Analyse des déterminants de l'investissement pebkes effets sur la croissance économique dunBéni

INTRODUCTION

Pendant plusieurs années, la relance de l'acti#ténomique et la
réduction de la pauvreté dans les pays africainstitoent les principaux sujets
de préoccupation des Etats.

Les années "80" ont été pour I'économie bénindee années difficiles,
caractérisées par un ralentissement de la croissetnde grands déséquilibres
internes et externes. Le taux de croissance moyeuehdu PIB entre 1977 et
1980 était de 5% et n’a progressé que de 3% sariade de 1981-1985 puis de
1987, il a été négatif de -2% en moyenne (PNUD9).99

En 1989, les autorités béninoises aussi ont lanambitieux programme
de réformes politiques et économiques.

Ainsi, le pays a donc retrouvé graduellementd#& \de la démocratie
avec la mise en place du multipartisme et desiélectiémocratiques de 1991.

De profondes réformes structurelles engagées gpgolivernement ont
permis au Bénin d’enregistrer depuis 1990, unessance réguliere de I'ordre
de 4% en moyenne.

Mieux, le Bénin respecte la plupart des indicatede convergence de
I'Union Economique et Monétaire Ouest Africains (WBA) restant dans le
cadre de la stabilisation macroéconomique et unendointégration dans
I’économie régionale et mondiale.

Ces résultats positifs a certains égards contrastependant avec
I'accroissement de la pauvreté monétaire.

En effet, I'incidence de la pauvreté serait accpae rapport a 2001
passant de 28,5% a 36,5% en 2006 (in SCRP, P46).
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D’ailleurs, les études ont montré que pour rerarecstte tendance, il faut
une croissance economique d’au moins (7%).

A cet effet, plusieurs politiques économiques suiges en ceuvre par le
gouvernement et ayant pour objectif entre autdivarsification de 'économie,
la promotion d’un secteur privé dynamique, la proorode nouvelles filieres
porteuses pour les exportations, la promotionidejration régionale.

La concrétisation de ces objectifs passe par lalisedion des
Investissements lourds en infrastructure, en éducat en santé nécessaire a
I'attraction des investissements publics et prigepar ricochet a la croissance
economique. L’investissement étant au cceur de tmeiteité économique et du
développement.

La responsabilité de I'Etat est capitale a travense politique
d’'investissements publics afin de suppléer ou dagmagner les
investissements privés dans le renforcement dexcitép productives.

En conséquence, il mérite donc une étude apprafodd maniére a
déterminer son lien avec la croissance économique.

Le présent mémoire s’inscrit bien dans cette logigt s’articule autour de
trois chapitres.

Le premier dresse le cadre théorique et méthodplegle I'étude.

Le deuxieme présente [I'évolution de quelqgues @ard
macroéconomiques caractéristiques de [linvestissemaublic et de la
croissance economique au Bénin.

Le troisieme enfin S’appuie sur une approche éc@taque pour
analyser les déterminants de linvestissement publi ses effets sur la

croissance economique du Bénin.
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CHAPITRE | : CADRE THEORIQUE ET METHODOLOGIQUE

DE L'ETUDE
1.1 Problématique — Objectifs et Hypothéses

1.1.1 Problématique

Depuis 1999, le Bénin s’est engagé dans la mise@rre d’'une stratégie
nationale de réduction de la pauvreté pour un d@pelment humain durable.
Aprés I'ébauche d’'une stratégie de réduction dpalavreté (SRP, 2000), une
stratégie triennale (2003 — 2005) a été définee sd#rvi depuis lors comme cadre
stratégique de référence, de programmation et dgébisation des actions du
gouvernement, ainsi que pour le dialogue avec Wtepaires techniques et
financiers.

Malgré ces efforts, force est de constater quals de pauvreté reste
encore élevé. En effet, les résultats de 'EngiMtelulaire Intégrée sur les
conditions de Vie des Ménages (EMICQOV) révelenanonent que le taux de
pauvreté monétaire au Bénin en 2006 (soit 36,8%)edee encore élevé et
méme a augmenté par rapport a 'année 2002 (28Epyes les reésultats de
I'enquéte QUIBB (Questionnaire unifié des indicatede base pour le bien-
étre).

Pour ainsi réduire de facon efficace la pauvredéSCRP (Stratégie de
Croissance pour la Réduction de la Pauvreté) aiffenn certain nombre de
secteurs prioritaires que sont : I'éducation, |latéade base, les infrastructures
(hydrauliques et assainissement, I'énergie, lesprart, les télécommunications) ;
le développement rural ; le développement de laafiance et des petites et
moyennes entreprises ; le renforcement de la ptimousociale, la justice et la
lutte contre l'insécurité ; la protection de I'eromnement et I'amélioration du

cadre de vie ; I'accélération des réformes adnmatises et la décentralisation.

Réalisé et soutenu par
Paul BOCO & FrumanceA. GBAGUIDI

3



Analyse des déterminants de l'investissement pebkes effets sur la croissance économique dunBéni

Ceci étant, il s’est avéré gue la réduction dealavpeté passe nécessairement par
une croissance économique soutenue.

En effet, le rythme de croissance de ces dern@mages a été bien en
dessous des objectifs du SRP 2003 — 2005 (Stratkgi®&kéduction de la
Pauvreté) et nettement insuffisant pour donner amiB les moyens en
ressources propres pour soutenir la lutte contpalareté et atteindre les OMD.
Ces moindres performances résultent en grandes phertia faible diversification
et du manque de compétitive de I'économie. C’esirprette raison que le
gouvernement est déterminé a accélérer les réforafies de diversifier
I’économie et de relever le taux de croissance.@8&4n 2007 a environ 7 % en
2009. En plus d’autres faiblesses qui affectemrddgssance, le gouvernement a
retenu quatre domaines prioritaires d'interventairecte pour intensifier la
croissance, notamment: la stabilisation du cadracrogconomique ; la
promotion de nouvelles filieres porteuses pouelgsortations ; la promotion de
I'intégration régionale ; la dynamisation du sectgiive.

Les observations empiriques et les comparaisoesnationales montrent
aujourd’hui que le secteur privé n’est pas devetopp Afrique subsaharienne a
cause de la non-stabilisation du cadre macroécanmmiet du cadre
institutionnel non favorable. Il revient alors etiat d’occuper une place
prépondérante en matiére de financement de I'écmnomais il n’en a pas
toujours été ainsi méme si les pouvoirs publicsihjamais cessé de manifester
leur présence dans I'’économie par I'exercice de pe@rogative de puissance
publique.

En réalité et pendant longtemps, I'Etat est rest&ficé dans le réle de
garant des regles de la libre concurrence, declaris@ publique et de la défense
nationale. C’est cette conception qui est qualifeéétat gendarme" et théorisée

par les économistes classiques.
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Mais la crise de 1929 débouchera sur le reposiéiomamt de I'Etat dans
I’économie. En effet, I'essoufflement des politigugassiques d’autorégulation
par le marché a permis aux puissances publiguexcétar a un rble de
premier ordre dans la gestion de I'économie. L'aupde la crise va exiger une
thérapeutique radicale que seul I'Etat sera en raasi mettre en place.

C’est I'heure de I'économie des finances publigieorisée paKeynes
et ses disciples. Désormais I'Etat n'est plus seald arbitre pour assurer
I'ordre public mais il se fait également entreptanen adoptant des regles de
droit privé et en nationalisant des entreprisedeilient également responsable
du développement et de la réalisation des grandgil¥gs macro-économiques.
A ce titre, I'organisation de la redistribution ¢k richesse, les systemes de
protection sociale, I'appuie au secteur public @ttaait au secteur privé en
difficulté semble relevé naturellement de sa respbitité c’est 'avéenement de
I'Etat providence qui procede également a des tissesnents diversifiés en
capital public, appelés infrastructures tels queta® ponts ou installations
d’épuration des eaux, etc... au systéme éducatiEskort alors sans ambages
gue l'investissement public joue un rdle capitahsidéconomie des pays en
particulier dans I'’économie des PED.

Conscient de cette realité, le Bénin a fait le xhde relance de
I’économie a travers le secteur public via I'investment public. Dans les
observations empiriques, le facteur capital, letefiaic travail et le progrés
technique sont sources de croissance économique poar notre part, nous
allons voir si l'investissement public est auggirse de croissance économique
car 'amélioration du capital humain qui est soudeecroissance économique
exige des investissements en professeurs, enthiidjoes, etc... est financé par
I'investissement public. Face a ces reéalités, ihsguestion de connaitre les
déterminants réels de l'investissement public anifBét de voir par la suite si

les investissements publics ont des effets positifsgnificatifs sur la croissance
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economique du Bénin. En d’autres termes, il s’adiagpporter des éléments de
réponses aux questions suivantes :

« Mise a part I'éducation, la santé, I'impét, l'inwissement direct
étranger et autres quels facteurs sont susceptlblestenir I'attention
des pouvoirs publics en vue de dynamiser I'investigent public.

» Les investissements publics favorisent-ils la @@aiEe économique au
Bénin ?

Le présent mémoire qui s’inscrit dans la logique ttavaux empiriques

réalisés jusque la sur la question, tente d’appdes éléments de réponses aux

interrogations susmentionnees.

1.1.2. Objectifs et Hypothéses de I'étude
1.1.2.1. Objectifs de I'étude

L’objectif général de la présente étude est digmwal les déterminants et

les effets de linvestissement public sur la gaige économique du Bénin.
De maniére spécifique, il s’agit de :

1 - Examiner les facteurs explicatifs de I'inveséiment public au Bénin.

2 — Analyser les effets de [linvestissement publicr da croissance

économique au Bénin.

1.1.2.2. Hypothéses de I'étude
Pour atteindre ces objectifs, nous avons formagélypothéses suivantes :
Hypothese 1: L'investissement privé est le priatipdéterminant de
I'investissement public.
Hypothese 2 : L’investissement public a un impagsitif sur la croissance

economique.
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1.2. Revue de littérature

1.2.1. Théorie de l'investissement

La théorie de linvestissement a évolué depuiscEdérateur simple
jusqu’a l'incertitude et l'irréversibilité.

