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Résumé

Cet article a pour objectif principal d'analyser I'impact non linéaire de la dette extérieure sur la croissance
économique en République Démocratique du Congo (RDC), en dépassant les approches linéaires traditionnelles pour
intégrer les spécificités structurelles du pays, notamment la volatilité des rentes extractives, la fragilité institutionnelle
(indice CPIA de 2,1/5) et I'exposition aux chocs exogenes. L'étude vise spécifiquement a quantifier les seuils
d'endettement optimaux, a modéliser les canaux de transmission prioritaires (éviction de l'investissement, volatilité
des changes, distorsions fiscales) et a élaborer des scénarios prospectifs alignés sur les Objectifs de Développement
Durable (ODD). La démarche méthodologique repose sur une modélisation économétrique rigoureuse utilisant des
modeles ARDL (Autoregressive Distributed Lag) et VECM (Vector Error Correction Model) appliqués aux données
annuelles de la RDC sur la période 1970-2023, permettant de capturer les dynamiques de court et long terme ainsi que
les non-linéarités, tout en tenant compte de variables de controle telles que I'ouverture commerciale, I'investissement
(FBCEF), les IDE, la population active et I'espérance de vie.

Les résultats des estimations révelent une relation en U inversé entre dette extérieure et croissance, avec un seuil
critique de soutenabilité situé autour de 25% du PIB : en-dega, la dette a un effet neutre ou légérement positif, mais au-
deld, son impact devient fortement négatif (-0,32 d'élasticité en période de fort endettement), en raison des effets
d'éviction budgétaire et de la compression de I'investissement privé. La contribution majeure de cette these est de
fournir un cadre théorique contextualisé pour les économies riches en ressources mais fragiles institutionnellement, en
validant I'hypothése que 1'impact de la dette est conditionné par la qualité institutionnelle et I'efficacité allocative des
fonds. Les recommandations politiques incluent le maintien d'un ratio dette/PIB inférieur a 25%, 1'allocation
prioritaire des fonds empruntés vers des projets productifs, le renforcement de la gouvernance économique, la
diversification des sources de financement vers des préts concessionnels, et I'intégration des criteres de vulnérabilité
climatique dans les analyses de soutenabilité.

Mots - clés : impact, dette extérieure, croissace économique, RD Congo :
Abstract

This doctoral thesis primarily aims to analyze the nonlinear impact of external debt on economic growth in the
Democratic Republic of Congo (DRC), moving beyond traditional linear approaches to integrate the country's
structural specificities, notably the volatility of extractive rents, institutional fragility (CPIA index of 2.1/5), and
exposure to exogenous shocks. The study specifically seeks to quantify optimal debt thresholds, model priority
transmission channels (crowding out of investment, exchange rate volatility, fiscal distortions), and develop prospective
scenarios aligned with the Sustainable Development Goals (SDGs). The methodological approach relies on rigorous
econometric modeling using ARDL (Autoregressive Distributed Lag) and VECM (Vector Error Correction Model)
models applied to annual data from the DRC for the period 1970-2023, capturing short- and long-term dynamics as
well as nonlinearities, while accounting for control variables such as trade openness, investment (GFCF), FDI, the
working-age population, and life expectancy.

The estimation results reveal an inverted U-shaped relationship between external debt and growth, with a
critical sustainability threshold around 25% of GDP: below this level, debt has a neutral or slightly positive effect, but
beyond it, the impact becomes strongly negative (-0.32 elasticity during high-debt periods), due to budgetary crowding-
out effects and the compression of private investment. The major contribution of this thesis is to provide a contextualized
theoretical framework for resource-rich yet institutionally fragile economies, validating the hypothesis that the impact
of debt is conditioned by institutional quality and the allocative efficiency of funds. Policy recommendations include
maintaining a debt-to-GDP ratio below 25%, prioritizing the allocation of borrowed funds to productive projects,
strengthening economic governance, diversifying funding sources towards concessional loans, and integrating climate
vulnerability criteria into sustainability analyses.

INTRODUCTION

Dans un contexte mondial marqué par des impératifs de financement du développement et des
vulnérabilités économiques accrues, la République Démocratique du Congo (RDC) incarne un paradoxe
macroéconomique saisissant : une dotation en ressources naturelles exceptionnelle (24 trillions USD de
réserves minérales) coexistant avec une croissance atone (1,8% de PIB/habitant moyen sur 1990-2022) et une
dépendance structurelle a la dette extérieure (21,5% du PIB en 2023). Cette contradiction remet en cause les
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modeéles canoniques de développement, notamment la théorie du dual gap (Chenery & Bruno, 1962), qui
postule un effet linéairement positif de 1'endettement sur la croissance via le financement des déficits
d’épargne et de devises. La problématique centrale de cette thése réside dans I'identification des conditions
de soutenabilité de cette dette, au-dela des seuils critiques ot elle bascule d’un levier de développement en
un frein a la croissance résiliente, compte tenu des spécificités congolaises : volatilité des rentes extractives,
fragilité institutionnelle (indice CPIA 2,1/5) et exposition aux chocs exogenes.

