire)

H,.: Non racine unitaire (série stationnaire)
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Si ADF est supérieur a la valeur critique de Maokim, alors I'hypothese JHst
acceptée. Par conséquent la série est non statienna
Si ADF est inférieur a la valeur critique de Maackom, alors I'’hypothése Hest

acceptée. Cela traduit la stationnarité de la série
- Cointégration et Modéle a correction d’erreur (MCE)

L’'analyse de la cointégration permet d’appréhendairement la relation entre

deux (02) variables. Deux séries xt gggnt cointégrées si et seulement si :

» Elles sont effectuées d’'une tendance stochastiquenéme ordre
d’intégration d, c'est-a-dirgx——> I(d) ety——> 1(d)

* Une combinaison linéaire de ces séries permet slealdener a une
série d’ordre inférieur, c'est-a-dire (@XbY) —— 1 (d —b) avec €b<d. [a,

b] est appelé vecteur de cointégration.

Le test de cointégration mis au point par Johar{&@88) utilise la méthode de
maximum de vraisemblance pour déterminer la pr&semc non de vecteurs
cointégrands dans les séries non stationnaires.

Engle et Granger (1987) ont montré que toutes sétationnaires et cointégrées
du méme ordre, peuvent étre représentées par uglenadcorrection d’erreur.
C’est une méthode a double étape. La premiére étapsste a estimer la relation
de long terme par les moindres carrées ordinaitesseconde étape consiste a
récupérer les résidus de la relation de long teeina tester leur stationnarite,
lorsque les résidus sont stationnaires, la relat®oointégration est acceptée et on

estime par les moindres carrées ordinaires le raatetourt terme (MCE).

> Tests de validation du modéle
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- Test de Klein
Ce test nous permet de détecter la multicolinéaritée les variables explicatives
du modele. Il s’agit de comparer la valeur du doefht de corrélation simple
gu’'on éléve au carré, a la valeur du coefficiendéermination du modéle de long
terme.

- Etude de la significativité du modele : test de sigficativité
Les variables explicatives retenues dans le cadrd’élude peuvent étre non
significatives dans I'explication de la variable pgdédante du modéle, la
significativitt de chacune des variables est déteyen par la lecture des
probabilités critiques ou les « t — statistic ».aQua la significativité globale du
modele, elle est déterminée a travers la valelr (- statistic).

- Etude de la normalité : test de Jarque Bera (1984)
Il est utile dans le travail de recherche, de igria normalité des erreurs surtout
pour le calcul des intervalles de confiance et iapesir effectuer les tests de
Student sur les parametres. Le test de Jarquerat(B@84) fondé sur la notion de
Skewness (asymetrie) et de Kurtois (aplatissempatinet de vérifier la normalité
d’une distribution statistique.

- Test d’homoscédasticité
Ce test permet en réalité de savoir si la variamcglitionnelle du terme d’erreur
sachant Xi est une constante ou non. Pour dételderprésence de
I’hétéroscédasticité ou non, plusieurs tests antlétzeloppés a ce sujet :
Il s'agit du test de Golfeld-Quandt, du test de Whdu test de coefficient de rang
ou d’'ordre de Spearman et du test Breusch-Pagan.
Par ailleurs, dans le cadre de cette étude lede$vhite est effectue. Il s'agit de
tester :

Ho : la variance du terme d’erreur est une const@nomoscédasticité).

H1: la variance du terme derreur est differentéund constante

(hétéroscédasticité).
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On accepte Ho si la valeur de la probabilité epeseure a 5% et on la rejette
si non.

- Test d’autocorrélation des erreurs de Breusch-Godfey
L’autocorrélation est une situation dans laquedie termes d’erreurs ne sont pas
indépendants au cours du temps. Ce qui signifie lggpérance mathématique
E(e:e0) # 0 avect # t'. Les erreurs peuvent étre positives, négativesioles.
Cependant, ce test nous permet de savoir si lesirersont en corrélation entre
elles. Une telle disposition revient a vérifietes erreurs d’'une observation sont en
adéquation avec celles des autres, d’ou le te®utbin-Watson et/ou le test de
Breusch-Godfrey. Dans le cadre de cette étude abass effectuer le test de
Breusch-Godfrey. Ce test nous permet de détecles ®rreurs sont corrélées ou
pas entre elles. C'est-a-dire de vérifier si 'eapée mathématique du terme
d’erreur est nulle (erreurs non corrélées) ou dhfié de zero (erreurs corrélées). Il
s'agit de tester :
Ho : Erreurs non corréléép = 0) ;
H1 : Erreurs corréléep  0). Soit I'erreur suit la forme suivante :
& = p&—1 + Ut (34)
On accepte Ho si la valeur de Prob > F est supérie5%.
On accepte H1 dans le cas contraire.

- Test d’'omission des variables de Ramsey
Ramsey considéere que la plupart des mauvaisesfispons résulte du fait que
les erreurs ne sont pas souvent nulles en moyennsi de modele souffre
d’omission de variables importantes.
HO : le modeéle est bien spécifié
H1 : le modéle est mal spécifié
De maniere générale, le modéle développé danglie d& notre étude est un outil
d'analyse quantitative qui nous permet d'expliguémpact potentiel des

investissements privés sur la croissance économiqaa Beénin.
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Chapitre 1l : Investissements prives et croissance au Bénin

Dans ce chapitre, il sera question de faire undysmade I'évolution de la
croissance économique, évolution et financementrdestissements au Bénin et

du climat des investissements privés au Bénin.
Sectionl1 : Evolution de I'investissement privé et la cr@sance au Bénin

Paragraphe 1 : Situation de I'économie nationale

En 2015, lactivité économique au plan national egistrerait un taux de
croissance de 5,2% contre 6,5% en 2014. Ce tawralgsance, quoiqu’en repli
par rapport a 2014, témoigne de la vigueur de fiéame nationale malgré un
environnement sous régional peu favorable. Spéefitent, pour le dernier
trimestre 2015, l'indice du chiffre d'affaires awisnd'octobre a enregistré une
baisse de 7,8% par rapport au mois de septembeég 20lliaison avec le repli de
I'activité dans toutes les branches, a l'exceptiencelles de "I'énergie”, et des
"Autres services".

Ainsi, ces faibles performances sectorielles sentkultat de la combinaison de
plusieurs facteurs dont, entre autres, les pettiorEm observées dans la
distribution d’électricité, une pluviométrie moifessorable et le recul de I'activité

économique au Nigéria voisin (PEA-BAD, 2016).

B La production

Le niveau de croissance atteint en 2015 émane tedkament des évolutions
constatées dans les différents secteurs de I'édenom

Le ralentissement de l'activité économique natiereal 2015 serait imputable aux
faibles performances réalisées dans les activegsraduction sectorielle. Dans le
secteur primaire, la valeur ajoutée progresseid,8% en 2015 contre 5,1% un
an plus tot. Au niveau de I'agriculture, la val@joutée progresserait de 4,1% en

2015 contre 5,8% un an plus t6t. Ce recul seraiamment lié a : (i) une

pluviométrie peu favorable dans I'agriculture €ti); une baisse de la production
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cotonniére, estimée a 303 000 tonnes pour la camap2@15-2016, en liaison avec
le recul des surfaces emblavées. En ce qui cond&mgeculture vivriere, les
réformes visant une amelioration de la productiséésont poursuivies a travers la
mise a disposition des intrants spécifiques pouprizduction, la mécanisation
agricole et 'aménagement des vallées.