L’accélérateur simple considere que l'investissenmet est proportionnel
aux variations de production qui, dans les hypah&hkl modele, est elle-méme
toujours égale a la demande. Son élaboration, dd&ak (1971) remonte au
début du siecle précisément a Aftalion A. (1909) guélaboré une analyse
proche de I'accélérateur. Le principe est formati@@dme suit : It = k(Y= Y, .1).

l; est I'investissement net induit, k le coefficieht capital ; Y le revenu
courant et Y, le revenu au temps t-1. Cette théorie ainsi ftis®e, exclut les
capacités oisives et les phénomenes d’ajustemeiat gbstitution du capital au
travail. Remarquons qu’en postulant une parfaitsstidité de l'offre du bien
d’équipement comme moyens de financement, elle situcoté de la demande
tous les déterminants des variations de linvestent. C'est ce point de vue
qui sera remis en cause. C’est ainsi que la théeriéaccélérateur flexible a été
elaborée. Par rapport a l'accélérateur simpleyck (1954) introduit ici les
« anticipations et les retards » d’ajustement dakstle capital aux variations de
la production anticipée. Ainsi, le stock de capftaut s’ajuster a un systeme
constant qui permet de calculer un délai moyeretid.

Mais aucune de ces deux théories n’a fait réfé&anene variable du codt.
C’est cette variable quibrgenson(1963) va prendre en compte dans sa théorie
du colt du capital. En realite, le facteur colt chpital a été déja mis en
évidence aussi bien pdteynes (1936) que par les « Classiquestisher |
(1993) notamment dans la décision d’invedfieynes (1936) pose un principe
économique simple : l'investissement est rentabdatébilité financiére) tant
gue son rendement dépasse son coilt. Cela 'améaleuder la valeur actualisée
nette (VAN) du projet d’'investissement.
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Rt —Ct
t

VAN = T+ 2= @+ 9 expression dans laquelle
| = investissement, t = période, Rt = recette diexation de la période t, Ct =

colt d’exploitation de la période t, n = nombre périodes, i = taux
d’actualisation.

Cette expression peut étre interprétée de deuxenest si I'entrepreneur
dispose de fonds, l'investissement est rentablendjuas recettes associées
dépassent celles que procuraient un placementsdfords au taux d’intérét en
vigueur et de rembourser ses créanciers en ligdaisune marge positive.
apparait alors que linvestissement est une foncti@croissante du taux
d’'intérét (préteur). Cela correspond a l'approches dClassiques. Mais la
différence entre les deux approches se situe aeanide la détermination du
taux d’intérét. Chez les Classiques, il s’agit duxt d’intérét alors que chez
Keynesce taux est monétaire. Mais il faut attendlvegenson(1963) pour avoir
une fonction d’investissement ou le colt du camttlformellement représenté.
On trouve dans son modele les prix et par la l¢ do$age du capital qui a trois
composantes : le colt de dépréciation, le coltpbdpnité de l'investissement
ou ce gu’aurait gagné I'entrepreneur en placantasgant a la banque et le co(t
de l'inflation. L’investissement ne dépend plusldelemande mais seulement
du colt des facteurs :
| = f [A(CH/Pt) ;A(Wt/pt)] ol Ct est le colt du capital ; Wt le tadex salaire et Pt
le prix des biens finis. Cette théorie n’a pas priscompte les aspects relatifs a
I'irréversibilité et I'incertitude dans la décisiatinvestir.

L'irréversibilité est liee au fait que tout ou urmartie des codts
d’'investissement est « irrécupérable ». Cette mkeetrouve dans l'article de
Arrow (1968) sous forme d’une contrainte d’impossibitledésinvestissement
dans un programme de production intertemporel. Mat résultats restaient

limités par I'absence de la prise en compte dedititude. Il faudra attendre les
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travaux deArrow-Fisher (1974) etHenry (1974) pour que les conséquences de
I'irréversibilité des choix soient explicitées.

Pour Henry (op.cit), lirréversibilité est associée a une issance de
I'information dont disposent les agents sur ledsétie la nature, présents et
futurs: «on en saura demain sOr apres demain apeque l'on sait
aujourd’hui ». Par conséquent, l'investisseur Jaralre et investira plus tard
guand il aura une vision plus claire. Ainsi, lagméce d’incertitude donne une
prime (qui représente la valeur d’option) aux déais irréversibles vis-a-vis de
celles qui ne le sont pas. Dans un univers samstitude, cette valeur d’option
serait nulle, car les agents pourraient acquémrinformation complete sur les
états futurs de la nature lors d’'une prise de aatida valeur d’option est donc
la mesure du gain d’'information qui peut étre asqpar le report d’'une décision
irréversible. La théorie de Henry (1974) aussi @dmguant qu’elle soit restée
une théorie « pure » car elle n’a pu mesurer lawale I'option sur les données
empiriques.

Ce n’est gu’a partir dBernanke (1983) que la littérature économique a
connu un développement important, sous I'impulgadncipale des travaux de
Dixit et al (1994). En passant en revue tous cegldppements, on peut
expliqguer la mesure de la valeur doption au nivediune firme
(microéconomie) a partir d'un exemple simple . ¢déOnNs une entreprise
ayant un montant | compte tenu des informationg dtd@ dispose actuellement.
Supposons gu’au tempsla valeur actualisée nette de son investissenstn,e
= XF et qu'au temps, ttcompte tenu des informations complémentaires dibat
dispose, la valeur de son investissement est YF tel que Y>X.

La valeur d’option sera déterminée par V &=\W,.

Mais si au niveau de la firme, l'intégration daréversibilité a permis
d’obtenir des résultats promoteurs pour expliques tomportements des

investissements au niveau macroéconomique, cela posore un certain
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nombre de problemes surtout sur le plan empirigag tes modeles a
investissement irréversible ne peuvent étre usilis&@ un niveau
macroéconomique en recourant a une agrégationaiepactements en terme
d’agents représentatifs. De méme, les modelesauwdloption posent encore
un certain nombre de difficultés. On peut citer mxemple celle liée a
I'inobservation des seuils de déclenchement devdStissement. Aussi, la
littérature sur I'investissement a-t-elle enricper la théorie de la libération du
marcher financier. Mais quant a son effet sur Bisissement privé, les avis sont
partagés.

Zeufack (2004) dans son étude sur « linvestissement pribg et
évidence », a déterminé des faits sur l'investigsdgmen Afrique qui sont
importants de retenir le déséquilibre public prién Afrique, il y a 2 $
d’investissement public pour chaque 1$ d'investisma prive. Dans d’autres
pays en développement, le ratio est inverse (1#épbur 2 $ prives).

L'investissement public dans linfrastructure pigye et humaine est
complémentaire a 'investissement priveé.

L’investissement est une condition de loin la plaikle composante de
I'absorption domestique :

A=C + 1+ G avec C: la consommation, | = l'ibissement et G = les
dépenses publiques.

Les évolutions simultanées du secteur public et séwteur privé
s’appréhendent en termes soit d’effet d’entrainégmsoit d’effet d’éviction.
L’éviction de I'investissement privé par I'activiti secteur public n’est souvent
pas évidente. Cependant, I'éviction financiere’'@tidtion sur le marché des
occasions d’investissement que créé linvestissénmiblic peuvent étre
effectives dans les PED. En fait, le déficit budgét et surtout son mode de
financement, peuvent contribuer substantiellement I'éat d’éviction,

notamment dans les pays africains. Dans ces paysbsence de marches

Réalisé et soutenu par
Paul BOCO & FrumanceA. GBAGUIDI

10



Analyse des déterminants de l'investissement pebkes effets sur la croissance économique dunBéni

financiers, I'Etat peut rechercher a financer s@éfictt par trois sources : la
création monétaire, la constitution darriérés daiement vis-a-vis des
entreprises privées (endettement interne), et igaldonon-paiement du service
de la dette, le cas extréme étant la répudiatiaie et simple de cette dette
extérieure.

PourKeynes dans « sa théorie générale de l'intérét et dmdanaie »,
I'épargne ne précede pas l'investissement maissetaeonseéquence puis que
I'investissement, en créant un revenu supplémentamgendre I'épargne. Pour
lui, I'investissement est une composante de la déelmaet c’est surtout par ce
biais qu’il est un facteur de la croissante.

D’autres acteurs commnieobert Barro (1990) considerent que la clé de
I'accroissement a long terme de la productivité lestvestissement dans la
recherche développement ; ce facteur étant aéssulcapital humain.

Robinsonconsidere que l'investissement et le profit intessgnt plus ou
moins harmonieusement. L’accumulation résulte dofippqui est le moyen
principal du financement de linvestissement etmativation principale de ce
dernier. D'un autre coté, le taux de profit dépeddectement des
investissements passés. C’est l'interaction erggedeux variables qui permet
de définir un sentier de croissance équilibrée.

Ricardo Faini étudie la relation entre investissement publique et
investissement privé en Afrique subsaharienne tir glar modéle qui est fondé
sur I'approche néoclassique et suppose une fondegroduction a élasticité de
substitution constante CES. Le stock de capitat@l&s est alors égal

K* =l (p/ch.

Ou p et a sont deux parametres exprimant respectivemenbtalgration du
capital dans la fonction de production et I'élagkiade substitution. Y est la
production tandis que c et p sont respectivemenbld du capital et le prix de

production. Le colt du capital est défini de fababituelle comme la somme du
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taux d’intérét réel et du taux de dépréciation.gent remarquer cependant que
dans de nombreuses applications, on néglige lesvalues du capital sur les
biens matériels existants de sorte que le tauxéiéits nominal apparait dans la
définition de c.

Concernant la décision d’investissement, le modslgpose un
mécanisme d’ajustement partiel du logarithme dutalaCe qui donne lorsque
I'on utilise une approbation log-linéaire de l'idiéé du stock de capital :

Ln It = (1,)InK*-(1y) (-0)InK* 1+Inl¢4

Ou Iy, et & va dépendre de ce qu'une relation complémentaire o
substituable prévaux entre investissement pubiicveistissement privé.

Le modéle est estimé sur un panel non calibré dedys d’Afrique
subsaharienne pour la période 1980 — 1990 a slavBinin, le Burkina Faso, la
Cote d’'lvoire, le Rwanda, le Sénégal, le Camerdilla, Maurice, le Gabon, le
Burundi, la Gambie, le Ghana, la Mauritanien led¥ig, le Mali, le Kenya.

Les résultats suggérent que la stagnation de Bissement en Afrique
peut étre attribuée dans une large mesure, d'undg, @ manque
d’'investissement public et d’autre part a la rardés devises. La politique
economique peut influencer ces deux facteurs.

Les différents principes ainsi développés ont fabjet de beaucoup
d’études empiriques pour formaliser des fonctioms/dstissement empiriques.
Nous allons passer en revue certaines de ces études

1.2.2. Examen de quelques études empiriques sur @sterminants de

I'investissement public dans les PED

La plupart des études qui ont analysé les détamtsrde I'investissement
public dans les PED ont abouti a des résultatereifits selon les pays et en ce
gui concerne l'effet des déterminants identifiés.

SelonMckinnon et Shaw (1973), les taux d'intéat le plus souvent

fixés a des niveaux normalement bas. De tels taudent a entretenir un
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environnement de crédits octroyés de maniere disor@ire, et donc a
aggraver le rationnement de crédit. En fait, powkikinon et Shaw, il faut
plutbt des taux d’intéréts élevés pour générer’égaigne, laquelle épargne
accroitra le crédit nécessaire au financement devektissement et par
conséquent accroitre le niveau de l'investissemént.outre, Blejer et Khan
(1987) font noter que tout effet du taux d'intésér I'investissement privé en
pays en voie de développement, loin de traduiréet'ed’un rationnement de
crédit, exprime un effet transmis a l'investissetmprivé par le biais d’'une
réponse de I'épargne a une baisse du taux deréinté

Cependant, dans un environnement de rationnementcrédit et
notamment lorsque le manque de marché de capitaiig I'accés aux capitaux
extérieurs, le volume du crédit plutét que son aié cloit étre plus contraignant
pour l'investissement en PED. Par conséquent, ypeession appropriée de la
contrainte de financement a la formation de camtalPED doit-elle étre la
disponibilité de créedit. Beljer et Khan (opt citpartir d'une étude transversale
montrent que linvestissement public d’infrastruesl est un complément de
I'investissement privé. Plus récemment, Greene iariieva (1991) utilisant
des données de Panel relatives a 23 pays en dpeetept, établisse une
complémentarité entre linvestissement d'infradinee et l'investissement
prive. A partir d'une étude des seéries temporelts l'investissement
domestique,Musalem (1989) trouve également une complémentarité entre
I'investissement public et [linvestissement privéloutefois, Ballassa
(1988) conclut a partir d'une analyse transversglee Iinvestissement
public et l'investissement privé sont négativemdiés et donc qu’'une
croissance de [linvestissement public et [linvestieent privé sont
négativement liés entraine une décroissancamlestissement privéKhan et
Reinahart (1990) en réexaminant le probleme de Ila édbfice de
productivit¢  pour un échantillon de 24 pays en timement
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arrivent a la conclusion selon laquelle la prodiigi du capital du secteur
public est négative bien que non significative slgue celle de I'investissement
privé est significativement positive. Il apparait définitif que I'impact de
I'investissement public sur l'investissement priedt incertain. D’'un coéte,
I'investissement public peut compléter et soutémrestissement privé, et de
l'autre, il peut bloquer I'investissement privé sa substituant a des projets
privés. De méme, lorsque le financement de l'ingsstment public résulte d’'un
déficit fiscal, lI'effet d’éviction qu’il exerce sutinvestissement privé est
inévitable a travers le rationnement de créditachdusse des taux d’intérét.
Hadjimichael et al (1995) ont fait aussi une analyse des détermindats
I'investissement public qui a porté sur 'Afriqualtisaharienne. lls ont identifié
guatre déterminants principaux a savoir linvesiisent privé, la stabilité
macroéconomique, le produit intérieur brut qui am effet positif sur
I'investissement public et le ratio de la dettegeidure aux exportations qui a un
effet négatif sur linvestissement publiServen (1997) a montré que
I'incertitude et la volatilité macroéconomique sdes$ facteurs clés explicatifs
des bas niveaux d’investissement observes en Afrisubsaharienne dans les
années 1980 — 1990. Un an plus tard, il a focalisautre étude sur une vaste
série de donnée couvrant 94 pays en développemetd période 1970-1995.
Les résultats qu’il a obtenus indiquent un effebusie de [lincertitude
macroéconomique sur l'investissement, notammenhdjume incertitude est
mesurée par le taux de change réel. Une étude idé&ngue effectuée au
Cameroun par B. DiKamgnia et Touna Mama (2002) sur les déterminants
macroéconomiques de l'investissement public mogie la croissance du PIB
réel et de l'investissement privé ont un impactifdost trés significatif sur I'lG.

Il en est de méme de la variation du crédit avesgqtrivé et du taux de change

effectif et réel. A contrario, I'endettement exétni traduisant l'incertitude et,
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I'instabilité macroéconomique (mesurée par la samse du taux d’inflation),
exercent un effet négatif tres significatif sutdax d’investissement public.

Concernant la relation entre investissement pul#ic croissance
economique,Barro (1991) dans un échantillon de 76 pays a montré que
I'investissement public et celui privé ont des tffsimilaires sur la croissance
économique Easterly et Rebelo (1993) dans un échantillon composé de 100
pays mettent en évidence le rble important dessiructures (spécialement les
transports et la communication), et donc de l'itigsement public dans la
croissance de la production d’'un pays.

Khan (1996) vérifie empiriguement, pour un nombre impottde pays
en développement (95 pays, dont 46 en Afrique R2Araérique Latrine, 147 en
Asie, 11 en Europe de I'Est) et sur la période @é0la 1990, I'importance
relative des effets des investissements publipsieés dans la stimulation de la
croissance économique. Une application du modela demptabilisation de la
croissance a été la question des pays d’Asie duEStudlepuis le début des
années (50). Dans certains de ces pays, la crossaatteint en moyenne 6 %
entre 1952 et 1992. La production par travailléestsaccrue de plus de 5 % au
cours de la période 1960 — 1994 en Corée, a Singapo Thailande et a
Taiwan. Dans tous ces pays, l'investissement eitatgghysique semble avoir
joué un role important.

A Singapour par exemple, le taux de croissanda geoduction par téte a
atteint en moyenne 6,3 % par an au cours de laged960 — 1991. Depuis le
début des années 60 I'échelle des investissemmoteanment du secteur prive,
a été impressionnante ; le ratio investissemert/Bit8 a dépassé environ 35 %
depuis le début des années 70 et demeure l'un ldesékevés du monde,
dépassent largement celui des économies asiatigoesissance rapide. Sur la
base des données de linvestissement net cumulé&tolek de capital de
Singapour a été multiplié par 33 entre 1960 et 1882blant en moyenne tous
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les six ans. Cette vitesse rapide de linvestiss¢rpéysique a entrainé une
multiplication par 10 du ratio capital/travail emtt960 et 1992. Cependant, le
fait que l'investissement en capital physique eymi tout seul le taux de
croissance éleve en Asie de I'Est reste une quekirgement débattue par les
economistes.

En utilisant le cadre ci-desstY®ung (1995) a affirmé, dans une étude
tres connue, que les taux de croissance trés étpveat connu Hong Kong,
Singapour, Taiwan et la Coré du Sud au cours @és décennies passées sont
presque entierement dus a la hausse de l'invesisde a la participation
croissante de la force de travail et a 'améliamatile la qualité du travail. Plus
spécifiguementyYoung a estimé que dans ces pays, le taux de croissanize d
productivité totale des facteurs était tres faipbe rapport a celui des pays
industrialisés. Par conséquent, se¥woung, en ce qui concerne la croissance
des pays d’Asie du Sud-Est, il n'y a rien de mitaay, dans le sens de quelque
chose qui ne puisse étre expliqué qu’en se référane intervention divine. Ces
conclusions ont été soutenues ultérieurement parttude réalisée p&ollins
et Bosworth (1995).Lénine et Renelt (1992), dans leur revue minutieuse des
évidences des déterminants de la croissance ongésugque les taux
d’'investissement physique étaient positivementggtificativement corrélés aux
taux de croissance sur des variétés larges d’'éttbastet de spécifications. Ces
résultats ont été corroborés par diverses étudesrptentes notamment celles
de Easterly, Loayzaet Montiel (1997). Cependant, tres peu de chercheurs ont
tenté d’expliquer la qualité de linvestissemennsldeurs régressions sur la
croissance comme l'analyse de la crise asiatigaedémontré. Des taux
d’'investissement élevés ne conduisent pas nécessdit a une croissance
soutenuePack et Page (1994) ont affirmé que certains effets de la caice
attribués a linvestissement et a I'éducation petivesfléter le fait qu'ils

facilitent un changement dans les structures seties de la production.
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En prenant un échantillon de 95 pays en développesur la période
1970 — 1990,Khan et Kumar (1997) ont trouvé que les effets des
investissements privé et public sur la croissantaer significativement
différents.

L’investissement privé était, de facon consistaqels productif que
I'investissement public.

Au Bénin, une étude a été réalisée sur le renfoeoe des performances
de I'économie intitulée « Analyse des sources derdégssance économique » ;
cette étude a permis de retenir que les investmsesTa court terme ont un
impact négatif sur la croissance. De plus, le @eixroissance du PIB évolue de

pair avec la croissance des investissements.

1.2.3. Opportunités et atouts d’investissement

Face aux contraintes qui jalonnent le climat digiras, les pouvoirs
publics n’ont pas croisé les bras. lls ont initésdnesures d’atténuation des
dites contraintes et mis en place des facilités pgimettent d’attirer les
investisseurs. Ces facilités sont des mesuresativas contenues dans le code
des investissements et dans le code du travaildébors de ces codes, les
pouvoirs publics ont élaboré des codes sector@imte le minier, er une zone
franche industrielle. Ces facilités sont accompagnéar des appuis
institutionnels de promotion des investissementsroe la création d’un Centre
de Promotion des Investissements (CPI). Par adlledifautres programmes
d’appui institutionnel ont été inities. Il s’agitripcipalement de création
d’institutions d’encadrement et de promotion duecprivé comme :

» le Centre de Formation des Entreprises (CFE) ogl@tiUnique ;
> le Fonds de Promotion Economique (FPE) ;

» la Direction d’Appui au Secteur Privé (DASP) ;

» le Centre des Investissements Privés au Bénin (CIPB
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» le Centre d’Accueil et d’Informations des investigss (CAl) ;
» I'Observatoire des Opportunités d’Affaires au Bef@BOPAF).

1.2.3.1 Le Code des Investissements

En effet, le code des investissements prévoitraitement équitable de
tous les investisseurs quelle que soit leur ndiitégnaEn dehors de cette
disposition, le code prévoit des mesures de pilotectles investisseurs
notamment la liberté de séjour et de circulatianliberté de gestion, le libre
transfert des capitaux et la garantie de I'Etatirms contre toute forme
d’expropriation sous réserve des cas dutilité pue constatés dans les
conditions prévues par la loi avec le versemenh&’'compensation adéquate et
préalable. Cette mesure contribue a atténuerdaeipays.