Tableau 2 : Taux de croissance économique sectorielle (%)

2011 2012 2013 2014 2015
Primaire 2,0 3,3 5,3 5,1 3,9
Secondaire -1,8 2,5 3,7 7,2 6,8
Tertiaire 7,2 4.2 7,1 7,1 52
DTl et TVA
o -1,8 12,4 13,7 6,2 6,5
intérieure
PIB auprix du
i 3,0 4.6 6,9 6,5 5,2
marché

Source: INSAE et DGAE, Octobre 2015

Dans le secteur secondaire, la valeur ajoutée stm&@it une augmentation de
6,8% contre 7,2% en 2014. L’affaiblissement du tdexcroissance de l'activité
dans ce secteur serait induit par le ralentisseolesgrvé dans les industries agro-
alimentaires avec une forte composante informaliecgnstituent pour la plupart
des activités de transformation artisanale desyn®dgricoles. Dans les autres
industries manufacturieres, la croissance en 26fd&itsle 7,6% en liaison avec la
hausse de la production cotonniere de 31,4% en-2018. L’'eau et I'électricité
enregistreraient une hausse de 3,2% en rapportlaewb&estage électrique qui a
marqué la conjoncture économique au premier seen@t5. Les BTP, compte
tenu de la tendance des dépenses d’investissemelt pu titre de 'année 2015
ainsi que des différents chantiers ouverts paedtesir privé, seraient en hausse de
7,6%. Le taux de croissance attendu en 2016, @asscleur, est a un écart de 0,6
point de pourcentage inférieur a celui de 2015%),Xe ralentissement serait en

partie imputable a la contre-performance des imdhsst’égrenage, du fait de la
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baisse de la production cotonniére entre les cangsag014/2015 et 2015/2016.
Dans le secteur tertiaire, le taux de croissanctadaleur ajoutée s’établirait a
5,2% en 2015 contre 6,9% un an plus t6t. La déatdbér de la croissance dans ce
secteur s’expliquerait par les effets de I'électimrésidentielle au Nigeria, les
élections |égislatives et locales au Bénin et laatlé&ation du naira. Le taux de
croissance de la branche « Commerce, Hotels eattests » s'établirait a +1,6%,
en dépit de la baisse qu’a enregistré le commedtggieur en 2015. Les transports
et télécommunications enregistreraient une hauss®4% de leur valeur ajoutée
contre 6,3% en 2014 en liaison avec le dynamisnserob dans le secteur des
télécommunications et la bonne tenue de la campegtomniere 2014-2015. La
valeur ajoutée de la branche « banques et asssranserait en hausse de 8,0%
contre 14% en 2014. En perspective, la croissarmes ¢e secteur en 2016

s'afficherait a 5,2% comme en 2015.

- Le secteur privé

Pour la dynamisation du secteur privé et le déysapent de I'entreprise, en dépit
de la dynamique positive notée au niveau des italica de résultats, le niveau
d’atteinte des cibles fixées reste globalementidasioir la période 2011-2014 : la
durée de creation d'une entreprise demeure élel/2go(rs en 2014 contre 29

jours en 2011) ; I'évolution significative dansdessement Doing Business (167e
en 2014 contre 173e en 2011) qui est en loin deidke (150e en 2014) ; la

réduction du taux d’'imposition et de la durée d@xén des contrats.

Toutefois, au niveau de linvestissement privé %éndu PIB), la performance

affichée est trés satisfaisante, 40% en 2014 coneeible 15%.
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Tableau 3 : Evolution des indicateurs relatifs a la dynansation du secteur

privé et au développement de I'entreprise

2011 2012 2013 2014
Indicateur
Cible | Réalisé | Cible | Réalisé | Cible | Réalisé | Cible Réalisé
Durée de creatl_on d'une 29 29 10 26 8 15 c 12
entreprise (jours)
Rang duBénindansle | oo | o0 | 160 | 176 | 155 | 175 | 150 167
doing Business (nombre)
Part de l'investissement
privé dans le PIB (%) 13,6 14 14,1 14 14,5 18,5 15 20,4
Taux d'imposition (%) 66 70,2 62 65,9 55 65,9 50 63,3
Durée d'exécutiondes | o0 | 295 | 700 | 705 | 655 | 795 | 600 750
contrats (jours)

Source : Rapports d'avancements de la SCRP de20014

[1I-  Crédit intérieur

Selon la Direction Générale des Affaires Econonsq(I2GAE, 2016), le crédit

intérieur ressortirait en hausse au mois de déce20di5. Il s’établirait & 1174,6
milliards de FCFA contre 971,2 milliards un an phds. Cette progression du
crédit intérieur résulterait d'une augmentation desdits a I'économie (+86,3
milliards de FCFA) et d'une érosion de la positiette du Gouvernement (+117,0
milliards de FCFA). Ainsi, les crédits a I'éconormaiteindraient 1 170,6 milliards
de FCFA a fin décembre 2015 contre une réalisateofh 084,3 milliards de FCFA
a fin décembre 2014. En ce qui concerne la positette du Gouvernement, elle
ressortirait a - 4,0 milliards de FCFA a fin déceenB015 contre 113,0 milliards a
fin décembre 2014.

Paragraphe 2 : Evolution du logarithme du PIB, de l'investisement privé et

du crédit privé au Benin

Une des entraves a I'obtention de la croissande fdrdurable est la faiblesse des

investissements (Bénin expert, 2004). L'investissenprivé est le fait essentiel du
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financement du secteur privé par le systeme banedifinancier. On observe a
travers le graphique 1 qu’au début des années 1988Jume des investissements
privés a connu une nette augmentation, mais arpdds années 1999
l'investissement privé a connu une diminution jusequ2006 puis des phases
successives de hausse et de baisse jusqu’en 2GiS.del maniere générale, on
observe gu’a partir des années 1990, le volumendestissements privés a connu
une augmentation remarquable dans le temps. Chatésst le fruit de la mise en
place d’'un vaste programme de réformes visantalilsation et la libéralisation
de I'économie. En effet, la constitution du 11 Débee 1990 a consacré le droit
de propriété, le principe d’égalité de traitemeattoute personne devant la loi, le
droit de libre établissement sans distinction digonalité. Un nouveau code des
investissements a été adopté et une agence aéée mour sa promotion. Il s’agit
notamment du centre de promotion des investissam¢BPl). La nette
amelioration du cadre de I'investissement et ldevpsogramme de privatisation et
de libéralisation ont permis au Bénin d’enregistree augmentation significative
des flux entrants d’investissements étrangers tdirec

Graphigue 1 : Evolution du logarithme du PIB, de I'investisement privé et du

crédit privé au Bénin (1985-2015)
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Source : Nos calculs a partir des données de lgqugakiondiale (2016)
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Le PIB du Bénin est resté faible sur la période5t9890. Ce faible niveau de
I'activité économique serait d0 aux difficultés centrées dans la mise en ceuvre
des politiques économiques et aux difféerentes £ase ont frappé le pays au cours
de la période. Ces facteurs ont conduit rapidendenine détérioration de la
situation économique et sociale au Bénin, et ontraot le régime révolutionnaire
a organiser la conférence des Forces Vives de teoriNae Février 1990 et a
souscrire aux Programmes d’Ajustement StructurBKS) dont les principaux
objectifs étaient la réduction des charges de t’Etde rétablissement des grands
équilibres macroéconomiques. Mais depuis 1990,I d& Bénin a connu une
tendance a la hausse. Ces performances éconondguBgnin sont dues a la
stabilité de la situation sociale, a la normalmatde la situation politique et a la
mise en ceuvre des réformes budgétaires et strliieturen effet depuis 1990 le
Bénin s’est engagé dans la voie du libéralisme @oigue donnant confiance aux
investisseurs privés aussi bien nationaux qu’étemng

Quant aux crédits privés, on remarque que de 19B39d, les crédits privés ont
baissé considérablement. Mais, a partir de 1998oi¢ connu une forte

augmentation dans le temps jusqu’en 2015.