Par ailleurs, le code consacre des avantages i@osidiscaux sous forme
d’exonération d'imp6t pour les investissements goint agréees et qui sont
orientés vers les secteurs de transformation indlief les activités de
développement rural et les activités de montagetr@ee, électronique et
mécanique. L'importance des investissements pedaatistinguer quatre (04)
régimes :

> le régime "A" qui s’applique aux Petites et Moyenimntreprises (PME)
dont I'investissement varie de 20 millions a 500ions de F CFA ;

> le régime "B" ou régime de Grandes Entreprisegestissements compris
entre 500 millions et 3 milliards de F CFA ;

> le régime "C" ou régime de la Stabilisation Fiscala@nvestissement
supérieur a 3 milliards de F CFA ;

> le régime "D" ou Reégime des Investissements loudimt les
investissements sont supérieurs ou égaux a 5@rddlide F CFA.

En plus de ces quatre régimes, le code a prévagime spécial pour les
autres activités de montant d’au moins 20 millidag= CFA.
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1.2.3.2. Le code du travail

I détermine les conditions d’embauche et de bktwment des
travailleurs. Ces conditions ne sont pas fixéeawahce mais sont négociées par
les deux parties. La durée de travail est fixéd ddures par semaine et peut

varier selon les secteurs d’activité.

1.2.3.3 Le code minier

Il contient des avantages dont peut bénéficietetemtreprise d’industrie
extractive installée au Bénin et qui le désire.ctroi des avantages de ce code
se fait a travers une convention signée entre t'Béminois (son représentant

légal) et I'entreprise bénéficiaire.

1.2.3.4 La zone franche industrielle

Elle offre aux investisseurs, tout comme le code ivestissements, des
avantages douaniers et fiscaux. En plus de cestames) la zone franche
industrielle offre aux entreprises agréées la iptiss d’utiliser leur propre
réseau de télécommunications, de produire de Bga@our leur consommation
exclusive et d’avoir des comptes en devises.

1.2.3.5 Le Centre de Promotion des InvestissemerftPl)

Son rdle est de promouvoir et de développer lesstissements. Le CPI
agit en tant gu’interface entre les hommes d’affidésireux d’'implanter leur
projet industriel au Bénin et les différents inbetiteurs institutionnels et privés.
Il représente pour les investisseurs, le cadral@gi¢ pour obtenir des existants
au Bénin. Le CPI est également chargé de la gedesnmesures d’incitation
prévues par le code des investissements.

Dans le but d’améliorer le climat des affairesa ieté créé et placé sous
'autorité du Président de la République, un Cdnderésidentiel de

I'Investissement (C.Pr.In) qui est un organe cdasifilchargé d’organiser la
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réflexion et la formulation des propositions et amenandations sur les
guestions se rapportant au développement des iss@sients privés au Benin.
De facon spécifique, il est chargé de promouvoidildogue entre le Chef de
'Etat et le secteur privé afin d’identifier les gtMemes importants qui
constituent les obstacles a linvestissement etrgquierent l'intervention du

gouvernement.

1.2.3.6_La Direction d’Appui au Secteur Privé (DASP
Cette direction a pour prérogative d’encourager d&iccompagner

I'initiative et le développement du secteur priEle est unes structure du

Ministere de I'ilndustrie, du Commerce et de la Rstan de I'emploi.

1.2.3.7. L'observation des Opportunités d'Affaire a Beénin

(OBOPAF)

I se charge de la collecte dinformations et dhtfication des

opportunités d’affaires en vue d’'assurer la faatilitn aux investisseurs.

1.2.3.8. Le Centre des Investissements Privés auBe(CIPB)

Créé sur l'initiative de principaux investisseyrgvés, il s’occupe de
lobbying aupres des autorités en matieres fiscaleaniere et |égislative. Enfin
un guide de linvestisseur est disponible pour rdge les entrepreneurs

potentiels.

1.2.3.9. Les atouts de développement des investinsats

Le Bénin dispose de plusieurs atouts pour atteerinvestissements et

réaliser son ambition de devenir un pays émergent.
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» Le premier de ces atouts est sa stabilité postidtn effet, depuis 1990,
le Bénin a déclenché une véritable révolution déatape en Afrique
qui fait de lui un pays leader et dont les expé&esndémocratiques sont
convoitées par de nombreux africains.

Ainsi, il a connu au début des années 1990 plusialternances
politiques sans violence (quatre élections présielies et cing législatives).

L’existence de la liberté de presse, la liberté&ssiaiation, les institutions
républicaines concourent au libre jeu démocratique assure au Bénin une
exceptionnelle stabilité politique indispensabled@yeloppement des activités

economiques.

» Le second atout est relatif a I'existence d’'un eadracroéconomique
stable avec une inflation maitrisée et modérée dqgotit, au regard des
performances économiques réalisées ces dernigréssan
Mieux, le Bénin dispose :

- d'un climat social apaisé. L'un des points forts kkconomie
béninoise est la stabilité sociale. La liberté diam et le jeu
démocratiqgue contribuent au maintien d’'un environe@et social
apaise.

- d'une position géographiqgue stratégique qui doenésasur un marché
de 300 millions de consommateurs. Au cceur de l@sfi@ncophone
(UEMOA) et lié par les accords de libre échangeestcoprospérité
avec le grand marché nigérian, le Bénin procureiawestisseurs une
position commerciale unique dans I'ouest africain.

- d'un potentiel non encore exploité. Que ce soisdagroalimentaire,
la transformation du coton, des mines, le dévelomgre touristique et
des télécommunications, des possibilités d’investigent existent au

Bénin et les investisseurs sont les bienvenus.

Réalisé et soutenu par
Paul BOCO & FrumanceA. GBAGUIDI

21



Analyse des déterminants de l'investissement pebkes effets sur la croissance économique dunBéni

- d'une monnaie stable et librement convertible. EémiB partage avec
le Togo, la Coéte d’lvoire, le Niger, le Burkina Bade Mali, le
Sénégal, et la Guinée-Bissau, le Francs CFA, meraant une parité
fixe avec I'Euro (655,957 FCFA pour un Euro). Uaré convertibilité
et la fixité du Franc CFA par rapport a 'Euro @@t des avantages
indéniables pour les investisseurs dont les plgormants sont :

- l'absence de risque de change lors des transaa@imtsles pays de la
zone euro ; la facilité d’accés aux marchés de legipays de I'Union
Européenne ; la réduction des colts de transaetida facilitation
d’étude comparative des prix sur les divers mareéspéeens.

» Un systeme bancaire et financier en évolution. EaiB bénéficie, depuis
la restructuration du systeme bancaire et finand@&m environnement
favorable a l'installation et au développement aetivités des banques et
des établissements de crédits. Le systeme bancamgprend (11)
banques commerciales gi proposent leurs services apérateurs
économiques nationaux et étrangers, deux établesgsrfinanciers et des
Institutions internationales de garantie et de rgamment des
investissements. Par ailleurs, le marché finanesr renforcé par la
Bourse Régionale des valeurs Mobiliéres et la Bar@uest Africaine de

Développement (BOAD).
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1.3. Méthodologie de I'étude

Dans cette partie, il sera question de précisendéthode d’analyse, la
procédure d’estimation du modele et les variablesliger ainsi que les sources

des données.

1.3.1. Méthode d’analyse

Pour ne pas dérober a I'objectif général de numeail ainsi qu’aux

objectifs spécifiques et hypotheses sous jaceaisalyse sera empiriguement
menée. Les hypotheses formulées seront chacunéédacpar un modele
economeétrigue aux fins d’analyse plus pointues.sihimn premier modele
mettra en évidence les déterminants de I'investissg public au Bénin tandis
gue le second veillera a ressortir la relationestdr croissance économique et
I'investissement public.

Les estimations classiques par les moindres carémaires (MCO)
seront utilisées dans un premier temps.

1.3.2._Spécification des modeles
Modéle 1

Le modéle retenu a pour cadre de référence celdigenor (1997). Ce

modele a l'avantage de prendre en compte un gramdbre de variables
permettant de mieux expliquer le comportement ohed'stissement public. Sa
spécification se présente comme suit :
Gly = HQyy, CK, Lp, R f'p, I°p Z,8, T, 8 L D/y).

Cette spécification inclut I'accélérateur du reverfly), le colt capital
(cK), le rationnement du crédit (Lp/p), la conttairen devises étrangeres ®,
linvestissement privé tp, 1°p), le taux de change réel (Z) linstabilité
macroéconomique {pet le ratio de la dette extérieure rapporté @rtaluction

(Ay). La revue de littérature nous permet de preradrpriori des variables
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susceptibles d’'influencer l'investissement publicBénin. En effet, pour mieux
adapter ce modeéle aux réalités béninoises. Noussavutroduire d’autres
variables pou pouvoir vérifier I'nypothese 1.

La spécification retenue est inspirée du modeisé@tpour le cas du
Cameroun parB. Dia Kamgnia et Touna Mama (2002) et ayant pour
variables : linvestissement privé (IP), le taux cleange (TC), le Crédit au
Secteur Public (CSP), le Taux de Déficit BudgétélieB), la Dette Extérieure
(DE) soit :

IG = F (IP, CSP, TC, TDB, DE).

Nous ajoutons a I'lP, au CSP, au TC et au DE, & Tle Taux de
Solidarité Secondaire).

Enfin, nous allons prendre une forme logarithmigaeece modele afin de
mieux expliquer le degré de sensibilité entre Estissement public et les
variables choisies. Il se présente comme suit :

IG = H (IP, DET, CE, TCH, TSS).

Cette spécification inclut :

» L’investissement public (IG) : c’est un flux de dapx mobilisés par
'Etat pour accroitre les investissements publidsreprésente la
variable dépendante dans ce modele

o Le crédit a I'économie (CE): c’est la quantité w@nnaie allouée
disponible au secteur public en termes d’investiesd. || permettra
d’étudier I'existence d’'une contrainte de financatdavantage sur
I'investissement public.

« L’investissement privé (IP) : c’est un flux de dapix mobilisés par le
secteur privé en termes d’investissement. Il esoduit dans ce
modele pour veérifier sil y a un effet dentrainemie de

l'investissement privé sur l'investissement pulalicBénin.
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 Le taux de change (TCH) : c’est la valeur de |la n@o® nationale
exprimée en monnaie étrangere. Sa présence dangdede permettra
d'appréhender leffet de la stabilité macroéconaraiq sur
I'investissement public.

e Le taux de scolarisation secondaire (TSS) c’'estdiEgré de
I'investissement en capital humain de I'enseigneérsenondaire. Il est
introduit dans ce modéle pour mesurer son impackisuestissement
public.

» La dette extérieure (DET) : elle désigne I'ensendads dettes dues par
un pays a des préteurs étrangers. Elle est indéreece modele pour

analyser son effet sur l'investissement public.

La forme économétrique du modele est la suivante :

Log IG =a, + a; Log IP +a, log DET +a3log CE +a4log TCH +05 TSS +;.
D’apres la théorie économique, nous pouvons éeddls hypotheses

suivantes sur les signes a espérer des paramegeaidables.

Tableau 1: Signes attendus des parameétres des variables oodele 1

Variables IP DET CE TCH TSS
Coefficients o, O3 Oy Os Og
Signes + + + +/- +
attendus

Source: Etabli par nous-mémes.

Modéle 2:

Pour mesurer la contribution de l'investissemeublic a la croissance
économique, nous avons envisagé d’utiliser un neodfd croissance. La
formulation de ce modele part de la fonction dedpotion detype COBB-

DOUGLAS qui exprime la production en fonction du capitalde travail
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y = F(K,L); et soit: Y = AR LP O<a<l ; OP<l eta +B =1 ou y est la
production, K le stock de capital, L la populatiaative. A est un parametre
d’échelle eta, B sont les élasticités de la production aux diffesdacteurs de
production ; de plus les rendements d’échelles smmistants. Sous forme
logarithmique linéaire, la fonction peut s’écrirkog y = LogA +alLogK +
BLogL + €.

Ici le stock de capital (K) sera approché parvistissement public (I1G)
et I'investissement privé (IP). De plus, en teneoinpte de la spécificité de
I’économie béninoise, nous avons décidé d’intraeluilans ce modele des
variables de controle telles que le taux douvertat I'indice des termes de
I'échange. Ainsi, la forme Log linéaire de la fdonotrevient a :

Log PIB = LogA +alLoglG +pLoglIP +pBLogL +dLogITE +ALogTo +&;.

En posant Log A = C, le modele devient avec Ldg PIC +a Log IG +
uLog IP +B LogL +d ITE + ATo+¢g

* PIB: Production Intérieure Brute. Elle introduiaré la croissance

économique variable dépendante.

* |IP : I'Investissement Privé. Il est introduit iadyx veérifier ’hypotheése.

* L : Le travail correspond a la main d’ceuvre disptmill est utilisé ici

pour étudier sa contribution a la croissance écamaen

* IG : L'investissement public en tant que flux dgitaux mobilisés par

le Gouvernement, sa présence permet de jauger gportaa la
production.

e TO: Le taux d’ouverture : Cet indicateur mesuraileeau d’ouverture

commercial du pays. Ainsi, dans ce modéle, il squaestion
d’appréhender I'impact du niveau d’ouverture conuiarsur la

croissance économique.
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 ITE: Indice des Termes des Echanges : A l'inseandmbreux pays
en développement, I'économique béninoise est seudisles chocs
exogenes dont une traduction est la fluctuation thysnes de
'échange. De ce fait, cette variable nous permette mesurer
I'incidence des termes de I'échange sur la cross&sonomique.

C : la constante

0 : I'élasticité du PIB par rapport a I'investissermhpublic

B :I'élasticité du PIB par rapport au travail

W : I'élasticité du PIB par rapport a I'investissermerive

A : I'élasticité du PIB par rapport au taux d’ouvee.

Ct : le terme d’erreur.

D’aprés la théorie économique, nous pouvons éeettrs hypotheses

suivantes sur les signes a espérer des parametesiiables.

Tableau 2: Signes attendus des parameétres des variables

Variables IG IP L ITE TO
Signes + + + - +
attendus

Source : Etabli par nous-mémes.

1.3.3. Procédure d’estimation

Dans cette partie, nous aborderons les différeétages a suivre pour

I'estimation.

1.3.3.1. Etude de la stationnarité des variables
Avant tout traitement économétrique, il convierd d'assurer de la

stationnarité des variables étudiées.
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D’apresQuinet (1969), un processus est stationnaire si la loirggit
chacune des variables aléatoire est dépendante ethpst Une série
chronologique est donc stationnaire si et seulersiegite est la réalisation d’'un
processus stationnaire. Par contre, la non stait@nest souvent caractérisée
par la présence d’une racine unitaire dans leesé par des ruptures dans la
tendance déterministe. Plusieurs stratégies degariitaire sont développées et
celle deDiskey-Fuller Augmenté (ADF) sera affectée dans notre étude.

Si les résultats issus de ce test révélent queddes variables ne sont pas

stationnaires en niveau, nous passerons a ungesititégration.

1.3.3.2. Etude de la cointégration
L’'analyse de la cointégration présentée Ragle et Granger (1983 —
1987) permet d'identifier la véritable relation entdeux variables en
recherchant I'existence éventuelle d’'un vecteuntdiration et éliminant son
effet. Deux séries pét Y; sont dites cointégrées si :
- elles sont affectées du méme ordre d’intégratiah p«
- une combinaison linéaire de ces séries permet menm@r a une série
d’ordre d’intégration inférieure, c’est-a-dire 2 1(b) et Y 1(d), telles que
(aX; + bYy) —I1(d-b) avec &b=0.
On note (% Yy —CI (d,b).
Pour mettre en place ce test, on utilise la stgqtistdeJohannsen A,

calculée a partir des valeurs proprasde la matrice définissant les relations de

long terme du modéle. Cette statistique se calouheme suit A = - an‘:,.,,; Ln
(1-A)). Elle suit une loi de probabilité (similaire a khi-deux) tabulée a l'aide
des simulations de3ohannsenet Josélius Quant au nombre de relations de
cointégrations r, on teste I'hypothése nulle. Lst tonctionne par exclusion
d’hypotheses alternativegHr = 0 contre I’hypothese alternative r >0. Sidst
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acceptée, la procédure de test s’arréte si norpasee a l'étape suivante. Ce
schéma est reproduit tant que ¢t rejetée. Si pour le test dg:H = k contre
r>k, Hy est acceptée, cela signifie que les variable®nepas cointégrées. Cette
procédure est effectuée par les logiciels d’écotoengEviews 5.1). Le
traitement de séries chronologiques impose ceafestd’éviter les risques de
régression fallacieuses.

La présence de cointégration nécessite une camedti modéle (ECM :

Error correction Model ou MCE : Modéle a Correctakrreur).

1.3.3.3. Etude du modele ECM
Si I'étape précédente met en évidence des refatimn cointégration,
I'étude se fera a ce niveau sur le modéle ECM qurrit des élasticités des
variables aussi bien pour le court terme que peuohg terme. Il traduit le
degré d’influence des variables exogenes sur lalmarendogene.
Dans le cas contraire, nous allons poursuivrealise a I'aide du modele
MCO déterminé lors de la deuxieme étape.

1.3.4. Sources des données

Les données utilisées sont essentiellement desedsrsecondaires, donc
la collecte a été focalisée sur la recherche gplatation documentaire aupres
de diverses institutions. Elles vont de 1976 a 2@0rmpte tenue de la
disponibilit¢ des données concernant toutes lesablas de I'étude. Ces
statistiques sont prélevées dans les sources sesvamstitution Nationale de la
statistigue et de I'Analyse EconomiquiN$AE), la Direction Générale des
Affaires EconomiquesJGAE), la Banque Centrale des Etats de I'Afrique de

I'Ouest BCEAO), le Centre de Promotion des InvestissemeDid ).

1.3.5. Technigue de traitement des données

Il s’agit des moyens par lesquels les données mieillies sous une

forme synthétisée et facile d’analyse. Les caleffisctués pour obtenir certains
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indicateurs non directement observables, les takled# graphiques ont été

obtenus par l'utilisation du tableau Excel de Msofi. De fagon spécifique :

- Pour le modele n° 1: avant de passer a une egimdes différents
parametres a l'aide du tableur Excel, nous procédela une analyse
basée sur des représentations graphiques desdtfgrarametres.

- Pour le modéle n° 2, la démarche sera identique.

Les travaux liés aux traitements économiques (ételéa stationnarité
des variables, régressions, tests statistiques.t.¢téneffectués grace au
logiciel « Econometric Views » (Eviews 5.0).

L'approche méthodologique adoptée pour I'étudenén@trique
comporte les étapes ci-apres :

Conformément aux développements récents dans Ysmabtes séries

temporelles, I'étude de la stationnarité s'imposenme préalable a toute

estimation économétrique. Pour étudier la statiotéhale nos variables,
nous avons utilisé les tests Diekey Fuller Augmenté (ADF).

Si|ADF caicuie> ADF th¢oriqud alors la variable est stationnaire ;

Le test de multicollinéarité sur les variables exwgs a I'aide de la matrice

de corrélation ;

L’estimation avec la méthode des moindres carrdmaires. Les variables
non-stationnaires en niveau sont pris en différersmon I'ordre

d’intégration ;

. La validation qui comporte deux sous-étapes. Lennee, relative a I'aspect

économique permet de voir si les signes des parasnédstimés sont
conformes a la théorie économique. La secondeedistrelative a la qualité
statistigue et économétrique de 'estimation. Damsas, plusieurs tests sont

effectués notamment :
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0 Le test deStudent pour apprécier la qualité individuelle des
coefficients si :

It caicule > tineoriqud @lors le coefficient est significativement diffate
de (0).

o Le de Fischer pour apprécier la qualité globale ndndéle. Si
|Feaicue > Fineoriqud @lors le modeéle est globalement bon. Le
coefficient de détermination ajustéa@j est également utilisé.

0 Le test deDurbin Waston pour vérifier s’il y a auto corrélation des
erreurs.

Pour vérifier sir les erreurs sont auto corrél@eson, nous avons realisé
le test deBreusch-Godfrey.

1.3.6. Technigue de Validation des hypothéeses

Elle stipule que les coefficients des variablesveltt étre positifs et

significatifs a court terme gqu’a long terme.
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CHAPITRE 2 : ANALYSE DE L'INVESTISSEMENT PUBLIC
AU BENIN

Dans ce chapitre, nous présenterons d’abord uabsgngraphique de
I'évolution de quelques facteurs supposés explecde I'investissement public.
Ensuite une étude sera faite d’'une part sur latilitdaet la corrélation entre
I'investissement public et ses déterminants et tdéapart entre la croissance
économique et ses deéterminants. Enfin seront pk&seles atouts, les

opportunités et les entraves de l'investissemerdémin.

2.1. Evolution du taux de croissance économique

Graphique 1 : Evolution du taux de croissance de 1998 a 2007.