En général I'investissement privé et les créditggs sont restés en dessous de la
production sur la période 1985-2015. Ce qui ténwigle la faiblesse des

investissements prives a la formation du PIB aurBén
Section?2 : Climat des investissements privés au Bénin
Paragraphe 1 : Caractéristiques du code des investissements

|- Code des investissements

L’article 22 de la constitution de la RépubliqgueRinin stipule « toute personne a
droit a la propriété. Nul ne peut étre privé d@iapriété que pour cause d'utilité
publigue et contre juste et préalable dédommagemente code des

investissements du Bénin garantit a toute persphysique ou morale, nationale
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ou étrangere la liberté d’entreprendre toute détivindustrielle, agricole,

commerciale ou artisanale autorisée par I'Etat.

L’investissement jouit également entre autres ddibdarté de gestion et de
transport des capitaux. Le code des investissenaatisrde une priorité et des
avantages aux entreprises qui contribuent a laigatmon des ressources locales, a
la création d’emploi et de la valeur ajoutée. Bymit un régime de droit commun,

trois (03) réegimes privilégiés (ABC) et un réginpesial.
Régime A ou Régime de la PME

» Avoir un programme d’investissement compris entée ndillions et 5
milliards de FCFA.

» Prévoir au moins 5 salariés permanents béninoiant&ges douaniers a
I'entrée sur le territoire national, des machineawtres équipements de production.
Exonération des droits et taxes d’entrée exceptéines taxes de manutention.
Avantages fiscaux : exonération de I'impdt sur leénéfices industriels et
commerciaux selon les régimes et les zones d'intgatiem.

» 5 années en zone 1 (Cotonou et ses environs daayamde 25 Kms)

» 7 années en zone 2 (circonscription de Porto — NBapakou, Abomey et

Bohicon)
» 9 années en zone 3 (reste du territoire national).
Régime B ou Régime de la grande entreprise

» Avoir un programme d’investissement supérieur a ®illons de FCFA et

inférieur a 3 milliard et créer au moins 20 emplmsir les Béninois.

> Les avantages sont les mémes que ceux consensisedeadre du régime A

et pour une durée.
Régime C ou de stabilisation fiscale
» Programme d’investissement supérieur a 3 milligikel§CFA, avec création

d’au moins 20 emplois permanents béninois.
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> Les avantages sont identigues a ceux du régime PBoet une durée
similaire.

» Pendant la durée de I'exploitation, les entrepriageeées en régime C
bénéficient en dehors des autres avantages déissttin fiscale, en ce qui
concerne le taux et le mode de détermination dssitéte sur les bénéfices
industriels et commerciaux.

Régime Spécial
Le régime spécial est applicable aux entrepriséisaarles, et celles dont les
secteurs constituent une priorité pour I'Etat (6agducation, transport) et autres

dont le montant des investissements n'excede paslions de FCFA.
Conditions

Etre immatriculé au registre du commerce et apparte I'une des catégories

précitées dont I'investissement est au moins égal millions de FCFA.

Les entreprises exercant l'une des autres conditibligibles aux régimes
privilégiés et dont le montant des investissemessts compris entre 5 et 20
millions de FCFA.

Avantage:

A la création, réduction de 75% des droits et taxdéentrée, a I'exception de la
taxe de voiries et de la taxe statistique sur :n@shines, matériels et outillages
destinés a la production ou a I'exploitation. Lexcps de rechange spécifiques aux
équipements importés dans la limite d’'un montamad égl5% de la valeur caf des

équipements.
Autres Régimes

» Régime des investissements lourdsl:constitue les investissements lourds
autrement dit les investissements dont le montams axe est égal ou

supérieur a cinquante milliards de francs CFA mdéyieur a cent milliards

Réalisé et soutenu par ESSOU Jonas & ANAGONOU S. Gildas Ernest Page 24



Impact des investissements privés sur la croissance économique au Bénin

de francs CFA. L'agrément des entreprises dont datamt hors taxe est
€gal ou supérieur a cinquante milliards de fran€s Gais inférieur a cent

milliards de francs CFA comporte les avantagesasus/:

- durée de l'agrément: elle s'étale sur deux pésodene période
d’installation ou d’investissement maximale de ciags et une période
d’exploitation de 12,13ou 15 ans selon que le ps®gesitue dans la zone 1,2

ou 3 définie ci-haut ;

- durant toute la période de validité de 'agréméantreprise bénéficie de la
stabilisation fiscale en ce qui concerne les rédlassiette, les modalités de
recouvrement et de contréle, de perception, deukalte taux et de

tarification ;

- pendant la période d’investissement, il y a lieexdhération des droits et
taxes d’entrée, a I'exception de la taxe de vode|a taxe de statistique, du
timbre douanier, du prélevement communautaire didasté et du
prélevement communautaire sur les machines, éqeipsm matériels,
outillages, véhicules utilitaires, pieces de regeaet consommable, objet du
projet agréé. De plus, I'entreprise bénéficie diexation de la patente et de

la contribution fonciere des propriétés batiesost paties ;

- pendant la période d’exploitation, on note I'exaté@&n des droits et taxes
d’entrée, a I'exception de la taxe de voirie, detdge de statistique, du
timbre douanier, du prélevement communautaire didasté et du
prélevement communautaire sur les piéces de reehangles intrants et les
combustibles. Ensuite, pendant la premiere annéaratuction, il y a eu
d’exonération de la patente, de la contributiorcfere des propriétés baties
et non baties; I'exonération de I'impdt sur lesnéfices industriels et

commerciaux, lI'exonération du versement patronal les salaires du
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personnel expatrié régulierement déclaré suivantreiglementation en

vigueur au bénin.

> Régime des investissements structurantsl: constitueles investissements
dont le montant hors taxe est supérieur ou égaina milliard de francs
CFA et qui contribuent a la consolidation des paike développement
identifiés. Leur agrément comporte des conditioesafes, douaniéres et

miniéres particulieres.

- Les institutions en charge des investissements pés au Bénin

> Le centre des investissements privés au Beéniné @ér linitiative
d’investissements privés ; il se consacre au laolibguprés des autorités en
matiere fiscale ; douaniere et Iégislative.

> Le centre de promotion des investissements : @aas tutelle du ministere
de la prospective, de la programmation et de léat@dn de I'action
publique ; ce centre accueille et facilite aux stisseurs potentiels la
réalisation de leurs projets ; il initie les mesudtamélioration du climat
des investissements au Bénin. Il favorise et assargromotion des
investissements nationaux au Bénin et a I'étranger.

> La direction d’'appui au secteur privé : elle a lemrmge d’encourager et

d’accompagner les initiatives et le développemergetteur prive.

Paragraphe 2 : Financement des investissements privés au Beéni

Au Bénin comme dans la quasi-totalité des paysaifts francophones, il n’existe
plus de Bangque Nationale de Développement. L’énmegyelu secteur privé a la
fin des années 80, a donné naissance a la créddi®rbanques commerciales
privées. Ces banques commerciales n’ont pas tfait &emplacé les banques de
développement, car leurs ressources sont de arunetet leur transformation en

crédits a moyen et long terme comporte des risquiedles ne maitrisent pas.
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|- Le financement du systéeme bancaire

Dans le pays, on dénombre une quinzaine de bangoesmerciales et
établissements financiers qui operent dans le im@ent des différents secteurs
d’activité pour assurer la création et le développet des entreprises. Il s’agit
entre autres, de EcoBank, la Bank of Africa BéE®E@A Bénin), Crédit Lyonnais
Bénin devenue Continental Bank, Financial Bankawtiue Banque, Diamond
Bank, Banque Internationale du Bénin, Banque Sasaharienne pour

I'Investissement et le Commerce - Bénin (BSIC-B&BGFI Bank Bénin, etc.

- Les sources informelles et alternatives de financeant

Les banques ne s’intéressent pas aux petites aaegfPE) sous prétexte qu’elles
sont insaisissables et ne présentent pas de gewadli ces petites entreprises ont
besoin de capitaux pour se lancer et financer déweloppement : dans les deux
tiers €5) des cas, c'est grace a leurs apports personneddles se créent.

Cependant, d’autres cas peuvent étre envisageés.

Le crédit fournisseur par exemple qui est considéréme une source informelle
de financement car basé sur les relations perdesneti du capital qui créent ou
permettent des liens commerciaux classiques entreentrepreneur et ses
fournisseurs pour une petite entreprise. Des enppguvent aussi étre contractés

dans la famille au sens large.

L’épargne collective, la tontine : elle réunit uerain nombre de personnes qui se
sont librement cooptées et cotisent a dates fixesamme variable (de 25f CFA a
1 million) selon les tontines : tous les mois, &sules semaines, les jours de
marché ; chaque membre recoit a tour de réle diesations mais le non — respect

des regles de la tontine signifie « la mort socka®ur tout contrevenant.

C’est une forme d’épargne rotative qui rassembieaisis ou des personnes liées
par un intérét commun. La tontine est un moyercai® pour épargner entre amis

et surtout démarrer un projet.

Réalisé et soutenu par ESSOU Jonas & ANAGONOU S. Gildas Ernest Page 27



Impact des investissements privés sur la croissance économique au Bénin

[1I- Le financement au plan international

Divers organismes peuvent intervenir pour finanesr projets de création, de

développement et de restructuration au Bénin.

» L'Agence de la francophonie : dans son programm8 FFPME (Fonds
Francophone de Soutien a la PME). Il finance lesosi— entreprises a forte
valeur ajoutée locale, des secteurs identifiés cemprioritaires (batiment et
construction, textile, agro — alimentaire.). L'agenpeut aussi intervenir
financierement par lintermédiaire du Fonds Fram®e de
Développement pour répondre aux activités prodestiies groupements

associatifs professionnels et coopératifs.

» La Sociéeté Financiere Internationale (SFI) filimle la Banque Mondiale

finance des projets dans des secteurs trés diagre — industrie, tourisme.

» L’Agence Francaise de Développement (AFD) et daldilproparco. Cet
organisme dispose de nombreux produits financewsrant I'ensemble des
étapes d'un projet, du financement de l'étude pi#al a celui des
investissements (préts a moyen et long terme pesr ttes petites

entreprises).

> Le centre pour le développement des Industries YC# CDI est un
intermédiaire. Il met en relation des entreprendespays ACP et des états
membres de L’Union Européenne apportant leur tdogimet leur savoir —
faire. Il joue également un réle d’interface entrdgreprises partenaires et
des organismes financiers susceptibles de finardes projets de

développement.

IV- Cadre politigue économigque des IDE

Le Bénin a l'instar des pays en développement eeprn$ depuis une décennie
environ, de libéraliser leur politique nationalenade créer un cadre réglementaire

accueillant pour I'IDE, en assouplissant le régiamplicable a I'entrée sur le
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marché et aux participations étrangéres et en araéti le traitement accordé aux
firmes étrangeres ainsi que le fonctionnement dascimés. La promotion de
l'investissement au Bénin a consisté a la mise ewr@ed’'un certain nombre de
mesures dont la loi 90 — 002, du 09 Mai 1990 portagation du code des
investissements qui prévoit des avantages fiscaux pinvestissement effectué
dans les secteurs précis (activités de transfoomantidustrielle, le développement
rural, etc.) et des dérogations aux reglementdifeelaux échanges, permettant
ainsi le rapatriement total des bénéfices et owahital investi. Le code prévoit
également l‘autonomie dans la gestion et la gargudr I'Etat béninois des actifs
investis. Outre ces actions visant a rendre sorecdithvestissement attractif, le
Bénin dispose de quelques atouts susceptibles tleamies investisseurs.
Toutefois les changements de politigues ont uretefisymétrique sur
I'implantation de I'IDE : ceux qui visent une plgsande ouverture permettent aux
entreprises de s’établir en un endroit donné, maigarantissant pas leur avenir.
En revanche ceux qui tendent a réduire I'ouvertnationalisation ou fermeture du
marché par exemple réduisent a coup sar I'IDE.
Les encouragements financiers ou budgétaires $disés, bien qu’ils ne figurent
d’ordinaire dans les décisions d’implantation desgestisseurs que lorsque les
déterminants économiques sont déja en place.
La littérature sur les IDE nous enseigne que awstéacteurs tels que la stabilité
politique, économique et sociale, les régles coraudr I'entrée et I'activité des
IDE, les régimes de fonctionnement et structurendaschés, le service de la dette
extérieure, le régime de change, les colts et sibilée de la main d’ceuvre, le
réseau des accords des investissements bilatéraudtdatéraux contribuent dans
une certaine mesure a I'explication de I'attratévdes IDE dans un pays.
Somme toutes, nous pouvons conclure que le Béminregistré des progres ces
dernieres années pour stabiliser son environnemeactoéconomique et rendre
son cadre institutionnel plus attractif. Mais mélges réformes, I'investissement

privé reste toujours faible dans la formation du odoit nation
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Chapitre 1l : Présentation, analyse des résultats, implictkon de politique

économique et limites de I'étude

Ce chapitre présente les résultats d’estimationsallele, I'analyse des résultats

ainsi que les implications de politique économiqtikes limites de I'étude.
Sectionl : Résultats des tests
Paragraphe 1 : Résultat du test de diagnostic sur les données

|- Statistique descriptive

L'analyse de la table A en annexe montre que toletevariables suivent la loi

normale car leur probabilité reste supérieure §&%Annexe 1).