5 Evolution du taux de croissance économique de 1998 a 2007
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Source: Réalisé a partir des données de la DGAE.

Depuis 1999, le Bénin s’est engagé dans la rémucke la pauvreté pour
un développement humain durable. Ces réformes emip de rétablir les
grands équilibres macroéconomiques et financiergssurant ainsi le retour de
la croissance économique dont la courbe présemstdluiuations pour donner
un taux moyen de 5,2 % entre 1998 et 2001. Cetteade année fut celle qui a

enregistré le taux de croissance le plus élevéz2ie%.
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Ce niveau commence par suivre une régression tr pier 2002 et
s’établir a 2,86 % en 2005 qui représente le niMeaplus bas de la période.
Ceci s’expligue d'une part par la non applicatiotnnd meilleur mode de
financement du déficit budgétaire qui s’établit®,B0 milliard en 2005 contre
78,07 en 2004 et d’autre part par la réductionadix d’ouverture qui s’établit a
33 % en 2005 contre 35 % en 2007.

L’'année 2006 est marquée par la reprise des &@stieconomiques grace
aux orientations stratégiques de développement lgu&ouvernement s’est
données pour accélérer la croissance. Ainsi le thuxroissance est passé de
3,75 % en 2006 et s’établit a 4,62% en 2007.

2.2. Evolution des investissements privés et puldien % du PIB réel

Graphigue 2 : Evolution du taux des investissements de 1998807
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B Série 1 : Investissement total
B Série 2 : Investissement privé
O Série 3 : Investissement public.
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L’investissement total présente une tendance igrguu cours de la
période considérée. Au méme moment les investigssn@ivés et publics
présentent de légeres fluctuations et évolueners imverse.

L’investissement total sur la période 1998 a 208@porté au PIB tourne
autour de 41%. Cette moyenne se décompose en 28184g3 investissements
privés et 13% pour les investissements publics. qDé montre que les
investissements privés représentent la part imp@tale I'ensemble des
investissements.

Par ailleurs, le niveau le plus bas des investssis de la période s’est
établi a 34,3% en 1998 au moment ou linvestissémpereé occupe 23,69%
contre 10,61% pour l'investissement public. En 20®7Taux le plus élevé de
I'ensemble des investissements privés et 19,35%ndestissements publics. A
ce niveau on constate que les investissementssparé connu une chute en
2007 alors que les investissements publics ont anggmCela peut s’expliquer
par I'accroissement spectaculaire du déficit buaiggide 2006 a 2007 de 177 %
dont le gouvernement a financé par un emprunt atdige lancé dans la sous

région a des conditions qui intéressent plus lesstisseurs prives.
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2.3. Evolution comparée du taux de croissance denvestissement public et

du taux de croissance économigue

Graphigue 3 : Evolution comparée du taux de croissance éconoquie et du

taux de I'investissement public.

30 Evolution comparée du taux de croissance économique et du taux des investissements publics
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Le taux de croissance de l'investissement publim@ courbe de forme
sinusoidale sur la période considérée. Tandis @udalix de croissance
économique évolue de facon lente.

L’analyse simultanée de ces courbes montre quetalex des
investissements publics évolue de pair avec le teugroissance du PIB sur la
période considérée seulement que la volatilité 'deestissement public est
elevee.

Les deux courbes semblent étre corrélées. En @0€d 2006 la chute des
investissements publics n'a pas provoqué une chitémdue de la croissance

économique. Les taux de croissance en ces pérsedesnt largement appréciés.
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Ceci peut s’expliquer par le rétablissement des ndga équilibres

macroéconomiques et financiers. Par ailleurs, roorstatons qu’'en 2007 le
taux des investissements publics s’éleve et s’tdtliéa 71 %, le taux de
croissance économique aussi a connu une augmentadissant de 4,9% a 5%.
Il en ressort sans ambages que l'investissemenicmgi un facteur déterminant
de la croissance économique. La représentationhigyag® ne donne qu’une
appréciation grossiére de la liaison entre lesabé#s. Pour une mesure
guantitative plus précise, il importe de faire usiide de volatilité et de

corrélation.

2.4. Etude de la volatilité et de corrélation

Dans cette partie, une étude de volatilité etateétation sera faite d’'une
part entre l'investissement public et ses déternimat d’autre part entre la

croissance économique et ses déterminants.

2.4.1. Volatilité et corrélation entre investissem# public et ses

déterminants

Toutes les variables sont prises en taux de enocgsdans cette partie.

Tableau 3: Volatilité et corrélation entre investissement pblic et quelques

déterminants

Variables Investissement Dette Crédit a Investissement
public extérieure | I'économie privé
Moyennes 8,51 12,04 14,51 5,25
Ecart - type 25,47 29,52 23,82 18,78
Coefficient de - 0,25 0,01 0,19
corrélation

Source: Calcul des auteurs a partir des données de 12ABG
La dette extérieure au vue du tableau ci-dessusaegriable la plus

volatile. Le crédit a I'économie et les investisgats publics présentent un
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niveau de volatilité similaire mais supérieur auceles investissements privés et
du PIB réel ayant la volatilité la plus faible.

Au-dela de I'analyse de la volatilité, celle dectarrélation des variables
avec linvestissement public renseigne sur la matirle degré de liaison qui
existe entre ces variables. Ainsi, I'investissemaublic comme le montre le
tableau ci-dessus est positivement corrélé a tdatesariables. Cela suppose

gue ces variables et I'investissement public évtdldans un méme sens.

2.4.2. Volatilité et corrélation entre croissanceg®nomigque et ses

déterminants

Tableau 4: Volatilité entre croissance économique et sestééminants

Variables PIB Investissement| Investissement Taux Population
privé public d’ouverture active
Ecart - type 8,22 18,78 25,47 12,36 2,61
Coefficient de - 0,02 0,01 0,02 0,02
corrélation

Source: Calcul des auteurs a partir des données de IAES

Dans cet ensemble de variables, I'investissemebliqest la variable la
plus volatile tandis que l'investissement privétdax d’ouverture, le PIB sont
moins volatiles notamment la population activenl&stissement privé, le taux
d’ouverture et la population active ont une cotiéia similaire avec la
croissance économique. Le degré de corrélationedevariables est plus élevé

gue celui de I'investissement public.

2.5. Contrevexes sur I'efficacité des dépensesiamestissement public

Les activités de production publiques sont concie® des initiatives
privées, il peut y avoir des effets de substitutmn d’éviction qui peuvent

conduire a des effets négatifs sur la croissanoacduique. L'efficacité des
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dépenses publigues dépend de la valeur du mudtiplic budgétaire, compte
tenu du choix de financement. La relance budgéiadheit en effet une variation
de l'activité résultant de facteurs d’expansionplapension a consommer nette
du taux d’imposition, le degré d’accelération devéstissement) et de facteurs
de freinage (les effets financiers du taux d’intéd I'investissement, les effets
de la hausse des prix en matiére de reconstitdtenmcaisses et de dégradation
de la compétitivité...).

La théorie d’éviction est une limite révélatrice dea théorie du
multiplicateur budgétaire. L’éviction est I'ensembldes mécanismes
economiques susceptibles de compromettre ou disgtdrefficacité attendue de
la politique budgétaire. L'exemple bien connu est féduction de
I'investissement privé induite par une hausse @ex td'intérét, elle-méme
consécutive a l'accroissement de la consommatioblique financée par
emprunt. A long terme, I'éviction sera réputée lotsi la hausse des dépense
publiques n’affecte nullement la dépense globaerelvenu et 'emploi, mais
n’exprime que des réallocations de ressources satteurs public et privé.

La rationalité des agents permet d’envisager leopne comportement de
dépenses et celui de la puissance publique, ilsre®pt directement une mesure
de I'éviction entre les activités publiques et pas. Les individus considerent
les biens et services fournis par I'Etat comme sidsstituts parfaits suscitant la
hausse de I'imp6t ou de I'emprunt. De ce fait, tditigue budgétaire n'a pas
d’effet sur le niveau de la demande globale, ig’alors d’'une éviction directe.
L’éviction est dite indirecte, lorsque la politigumridgétaire transite par un
mouvement de taux d’intérét.

Khan etKumar (1997) ont montré a partir d’'un échantillon dep2fs en
développement que les effets de linvestissememtépet public sur la
croissance étaient significativement difféerentg)viéstissement privé étant de

facon consistante plus productif que l'investisseimpublic mais Knight,
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Loayza et Villanueva (1993) et Nelson et Singh @)9nt mis en évidence le
fait que le niveau de l'investissement public efrastructure avait un effet
significatif sur la croissance. Les études HEasterly et Rebelo (1993) ont
estimé que l'investissement public dans les engeprmpubliques n’avait aucun
effet sur la croissance.

De la méme maniéfeevarajan, SwarooopetZou (1996) ont obtenu des
evidences d’'une relation inverse entre l'investisset public et la croissance,
suggérant en fait que les gouvernements pourraigit effectué de mauvaises
allocations de ressources en faveur des dépenseapdnl (au détriment des
charges de maintenance d'infrastructures). Pareuad| plusieurs études
empirigues ont mis en évidence l'existence d’'uniatimn inverse entre les
impots et la croissance économique, mais globalemesmrésultats ne sont pas
tres robustes, ausllielsonet Snigh (1994) n’ont trouvé aucun effet significatif
des déficits budgétaires sur la croissance dangdgs en développement au
cours des années 1970 a 1980.

Ojo et Shikoya (1995) ont montré également que dans le cas des pa
subsahariens, gqu'une hausse des dépenses pubkgiugslia croissance du PIB
par téte. Dans le cas des pays de 'TUEMOA, on abautméme résultaGhura
et Hadjimichael (1996), en considérant le déficit budgétaire dmudi a la
conclusion selon laquelle il existe une relatiorgai®&e avec le taux de
croissance du PIB par téte. Le manque de robustesseésultats relatifs a la
relation entre dépenses publiques et croissanaégpe lié en partie a la nature
non linéaire de la relation entre ces variables.

Dans le modéle d8arro (1990), la croissance économique augmente
avec les impots et les dépenses publiques a deauxvaibles et baisse ensuite,
a mesure que les effets distorsionnaires dépaleseeatfets bénéfiques des biens
publics. Robert Lucas (1971) dkobert Barro (1974) montrent que les

politiques économiques keynésiennes sont totalemnmefficaces et illustrent
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gue si les dépenses de I'Etat augmentent, chaatiersd a une hausse future
des impats.