- Etude de la stationnarité (tests de racine unitairg

Le test de racine unitaire étudie la stationnaté@é variables en déterminant leur
ordre d’intégration. Les différents tests d’ADF sks variables figurent a
'annexe (cf. Annexe 2). La table 4 ci-dessous gmés les résultats du test de

stationnarité sur les variables en niveau.

Tableau4: Test ADF sur les variables en niveau (au seu8%¢

Variables o Résultats
p | Tendance| Constance Probabilité
LPIB 1 Non Non 0.9946 Non stationnaire
LINVPRIV 1 Non Non 0.4384 Non stationnaire
LTRAV 1 Oui Non 0.9987 Non stationnaire
LCRPRIV 1 Non Non 0.4524 Non stationnaire
LDO 2 Oui Non 0.9896 Non stationnaire

Source: Nos calculs a partir des données de la BM (2016)

Le test de Dickey-Fuller Augmenté effectué sur $ésies révele comme le

traduit la table 4 ci-dessus que, quel que satideéele ADF retenu pour le test,
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la P-value est supérieure a 5% ; nous rejetons@aequent I'hypothése HO de
stationnarité et concluons alors que toutes leabiags sont non stationnaires au
seuil de 5% (c'est-a-dire gu’elles ont tendance@uér avec le temps). Il en
découle l'exigence de tester la stationnarité dasialklles en différences

premieres. Les résultats de ce test sont consaaresla table 5 suivante.

Tableau5 : Test ADF sur les variables en différences prersiéaa seuil de
5%)

Variables - Résultats
p | Tendance| Constance  Probabilite
LPIB 1 Non - 0.0177 Stationnaire
LINVPRIV 1 Non - 0.0402 Stationnaire
LTRAV 1 Non Oui 0.0829 Stationnaire
LCRPRIV 1 Non - 0.0347 Stationnaire
LDO 1 Non Oui 0.0144 Stationnaire

Source: Nos calculs a partir des données de la BM (2016)

Le méme test ADF pratiqué sur la différence preendgs variables montre que
la P-value est partout inférieure a 5%. Il en dézogue les variables en
différences premieres sont toutes stationnairesgueesoit le modele ADF. Ce

résultat requiert donc le test de cointégration iagables afin de déterminer
qguel type de modéle (modele de long terme ou det ¢cetme) est le mieux

indiqué pour nos estimations.

[1I- Test de cointégration de Johansen

Les résultats du test de cointégration de Johandedlent I'existence d'une
relation de cointégration entre les variables dulé® autorisant la construction
d’'un modéle a correction d’erreur (modéle de ctemine) en plus du modéle de

long terme (cf. Annexe 3).
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Paragraphe 2 : Résultats de I'estimation du modéle

|- Modeéle de long terme

Il s’agit d’estimer le modéle 5 suivant :

Log (PIB) =a + 1 Log (Inv Priv) +p2 Log (Cr priv) +p3 Log (Trav) +4 Log
(DO) + ¢ (5)

Les résultats d’estimation du modéle de long tesord consignés dans la table 6
ci-dessous.

Tableau 6 : Présentation des résultats d’estimation du maze de long terme

Variables | Coefficients E;Séf t-statistic | Probabilités
C 4.667806 | 0.429028 10.87996 0.0000***
LINVPRIV | 0.096559 | 0.02212P 4.364815 0.0003***
LTRAV 1.094879 | 0.077972 14.04203 0.0000***
LCRPRIV 0.019580 | 0.015083 1.298188 0.2098
LDO -0.045713 | 0.03748[ -1.219605|  0.2375

R°=0.996180 Rajusté = 0.995175 DW= 1.159040
F-statistic = 990.9366 Prob (F-statistic) = 0.00D00
***seuil de significativité a 1%
**seuil de significativité a 5%

* seuil de significativité a 10%

Source: Résultats obtenus a partir des données de éétud

v Qualité de la régression

Le coefficient de détermination R2 est sensiblendégal a 0,996. Ce qui signifie
que les variations du logarithme du PIB sont ex@es a 99,6% par les

variables retenues dans le modeéle.
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v’ Test de significativité globale
Le modéle est globalement significatif car la stajue de Fisher a une
probabilité acceptable : Prob (F-Stat) = 0,0000cdaférieur a 5%.

v Test de Klein

D’aprés le test de Klein, les carrés des coefiisigle corrélation simple sont
tous inférieurs au coefficient de régressidn Rous concluons alors qu'il n’y a

pas de multicolinéarité entre les variables deenmindéle (cf. Annexe 1).
v' Test de Ramsey

Le test de Ramsey indique que l'introduction d'uregiable fictive est non
significative car (Prob F-statistic = 0,01371 %) (cf. Annexe 4). Le modéele
semble avoir pris en compte toutes les variablesnpates qui interviennent
dans l'explication de la variable dépendante; cssmulement au seuil de

confiance de 1%.
v Test d’autocorrélation des erreurs de Breusch-Godfy

La probabilité prob > F attachée a la statistigstedde€0888 supérieure a 5% (voir
Annexe 4). Par conseéquent, nous pouvons affirmerdegirésidus du modele de

long terme ne sont pas autocorrélés.
v’ Test d’hétéroscédasticité de White

La valeur de la probabilité obtenue (0,8191) epegeure a 5% (cf. Annexe 4).

Nous pouvons conclure que les erreurs sont homastqdes.
v’ Test de stabilité des variables

Il s’agit du test CUSUM et CUSUM carré de stabilitée test effectué au
préalable nous a montré une instabilité dans lepserde notre modele,
principalement sur la période 2007-2010. Ce quisn@yermis d’introduire des

variables dummy dans notre modeéle pour tenir comptehangement observé.
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Les résultats obtenus apres estimation du modelerdy terme en présence de
la variable dummy montrent que les courbes respecsur le test CUSUM et
CUSUM carré de stabilité ne coupent pas le corrigdr Annexe 4). Nous
pouvons conclure que le modeéle est structurellerataiile et ponctuellement

stable sur chacun de ces tests.

- Le modeéle de court terme

On se propose ici d’estimer le modele a correcdrreur (MCE) en deux
étapes. Ainsi, apres I'estimation par les MCO deelation de long terme, la
relation du modéle dynamique (court terme) a esticoerespond a la relation

(6) suivante :

D (LogPIB) =a + B1 D (Loginv Priv) +p2 D (LogCr priv) +f3 D (LogTrav)

+B4 D (LogDO) + pB5 RESID 01 (-1) + ¢

(6)

L'opérateur D désigne la difféerence premiere deffémdintes variables

impliguées dans le modeéle (6). La validité du MC& Bkée au signe du

coefficient de correction d’erreifd5 qui doit étre négatif et significativement
différent de zéro. Les élasticités de court termat seprésentées par les
coefficientspl, p2, B3 etp4.