Les dépenses publigues et la croissance sontdasisvement lorsque les
dépenses publigues sont en dessous de leur moptanal négativement quand
elles sont au-dessus et non corrélées quand lamipeyublics fournissent le
montant optimal des services. Les dépenses enstnfciures de base, de
I'éducation et de la santé semblent avoir un dffatéfique sur la croissance
économique, mais certains économistes radicaBowles et Ginti§ ont
développé la théorie des attitudes et postulent kpsucation détermine

seulement des attitudes de conformisme, d’obéissanc
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CHAPITRE 3 : ANALYSE DES RESULTATS DE

L’ESTIMATION

Cette section présente les résultats des tesis #malyses et quelques

recommandations.

3.1. Résultats des Tests préalables a I'estimatié@onométrique

3.1.1. Le test de stationnarité

Afin de déterminer les divers ordres d’intégratides séries, nous leur

avons fait subir le test deickey-Fuller Augmenté en niveau et en différence

premiere. Les résultats de ces tests sont consdarésles tableaux ci-apres et

les détails relatifs aux tests figurent en annexe.

Tableau 5: Résultat des tests de stationnarité en niveau

Variables Retard ADF (:ﬁilgtl:(re Tendance Constante Conclusion
LIP 0 1.13 -1.95 Non Non Non Stationnaire
LIG 0 1.60 -1.95 Non Non Non Stationnaire
LCE 0 -0.50 -2.96 Non Oui Non Stationnaire
LDET 1 0.35 -1.95 Non Non Non Stationnaire
LTCH 0 0.78 -1.95 Non Non Non Stationnaire
LL 1 -2.38 -2.96 Non Oui Non Stationnaire
TSS 0 1.53 -1.95 Non Non Non Stationnaire
ITE 4 -11 1.95 Non Non Non Stationnaire
TO 2 0.03 -1.95 Non Non Non Stationnaire

Source: Etabli par nous méme a partir des résultats elst t

Le test de stationnarité en niveau (ADF) pour ahacdes variables

montre que la valeur absolue de I’ADF est infémeaida valeur critique au seulil

de 5%. Nous retenons donc que toutes les varisoles non stationnaires en

niveau tant pout le modéle 1 que pour le modeleol @nnexe 1, page ii) Il

convient donc de passer en différence premiere paunsuivre I'analyse.
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Tableau 6: Résultat des tests de stationnarité en différeegpremiere

Variables Retard ADF gﬁi{#gﬂé Tendance Constante Conclusion
LIP 0 -3.91 -1.95 Non Non Stationnaire
LIG 0 -5.86 -1.95 Non Non Stationnaire
LCE 0 -3.74 -1.95 Non Non Stationnaire
LDET 0 -2.41 -1.95 Non Non Stationnaire
LTCH 0 -4.06 -1.95 Non Non Stationnaire
LL 0 -2.07 -1.95 Non Non Stationnaire
TSS 0 5.06 -1.95 Non Non Stationnaire
ITE 3 -6.67 -1.95 Non Non Stationnaire
TO 0 -3.02 -2.96 Non Non Stationnaire

Source: Etabli par nous méme a partir des résultats et t

Ici la statistique de 'ADF en valeur absolue sspérieure a la valeur
critique pour chacune des variables au seuil de @étail en annexe 2, page
xii). 1l apparait donc que toutes les variablest ssiationnaires en différence

premiere (intégrées d’ordre 1).

3.1.2. Test de cointégration

3.1.2.1. Test de Engle et Granger
Apres avoir estimé les modéles de long terme, ravass récupéreé les
résidus sur lesquels nous avons effectué lesdesttationnarité qui prouve que
les résidus sont stationnaires en niveau sans rieadai constance. (Voir
annexe) 5 et 13, pagewv et xxxii.) Ceci confirme I'existence d’une relation de
cointégration entre les variables tant pour le nedegue pour le modele 2. Le
test deJohannsennous permettrait certainement de retenir I'ordri@tdgration

des variables.
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3.1.2.2. Test de Johannsen
A l'issue de ce test décrit dans le chapitre Lisr@tenons qu’il existe une
seule relation de cointégration a 5% aussi bierr pwumodele 1 que pour le
modele 2 (annexes 3 et 11, pages et xxx) Ces différents tests nous laissent
envisager l'estimation du modéle a correction @err afin d'éviter des

régressions fallacieuses.

3.2. Résultats d’estimation des modeéles et analyses

3.2.1. Résultats d’'estimation du modele 1

3.2.1.1. Modéle de long terme

Tableau 7: Résultat d’estimation du modele de long terme (odele 1).

R2
Variables C LIP LDET LCE LTCH TSS Observation o
ajuste
-19,10 0,44 -0,02 -0,05 0,22 -0,001
LIG . . . . . 32 0,92

Source: Etabli a partir des résultats d’estimation (Letdil du tableau en

annexe 4 pages XXIII).

Note:
Les valeurs entre parenthése représentent latkfaé de Student.
* Indique la significativité de la variable
*** indique la significativité de la variable augéde 1% ce modéle sous forme
linéaire est :
LIG =-19,10 + 0,44LIP — 0,02LDET - 0,05LCE + O2PCH — 0,001TSS.
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Tableau 8: Résultat d’estimation du modéle de court termerfiodéle 1)

3.2.1.2. Modele a correction d’erreur

2
Variables C DLIP DLDET | DLCE DTCH DTSS RE(-1) Observation ajljsté
DLIG 0,01 0,06 0,08 0,01 -0,06 0,01 098 31 0,47
(0,45)*| (0,37)* | (0,62)* | (0,06)*| (-0,30)** (1,06)* ® 0’4)***

Source: Etabli a partir du résultat d’estimation (Voimaexe 6, Pages XXV).

Note:

Les valeurs entre parenthéses représententitigis de Student.

* indique la non significativité de la variable

** indique la significativité de la variable au skede 5 %

*** indigue la significativité de la variable a %

D devant représente sa difference premiere. Ldficeat du résidu

retardé qui représente la force du rappel verauilibge est positif (0,98) et

statistiquement significatif. De plus sa valeur esmprise entre 0 et 1. La

représentation par le modele a correction d’erestidonc validée.

3.2.2. Résultat d’estimation du modéle 2
3.2.2.1. Modéle de long terme
Tableau 9: Résultat d’estimation du modele de long terme (odele 2)

2

Variables | C LP  |LIG L ITE TO  Observation | X |

ajusté

LPIB 12.33 0.06 0.05 0.82 0.00052 | -0.0001 32 0.97
(24.44)> | (179 | (L.04)* | (12.42) | (0.42)* | (-0.23)"

Source: Etabli a partir du résultat d’estimation (Voimaexe 12 page xxxi)

Note: Les valeurs entre parenthéses représenterdtistisfue deStudent
* indique la non significativité de la variable.
W indigue la significativité de la variable a 10 %.
*** indigue la significativité de la variable a 1.%
Ce modéle sous forme linéaire est :
LPIB = 12.33 + 0.06LIP + 0.05LIG + 0.82LL + 0.00@82E -0.000196TO.
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3.2.2.2 Modele a correction d’erreur

Tableau 10: Résultat d’estimation du modéle de court termerfodéle 2)

R2
Variables C DLPI DLIG DLL DITE DTO RE(-1) Observation o
ajusté
DLPIB 0.03 | -0.001 -0.02 0.19 | -0.001069 0.00126 -0.56 31 0.344
(2.13)** | (-0.02)* | (-0.69)* | (0.67)* | (-1.41)* (1.88) (-3.92)***

Source: Etabli a partir du résultat d’estimation. (Voannexe 14, page xxxiii)

Le coefficient du résidu retardé, qui représeatdorce du rappel vers

équilibre, est négatif (-0.59) statistiguement Higatif. De plus sa valeur est

comprise entre -1 et 0. La représentation parddeie a correction d’erreur est

donc valable.

> Test de Normalité

Le test de normalité effectué est celui #erque-Bera (1984). Nous

notons que les résidus sont normaux tant pour eradl que pour le modéle 2.

En effet, les probabilités (0,24) ; (0,11) sonté&nigures a 86 (Voir Annexes 7

et 15, pages xxvi et Xxxiv).

» Test d’homoscédasticité de White

Le test d’homoscédasticité de White est fait apawsir estimé les

parametres par MCO. Les résultats du test montreatles probabilités de la

statistiqgue de Fischer respectivement pour les tesde et 2 (0,97) ; (0,81) sont

supérieurs a 5 %. Les erreurs sont donc homosagaest (Voir Annexes 8 et

16, pages xxvii et Xxxv).

> Test d’autocorrélation des erreurs

Pour vérifier si les erreurs sont autocorréléesian, nous avons réalisé

le test deBreusch-Godfrey. Ce test montre que les probabilités de la siist

de Fischer respectivement pour les modeles 1 e0,28); (0,62) sont

supérieures a 5 %. Nous pouvons donc conclure egieedreurs ne sont pas

autocorréelées. (Voir Annexes 9 et 17, pages XeviKxxvi).

Paul BOCO
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» Test de stabilité
La stabilité des modéles a correction d’erreutestee au moyen du test
de CUSUM. Il révele que les deux modeles sont etabhr les courbes ne

sortent pas du corridor. (Le détail est en annéfest 18, page xxix et xxxvii).

» Test de significativité globale
Le test de significativité est issu de I'estimataun modéle de long terme
et celui du court terme. lls sont estimés par 1&Met nous pouvons tirer les

conclusions suivantes :

v Le modéle 1 est globalement significatif car leobabilités de la
statistigue de Fischer étant respectivement deDO@Det 0,001880 a long
terme et a court terme sont inférieures a 5 %.deem 4 et 6, pages xxiii

et xxv).

v’ Le modele 2 est globalement significatif car leobabilités de la
statistique de Fischer étant respectivement deéd0@@et 0,009948 a long
et a court terme sont inférieures a 5 % (annexest 1121, pages xxxi et

XXXIi).

3.2.3. Analyse des résultats de I'estimation du metk 1

» A court terme :

A court terme tous les signes attendus des vasabid été vérifiés.
Toutes les variables ont un impact positif survidstissement public. Aucune
des valables n’est significative a court termeaGeaut dire que les variables du
modele 1 a savoir IP, DET, CE, TCH et TSS n’exgigt significativement
I'investissement public a court terme. Il faut daitendre un bon moment pour
gue leurs effets sur l'investissement public seifeatent.

En somme, la relation de court terme montre queyiaamique de

I'investissement public ne dépend d’aucune deslblas utilisées.
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» A long terme

A long terme, les variables DET, CE et TSS n'ond pa leurs signes
attendus.