Le tableau 7 suivant rend compte de facon symphétides résultats de
I'estimation du MCE.
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Tableau 7 : Présentation des résultats d’estimation du neodelcourt terme

Variables Coefficients Ecarts t-statistic | Probabilités
types
C 0.044849 | 0.026430 1.696899 0.1069

D(LINVPRIV) | 0006188 | 0.015643 0.395607 0.6970

D(LTRAV) | _0.202319 | 0.747609 -0.270621 0.7898

D(LCRPRIV) | 0011936 | 0.016772 0.711658 0.4858

D(LINVPUB) | 0053301 | 0.027391 1.945941 |  0.0674*

RESID 01 (-1)| _0.381987 | 0.16702p -2.286987 |  0.0345*

R® = 0.441625 Rajusté = 0.286521 DW= 1.729389
F-statistic = 2.847279 Prob (F-statistic) = 0.041G8
***seuil de significativité a 1%
**seuil de significativité a 5%

* seuil de significativité a 10%

Source: Résultats obtenus a partir des données de I'éted
Le coefficient de correction d’erreur associé avdaiable RESID 01 (-1) est
significativement négatif au seuil de 5%, il exiskenc bien un mécanisme a

correction d’erreur.

v Qualité de la régression

Le coefficient de détermination R2 est sensiblemégal a 0,4416. Ce qui
signifie que les variations du logarithme PIB saxpliquées seulement a
44,16% par les variables retenues dans le modele.

v' Test de significativité globale
Le modéle a correction d’erreur est globalememntiBaatif car la statistique de
Fisher a une probabilité acceptable : Prob (F-St&1)045840 donc inférieur a
5%.
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v' Test de Ramsey

Le test de Ramsey indique que l'introduction d'uregiable fictive est non
significative car (Prob F-statistic = 0.6336 %) (cf. Annexe 5). Le modéle de

court terme semble ne pas souffrir d’omission dealbées importantes.

v Test d’autocorrélation des erreurs de Breusch-Godfy
La valeur de la probabilité obtenue (0.2256) egtéseure a 5% (cf.
Annexe 6). On accepte Ho. Par suite nous pouvonslu@ que les
erreurs ne sont pas autocorrélées dans le modeleaction d’erreur.

v' Test d’hétéroscédasticité de White

La valeur de la probabilité obtenue (0.8495) eptseure a 5% (cf. Annexe 6).

Nous pouvons conclure que les erreurs sont homastiqdes.
v Test de stabilité des coefficients

Dans le cadre de notre étude les tests de CUSUM &USUM Carré ont été
effectués (cf. annexe 6). Chaque test montre qumulabe correspondante ne
coupe pas le corridor. Le modele est donc strubdmment stable et

ponctuellement stable.

Section?2 : Analyse des résultats, implication de politiga économique et

limites de I'étude
Paragraphe 1 : Analyse des résultats et validation des hypodises

I- Analyse des résultats

Les résultats des estimations révelent que l'insssinent privé et le volume de
crédit du secteur privé ont un impact positif agdarme sur la croissance du PIB.
Mais seule la variable investissement privé semal®ir une influence

significative sur la croissance du PIB. Ainsi, e le volume de
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l'investissement privé s’accroit de 1%, le PIB stait de 0,96%. Ce taux
d’accroissement qui est de 0,19% pour les créditep reste non significatif.
Quant a la relation de court terme, nous remarque les deux variables
investissement privé et crédit privé ont une inileee positive sur I'évolution du
PIB. Cependant, l'influence de ces deux variabdsser non significative. De ces
résultats on constate que linvestissement priviluence beaucoup plus la
croissance économique que les crédits privés. @auote de leur efficacité et
donc de la nécessité d'accélérer les différentelmrme&s engagées sur

I'environnement des affaires.

Quant au crédit privé, les résultats du modele reantque le crédit privé

influence positivement la croissance économique Ba&min. Cependant les
coefficients obtenus ne sont pas significatifs. shirdonc, au-dela de la
disponibilité des financements, la problématiqud’'aecés au financement reste
poseée. Le codt de la finance reste élevé en Afrogmeme I'a souligné Beck et al.
(2011) qui montrent I'importance des marges et @tzsts de taux d’intérét. La
marge d’intérét des banques africaines est deqeet32 points de base contre
334 pour les banques du reste du monde. Le cod élle la finance,

généralement attribué a la petite taille des sestBnanciers locaux au Bénin
ainsi qu’au risque élevé que portent les emprusiaeprésente une barriere qui
ne permet pas au secteur privé de recevoir descimaents, méme lorsque ceux-
ci sont disponibles. Les demandes de garantiessgxes auxquelles sont
confrontées les compagnies priveées sont égaleméas lau probleme de
'accessibilité des financements. Les garanties atgl®des sont fréquemment
cittes comme I'un des obstacles majeurs empéchsardntreprises africaines de

se financer.

L’incidence du facteur travail sur la croissanceRIB est positive a long terme.
Le signe obtenu confirme le signe escompté ; détasticité de la croissance au

niveau du facteur travail est positive. Ainsi, s le volume du facteur travail
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utilisé s’accroit de 1%, le PIB s’accroit de 10,9%u Bénin, I'évolution du
volume du facteur travail a influencé beaucoupréassance. Il faut souligner que
le déversement des diplomés de I'enseignementisup&ur le marché de travalil
et la qualité intellectuelle des employés y sonirpme bonne partie. Quant a la
relation de court terme, nous remarquons que |ficeat du facteur travail est
négatif. Ceci n’est pas conforme au signe attendsgp’'une augmentation de 1%
du facteur travail entrainerait une baisse de 2,d2%)IB. Ce résultat s’explique
par le fait que l'investissement dans le facteupdmluction (travail) ne peut se
manifester en méme temps. Il est généralement aglwilsfaut un certain délai
pour que I'impact de l'investissement se transmeti production, et se traduise
dans l'amélioration de la productivité et par latesusur la croissance. Les
positions des différents auteurs sont variablepatois opposées. Certains,
estimant que la croissance démographique est wmt g@our la croissance
économique (thése Boserup) tandis que d’autremestiqu’elle peut étre un
frein pour toute croissance économique (these Msikimne). Au Bénin, la

création de la richesse est imputable au factauair(Zannou, 2006).

Le degré d'ouverture a une influence négative aucrbissance économique a
long terme. Mais le coefficient associé a la vdeabste non significatif. A court
terme, une augmentation de 1% de l'ouverture comialer entraine une
augmentation de la production de 0,5%. Ce qui restdorme a la littérature

économique.

[1- Validation des hypothéses

Le coefficient de corrélation entre linvestissemeorivé et la croissance
économique est 0,924. Ce coefficient est trés graehl, ce qui implique que les
deux variables sont fortement corrélées. De plimalyse des régressions
économétrigues montre que [I'élasticité du revendional par rapport a

l'investissement privé est positive et significativCe qui voudrait dire que
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l'investissement privé a une influence significatsur la croissance économique,
d’ou I'hypothese H1 est validée.

Par ailleurs, les résultats des régressions écdnigoes révelent une influence

positive mais non significative du crédit privé dar croissance économique.

Néanmoins, le coefficient de corrélation entredssdits privés et la croissance
économique est 0,881. Ce coefficient tres prochd ,denplique que les deux

variables sont fortement corrélées d’ou hypotheReest validée. Cependant, il

importe de souligner gu’au-dela de la disponibilies financements, nos résultats

font apparaitre la problématique de I'acces aunfieanent pour le secteur prive.
Paragraphe 2 : Implication de politigue économique et limitede I'étude

|- Implication de politigue économigue

L’'existence de lien positif entre linvestissemeptivé et la croissance
économique au Bénin entraine quelques implicamamomiques qu’il convient

de relever. Il s’agira de :

» Mener une politique rigoureuse de promotion dedane gouvernance et
de la transparence au sein de I'administrationigquél

» Améliorer le climat des affaires a travers l'allegant fiscal et la prise de
mesures incitatives a l'investissement. Un allégdrfiecal surtout dans les
secteurs tres productifs aura pour conséquencgm@uter le volume des
investissements privé et d’accroitre la production.

» Augmenter I'épargne intérieure et extérieure, meéds pour financer les
investissements productifs du secteur privé.

» (Euvrer a la création de banque agricole et de lmadivestissement pour
financer les leviers de la croissance.

» Accroitre les investissements dans les secteursawsocet productif

notamment I'éducation, la santé et la recherche.

Réalisé et soutenu par ESSOU Jonas & ANAGONOU S. Gildas Ernest Page 39



Impact des investissements privés sur la croissance économique au Bénin

» Prendre des lois en vue d’'une diminution de I'eoppk fiscale imposée
aux opérateurs economiques.

> Mettre en place une structure de financement déepses qui leur
permettra de bénéficier des ressources adéquaiesimpancer leurs projets
d’investissement.

» Susciter et soutenir par toutes les mesures dhait appropriées,
linvestissement a long terme par les opérateuon@uniques du secteur
prive.

» Améliorer I'efficacité économique en libérant lashéanges et en réduisant
'implication directe de I'Etat dans la productiales biens marchands et
des services et en favorisant la concurrence @uggi dans tous les
secteurs, notamment I'agriculture.

> Intensifier et élargir les interventions des ingidns financiéres. En effet,
plusieurs institutions concentrent leurs portefesiluniguement dans les
centres urbains alors que les opérateurs des aotadges semi — urbaines
et rurales disposent de projets tres rentables!aliit de diversifier le
portefeuille en favorisant le financement des sestgorteurs surtout le
secteur agricole.

S’agissant du financement des investissementsudriit mettre en ceuvre des
mesures en vue d’accroitre les sources de finamtees investissements privés.
Nos résultats montrent bien la nécessité de sgrassé. Il s’agit en 'occurrence
de la création d'une banque d’investissement eh dands de garantie des
investissements financé par les banques, et &abients financiers.

En termes de gestion publique, il faudra améli@ejualité des infrastructures et
concevoir une politique fiscale qui allege la prasdiscale des entreprises. Ainsi
le taux de I'imp0t sur les bénéfices industriels@nmerciaux (BIC) pourrait étre

ramené a 35% contre 38% actuellement. La diminufi®@mecette qui résulte de
cette mesure devrait étre compensée par le relétedwetaux de TVA de 2

points déja intervenu depuis Janvier 2000 dansatlrecde I'harmonisation des

Réalisé et soutenu par ESSOU Jonas & ANAGONOU S. Gildas Ernest Page 40



Impact des investissements privés sur la croissance économique au Bénin

droits et taxes a l'importation dans 'TUEMOA. Pallears concernant toujours
les mesures d’incitations fiscales, le gouvernendewra accélérer la procédure
de mise en place de zone franche industrielle.

En matiere de Gouvernance, consolider les acquisod&étiques, moderniser
I'administration et promouvoir avec déterminatida,lutte contre la corruption.
De méme, il convient de poursuivre la mise a joas thxtes juridiques existants
et procéder a 'adoption de nouveaux textes dahstlele sécuriser et de protéger
les investisseurs privés. Pour ce faire, le gowment devra faire jouer au
secteur privé son rdle moteur de I'économie nat@naCeci implique
I'instauration d’un dialogue permanant entre Etakeesecteur privé notamment
par le biais de la chambre de commerce et d’indusit Bénin (CCIB) et le

conseil National des Employeurs du Bénin (CNEB).

[1- Limites de I'étude

Nous avons essayé dans le présent document de é&mpitique d’analyser
I'effet des investissements privés sur la croissaéconomique du Bénin. La
présente étude loin de nous réjouir comporte cemaent des limites qu'il

s’avere nécessaire de relever.

En effet, 'étude n’a pas pris en compte plusidacteurs non moins importants
tels la stabilité politique, la bonne gouvernanag paraissent avoir d’une
maniére ou d’'une autre, une influence sur la caoiss.Ensuite notre étude n'a
pas tenu compte d’'un éventuel probleme d’endog&nkEn effet, 'ampleur des
investissements peut augmenter avec un niveau dieeéoissance. Dans ce cas,

les coefficients obtenus par les estimateurs de® d€raient biaisés.
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CONCLUSION

La présente étude a permis d’appréhender le rollendestissement privé dans la
croissance économique au Bénin. Pour ce faire ramams procédé a une
estimation économétrique du PIB sur l'investissenmeivé, la population active

et le crédit privé et le degré d’ouverture. Nousra/recouru a l'analyse de la
cointégration des variables afin de saisir lesat@ms de court et long terme de

l'investissement privé.

Les résultats de I'’étude montrent essentiellemastlgnvestissement privé a un
effet positif sur l'activité économique. Quant acrédits privés ils n’expliquent
que faiblement la croissance économique au Bértgnaignent qu'au-dela de la
disponibilité des financements, la problématiqud’'aecés au financement reste
posée. La population active et le degré d’ouverture un effet positif sur la

croissance economique.

Au total, les recommandations ont été formulées pme véritable politique de
promotion des investissements privés. Pour I'egdemes recommandations se
rapportent a l'assainissement du cadre macroécauamet la réforme du

systeme financier pour un meilleur financementidedstissement privée.
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Annexel : Statistique descriptive et coefficient de coriétion entre les

variables

ANNEXES

Tableau A : Statistique descriptive

Mean
Median
Maximum
Minimum
Std. Dev.
Skewness
Kurtosis

Jargue-Bera
Probability

Sum

Sum Sq. Dev.

Observations

LPIB
22.34784
22.38224
22.86939
21.83302
0.313744

-0.089579
1.794529

1.547143
0.461362

558.6961
2.362447

25

LINVPRIV
20.32581
20.50936
21.20232
19.37550
0.510581

-0.385066
2.036342

1.585144
0.452679

508.1451
6.256624

25

Corrélation entre les variables

LPIB
LINVPRIV
LCR_PRIV

LTRAV

LDO

Annexe? : Test de stationnarité

LPIB
1.000000
0.924380
0.880946
0.996143
0.945904

LINVPRIV
0.924380
1.000000
0.737327
0.903465
0.885237

LCR_PRIV
20.33139
20.17899
21.39546
19.22113
0.677266
0.121937
1.704674

1.809734
0.404596

508.2847
11.00855

25

LCR_PRIV
0.880946
0.737327
1.000000
0.884525
0.842617

LTRAV
14.90356
14.88964
15.30728
14.48624
0.249123
0.009930
1.824882

1.438852
0.487032

372.5891
1.489494

25

LTRAV
0.996143
0.903465
0.884525
1.000000
0.950883

LDO
21.77001
21.72338
22.70030
21.02564
0.392375
0.481721
2.895681

0.978234
0.613168

544.2503
3.695003

25

LDO
0.945904
0.885237
0.842617
0.950883
1.000000
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En niveau