L'IP explique significativement et positivementniiestissement public.
I'élasticité de I'investissement privé étant 0,44ntre qu’une augmentation de
100 unités de linvestissement privé entraine ungmeentation d’environ 44
unités de l'investissement public. Cependant Kiafice plus prononcée a long
gu’'a court terme, peut étre expliquée par le falil §aut un certain temps pour
gue les effets de l'investissement public s’affinhedussi, I'Etat en investissant
dans les infrastructures peut-il conduire a I'apraliion de la productivité des
entreprises privées donc du secteur privé. Cetedsgdt conforme aux analyses
relatives a I'absence d’effet d’éviction effectu@egcédemment au Bénin.

Le DET, le CE et le TSS ont une influence négaév@on significative
sur I'investissement public. Le signe négatif duSTi8ontre qu'il faut attendre
un long moment pour bénéficier des effets pogites investissements effectués
dans les enseignements secondaires car I'éducesionn investissement qui
n’'est bénéfique qu’a long terme.

On ne peut en tirer de bénéfice sur le champ. LkeadMa TCH a une

influence positive et non significative sur I'inwissement public.

3.2.4. Analyse des résultats de I'estimation du metk 2

» A court terme
En dehors du facteur travail (L), I''TE et le taddouverture (TO), les
autres variables n'ont pas eu les signes attertdus gont pas significatives. Le
travail ayant eu le signe attendu n’a pas été faguif. Quant au taux
d’ouverture, I'élasticité est positive et signific@ a 10 % (voir annexe 14, page
xxxiii). Ainsi, une augmentation de 1% du To coriduiune hausse du PIB de
0,12%. Nous constatons que I'élasticité du TO egildé (0,00126) dans ce
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modele. Ce résultat peut s’expliquer par la fadtdedes échanges commerciaux
extérieurs dans I'économie. Cette faiblesse peut &ernée par la non
compétitivité des produits béninois a I'exportatiden général, il s’'agit des
matieres premiéres tres peu performantes et ddadke valeur ajoutée. De
plus, a court terme, les gains issus des échangeserciaux extérieurs ne sont
peut étre pas réinvestis dans le méme cadre afesdecroitre dans le temps.
» A long terme

Seules les variables ITE et TO n'ont pas leursesgaitendus bien que
non significatives. Quant aux autres les signesndtis sont confirmés et la
significativité n’est observée que sur le travail’# respectivement a 1% et
10%.

L’élasticité du travail est 0,816561 ; ceci sigaifju’une croissance de
1% de L provogue une augmentation d’environ 0,82806 RIB réel. Le
déversement des diplomeés sur le marché de travhil gqualité intellectuelle y
sont pour une bonne partie. Quant a I'lP, son iélestest de 0,059302 ; ce qui
prouve gqu’une augmentation de 1% de I'lP entraim@augmentation d’environ
0,06% du PIB réel. Rappelons qu’il n’est pas sigatff a court terme. En effet,
I'investissement privé ne peut se manifesté en mémes. IL est généralement
admis qu’il faut un certain délai pour que 'impaasitif de I'investissement se
transmette a la production et se traduise dan<liamation de la productivité et

par la suite sur la croissance économique.

3.3. Validation des hypothéses
3.3.1._ Hypothese 1
Selon cette hypothese, I'investissement privdeegtincipal déterminant

de l'investissement public au Bénin, cela signifiee la variable IP doit avoir
non seulement un coefficient positif mais aussplies élevé dans le modeéle

estimé. Des résultats de nos estimations, nousamteque la dynamique de
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long terme a donné un coefficient significatif gid®t le plus élevé, il en est de
méme dans la relation de court terme. Nous pouwtmsc conclue que
I'nypothese 1 est validée.

Ainsi, linvestissement privé est le principal dé&rminant de

I'investissement public au Bénin.

3.3.2. Hypothese 2

Elle suppose que «l'investissement public a upaich positif sur la

croissance économique au Bénin ». L’élasticité’idedstissement public doit
donc étre positive et significative. Les résultdtestimation du modele 2,
montre que ce critere n’'est vérifiée qu’'a long ternkn conséquence,
I'investissement public a un effet positif sur la mwissance économique du

Bénin.

3.4. Recommandation

Les lecons a tirer de cette étude sur les détamtsnde I'investissement
public et sa contribution a la croissance économidu Bénin nous amene a
formuler un certain nombre de recommandations @ues ugeons nécessaires
pour pérenniser la croissance économique.

» L’essoufflement du rythme de la croissance éconogeig entrainé une
stagnation des investissements publics. Une aati@érde la croissance
economique devrait créer 'augmentation de la delmanécessaire a
I'accroissement des investissements publics. L'uhes maniéres
d’augmenter la demande qui s’adresse aux entrepnesufacturieres
béninoises est de créer les conditions pour gg'efieofitent de la
demande potentielle existante dans les autres gayldJEMOA. Ces
conditions passent non seulement par un élargisgedss attributions
du CPI, une harmonisation du code de l'investissgmene amélioration
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du cadre judiciaire, une amélioration du climat ddéfires voire un
allegement de la fiscalité mais aussi par une timmdplus accentuée au
processus d’intégration sous régionale.

» L'investissement privé est soumis a une contraggefinancement. Le
crédit alloué au secteur privé en termes d’investieent doit réellement
contribuer a la promotion des investissements prignsi I'acces facile
au financement des investissements privés estpensable. En effet,
une multitude d’entrepreneurs véhiculent des psojetéressants et
viables, mais par manque de ressources financreaesvent pas a les
réaliser. Les conditions trop lourdes (en termedads débiteur et de
garanties) imposées par les institutions bancatees institutions de
microfinance ne leur permettent pas de realisaslewestissements. i
faudrait donc un allegement de ces conditions. S fes pouvoirs
publics doivent susciter et soutenir les initiasiygivées. Dans cet ordre
d’'idées, le gouvernement doit améliorer les coadgid’acces au FNPEJ.

» La dette extérieure n'ayant pas d’effet sur l'inissement public devrait
étre surveillée. Les investissements sont rebuaédegs économies trés
endettées. De plus, les investissements publicectaffis grace a
I'endettement peuvent avoir un effet d’éviction Bunvestissement privé
voire une décroissance.

» Le capital humain constitue un facteur détermindatla croissance
economiqgue. Ainsi, une amélioration de sa quatitéeeses capacités est
nécessaire pour une meilleure productivité, unetrimaides nouvelles
technologies de l'information et de la communicatet d'une meilleure
insertion dans I'’économie mondiale.

» Le taux douverture du Bénin ne favorise pas encsmecroissance
économique. Pour cela, les gains issus du commextérieur dans

chaque domaine doivent étre réinvestis afin d’auderela capacité
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exportatrice du pays, ce qui permettra d’'intensifee contribution du
commerce extérieur a la croissance.

» La contribution des investissements publics a assance économique
reste encore faible. Ainsi, pour insuffler une dyigue aux
investissements publics plus porteurs de croissdac@romotion des
investissements directs étrangers, I'améliorati@n la qualité de la
production locale sont nécessaires.

» Les investissements publics constituent une saldgceroissance pour les
investissements privés mais expliguent moins que derniers la
croissance. Pour cela, le gouvernement doit anegli@r politique des
grands travaux entameés et perfectionner la qudi® infrastructures
existantes.

» Parlant de la gouvernance, les pouvoirs publicyeidi consolider les
acquis démocratiques, moderniser I'administratiorpremouvoir avec
détermination la lutte contre la corruption. De meéni convient de
poursuivre la mise a jour des textes juridiguestaris et procéder a
I'adoption de nouveaux textes dans le but de s&muet protéger les
investisseurs privés. Pour ce faire, le gouvernérdewra faire jouer au
secteur privé son réle de moteur de I'’économieonate. Ceci implique
I'instauration d’'un dialogue permanent entre I'Etle secteur prive
notamment par le biais de la Chambre de Commerckiretustrie du

Bénin et du Conseil National des Employeurs du Béni
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CONCLUSION

L’étude effectuée sur les déterminants de I'stissement public au Bénin
et ses effets sur la croissance économique a @&poréclairage sur la maniere
dont les différentes variables macroéconomiquetuantent les décisions
d’'investissement.

S’'agissant des variables macroéconomiques, I'étudeele que
I'investissement public est a long terme positivetmet significativement
influencé par I'investissement prive.

Le fait le plus remarquable est que I'impact dasables comme le crédit
a 'économie, la dette extérieure I'lP et TSS nées gtés significatif a long qu’a
court terme.

Par ailleurs, I'étude révele que ['IP est posithent et significativement
influencé par I'investissement public.

Si dans une large mesure les résultats de cettie 8ont conformes aux
hypothéses formulées, certains résultats sont vanusontraire contredire les
convictions que I'on avait du fonctionnement decdidomie béninoise. C’est
justement la que réside l'intérét de I'étude : meettn exergue les facteurs
explicatifs de I'investissement public et ses affair la croissance économique.

Pour ce qui concerne les facteurs incitatifs mficant I'investissement
public, il ressort que le cadre global caractétidas activités économiques au
Bénin n’est pas particulierement attrayant en déed efforts déployés par les
autorités nationales.

Au total des recommandations ont été formuléesr pme véritable
politique de dépenses en investissement publie anobilisation des recettes

fiscales. Pour I'essentiel ces recommandationg€sentent en quelques points :
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assainissement du cadre macroéconomique, la lpownesrnance, la stabilité
politique et I'utilisation efficiente des ressousade I'Etat.
Le monde de la recherche étant un monde sans ers&moi, ce travail

reste a parfaire, vue certaines insuffisances eltefait montré.

Nous les formulons ici pour gu’elles soient priges compte dans les
recherches a venir :

» Utiliser des variables supplémentaires comme Erdilisation financiére,
la dévaluation, le taux d’intérét préteur, l'infai, I'épargne, le déficit
budgétaire, l'aide extérieure qui peuvent avoir ddfets tant sur
I'investissement public que la croissance ;

» Intégrer dans l'analyse une variable représentatigel’évolution du
partenariat public privé en vue de connaitre lenffuénce sur la
croissance et sur la productivité des investisségnen

» Déterminer les principales sources de mobilisatides investissements
publics qui conduiraient a un niveau de croissgtiee considérable ;

» Reéaliser les investissements publics selon le cdldgpportunité de la
population.

Toutefois, il est utile de rappeler que les insafices ci-dessus
enumeérées n’entachent en rien les résultats ebisée de ce travail. Elles

constituent simplement des éléments d’approfondies¢ du cadre d’analyse.
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