LPIB

Null Hypothesis: LPIB has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 1 (Fixed)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 2.389463 0.9946
Test critical values: 1% level -2.647120
5% level -1.952910
10% level -1.610011
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
LINVPRIV
Null Hypothesis: LINVPRIV has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 1 (Fixed)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.623564 0.4384
Test critical values: 1% level -2.647120
5% level -1.952910
10% level -1.610011
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
LTRAV
Null Hypothesis: LTRAV has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 1 (Fixed)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 2.967360 0.9987
Test critical values: 1% level -2.650145
5% level -1.953381
10% level -1.609798

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

LCRPRIV

Null Hypothesis: LCRPRIV has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 1 (Fixed)
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t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.591462 0.4524
Test critical values: 1% level -2.647120
5% level -1.952910
10% level -1.610011
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
LDO
Null Hypothesis: LDO has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 2 (Fixed)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 2.104625 0.9896
Test critical values: 1% level -2.650145
5% level -1.953381
10% level -1.609798

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Annexe 3 : Test de cointegration de Johansen

Date: 12/08/16 Time: 20:04

Sample (adjusted): 1986 2014

Included observations: 29 after adjustments

Trend assumption: No deterministic trend (restricted constant)
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Series: LPIB LINVPRIV LINVPUB LTRAV LCRPRIV LDO
Lags interval (in first differences): No lags

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.994733 228.0385 103.8473 0.0000
At most 1 0.633612 75.89510 76.97277 0.0602
At most 2 0.457078 46.77727 54.07904 0.1903
At most 3 0.407517 29.06435 35.19275 0.1969
At most 4 0.254176 13.88479 20.26184 0.2974
At most 5 0.169328 5.380078 9.164546 0.2443

Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level

* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level

**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values
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Annexe4 : Le modele de long terme

Dependent Variable: LPIB
Method: Least Squares

Date: 12/09/16 Time: 06:49
Sample (adjusted): 1990 2014
Included observations: 25 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 4.667806 0.429028 10.87996 0.0000
LINVPRIV 0.096559 0.022122 4.364815 0.0003
LTRAV 1.094879 0.077972 14.04203 0.0000
LCR_PRIV 0.019580 0.015083 1.298188 0.2098
LDO -0.045713 0.037481 -1.219605 0.2375
DUMMY1 -0.003720 0.013495 -0.275625 0.7858
R-squared 0.996180 Mean dependent var 22.34784
Adjusted R-squared 0.995175 S.D. dependent var 0.313744
S.E. of regression 0.021794 Akaike info criterion -4.608778
Sum squared resid 0.009025 Schwarz criterion -4.316248
Log likelihood 63.60972 Hannan-Quinn criter. -4.527642
F-statistic 990.9366 Durbin-Watson stat 1.159040
Prob(F-statistic) 0.000000
Test classiques sur le modéle de long terme
Test d’hétéroschédasticitté de white
Heteroskedasticity Test: White
F-statistic 0.597276 Prob. F(16,8) 0.8191
Obs*R-squared 13.60816 Prob. Chi-Square(16) 0.6279
Scaled explained SS 5.492201 Prob. Chi-Square(16) 0.9927
Test d’autocorrelation
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 2.041780 Prob. F(2,17) 0.1604
Obs*R-squared 4.842115 Prob. Chi-Square(2) 0.0888

Test de ramsey
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Ramsey RESET Test
Equation: UNTITLED

ts privés sur la croissance économique au Bénin

Specification: LPIB C LINVPRIV LTRAV LCR_PRIV LDO DUMMY1

Omitted Variables: Squares of fitted values

Value df Probability

t-statistic 2.731128 18 0.0137

F-statistic 7.459059 (1, 18) 0.0137

Likelihood ratio 8.667497 1 0.0032

Test de normalité

9
Series: Residuals

8- Sample 1980 2014

7. Observations 25

& Mean -2 Gle-15
Median 0.004406

5+ Maximum 0.034466

al Minimum -0.040123
Std. Dev. 0.019382

3 Skewness -0.233152
Kurtosis 2397494

P

14 Jarque-Bera  0.604639
Probability 0.739102

1]

005 04 003 002 0 0N 0 002 003 oM
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Annexe5 : Le modeéele de court terme

Dependent Variable: D(LPIB)
Method: Least Squares

Date: 12/09/16 Time: 06:56
Sample (adjusted): 1991 2014

Included observations: 24 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.044849 0.026430 1.696899 0.1069
D(LINVPRIV) 0.006188 0.015643 0.395607 0.6970
D(LTRAV) -0.202319 0.747609 -0.270621 0.7898
D(LCR_PRIV) 0.011936 0.016772 0.711658 0.4858
D(LDO) 0.053301 0.027391 1.945941 0.0674
RESID01(-1) -0.381987 0.167026 -2.286987 0.0345
R-squared 0.441625 Mean dependent var 0.043182
Adjusted R-squared 0.286521 S.D. dependent var 0.014423
S.E. of regression 0.012183 Akaike info criterion -5.765217
Sum squared resid 0.002672 Schwarz criterion -5.470704
Log likelihood 75.18261 Hannan-Quinn criter. -5.687083
F-statistic 2.847279 Durbin-Watson stat 1.729389
Prob(F-statistic) 0.045840
Test classigue sur le modeéle de court terme
Test d’hétéroschédasticitté de white
Heteroskedasticity Test: White
F-statistic 0.506885 Prob. F(20,3) 0.8495
Obs*R-squared 18.51959 Prob. Chi-Square(20) 0.5532
Scaled explained SS 4594838 Prob. Chi-Square(20) 0.9999
Test d’autocorrelation
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 1.636486 Prob. F(2,16) 0.2256
Obs*R-squared 4.075726 Prob. Chi-Square(2) 0.1303

Test de ramsey
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Ramsey RESET Test

Equation: EQCT

Specification: D(LPIB) C D(LINVPRIV) D(LTRAV) D(LCR_PRIV) D(LDO)
RESID01(-1)

Omitted Variables: Squares of fitted values

Value df Probability
t-statistic 0.485409 17 0.6336
F-statistic 0.235622 1, 17) 0.6336
Likelihood ratio 0.330359 1 0.5654

Test de normalité

7
Series: Residuals

6 Sample 1991 2014
Observations 24

57 Mean 1 47e17

.l Median 0.002647
Maximum 0.015420
Minimum -0.019793

34 Std. Dev. 0.010778
Skewness -0.3968746

24 Kurtosis 1.882158

14 Jarque-Bera 1.885566
Probability 0.389542

o

4024 40 4010 4 0N NS 00 05 0020

Test de cusum

15

w -, - —em T

-10 e

_15 T T | T T T T T T T T | T T T T T
199 2000 N2 AWM 2006 206 A0 212 214

— CUSUM ----- 5% Significance

Test de Cusum carré
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04
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199 2000 A2 AN 26 2008 210 A2 M4

— CUSUM of Squares ---- 5% Significance
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