L’originalité de cette recherche consiste a dépasser les approches linéaires dominantes (Reinhart &
Rogoff, 2010 ; Panizza & Presbitero, 2014) via un cadre théorique contextualisé intégrant les non-linéarités,
les boucles de rétroaction et les horizons temporels multi-générationnels. En mobilisant une méthodologie
économétrique rigoureuse (modeéles ARDL et VECM appliqués aux données congolaises 1970-2023), elle vise
a : (1) quantifier les seuils d’endettement optimaux spécifiques (<25% du PIB hypothesis principale), (2)
modéliser les canaux de transmission prioritaires (éviction de l'investissement, volatilité des changes,
distorsions fiscales), et (3) élaborer des scénarios prospectifs alignés sur les Objectifs de Développement
Durable (ODD). L'hypothese centrale postule que I'impact de la dette suit une courbe en U inversé,
conditionnée par la qualité institutionnelle et lefficacité allocative des fonds, invalidant ainsi les
prescriptions universelles au profit d’une optimisation adaptive aux réalités congolaises.

I. REVUE DE LITTERATURE THEORIQUE ET EMPIRIQUE DE LA RELATION ENTRE
DETTE PUBLIQUE ET CROISSANCE ECONOMIQUE

Dans ce chapitre, il est question de bien cerner une revue de littérature théorique (i) et empirique(ii)
sur la relation entre dette publique et croissance économique, structurée en trois paragraphes pour chaque
partie.

1.1. Revue de littérature théorique

La relation théorique entre dette publique et croissance économique est fondamentalement ambigué
et non linéaire, articulée autour de plusieurs mécanismes contradictoires. Théoriquement, la dette publique
peut stimuler la croissance a court termeen finangant des investissements publics productifs
(infrastructures, éducation, santé) lorsque 1'épargne domestique est insuffisante, conformément au modele
de dual gap de Chenery et Strout (1966). Ce canal keynésien opére via un effet multiplicateur sur la demande
agrégée, ou l'endettement public compense les déficits de financement et permet de lisser les chocs
conjoncturels. Cependant, la littérature souligne I'existence d'effets de seuil au-dela desquels I'accumulation
de la dette devient préjudiciable. Les théories du debt overhang (Krugman, 1988 ; Sachs, 1989) postulent
qu'un niveau d'endettement trop élevé décourage l'investissement privé en créant une anticipation
d'impositions futures plus lourdes pour rembourser la dette, tandis que 1'éviction financiére (via la hausse
des taux d'intérét) réduit 'acces au crédit pour le secteur privé.

Les canaux de transmission négatifs sont multiples et interdépendants. Au-dela de l'effet d'éviction et
des anticipations fiscales, une dette excessive peut entrainer une instabilité macroéconomique (inflation,
dépréciation du taux de change), une mauvaise allocation des ressources (en détournant I'épargne vers la
consommation plutét que 1'investissement) et une réduction des dépenses publiques productives (car le
service de la dette gréve le budget de 1'Etat). La qualité des institutions et la destination des fonds empruntés
sont des facteurs modérateurs essentiels ; une gouvernance faible et une corruption élevée amplifient les
effets négatifs en détournant les fonds vers des projets non productifs, tandis que des emprunts orientés
vers des investissements a haut rendement peuvent atténuer les risques.

La synthese théorique contemporaine insiste sur la non-linéarité et I'hétérogénéité de la
relation. Aucun seuil universel n'existe ; le niveau critique de dette dépend des caractéristiques structurelles
de chaque économie, telles que la capacité fiscale, le niveau de développement des institutions financiéres,
la composition de la dette (monnaie, échéance, créanciers) et le taux de croissance potentielle. Les modeles
a générations imbriquées et les approches de croissance endogene integrent ces dynamiques, soulignant que
l'impact ultime de la dette sur la croissance dépend du différentiel entre la productivité marginale du capital
public financé par la dette et son cotit de financement a long terme.

1.2. Revue de littérature Empirique

Les études empiriques confirment largement la nature non linéaire de la relation, mais les résultats
sur les seuils exacts sont mitigés et dépendent fortement des méthodologies et des échantillons utilisés.
L'étude séminale de Reinhart et Rogoff (2010) a popularisé l'idée d'un seuil critique de dette publique autour
de 90 % du PIB, au-dela duquel la croissance médiane chuterait significativement. Cependant, ces résultats
ont été vivement contestés pour des problemes méthodologiques, et des études ultérieures utilisant des
modeéles plus robustes ont trouvé des seuils variables. Par exemple, des études en régression par seuils
(Panel Threshold Regression) estiment ce seuil autour de 77 % du PIB pour un panel de pays divers, mais
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seulement a 64 % pour les pays en développement, soulignant leur plus grande vulnérabilité . Certaines
analyses, comme celle d'Egert (2015), trouvent méme des effets négatifs non linéaires a des niveaux
d'endettement trés bas, entre 20 % et 60 % du PIB.

L'hétérogénéité des effets est un résultat empirique majeur. Les impacts différent sensiblement entre
les pays avancés et les pays en développement. Pour ces derniers, et particuliéerement les économies les plus
vulnérables comme les petits Etats insulaires (SIDS), l'impact négatif de la dette est exacerbé par des facteurs
structurels tels que 'étroitesse de l'assiette fiscale, la dépendance a 1'égard de financements extérieurs libellés
en devises et une exposition accrue aux chocs exogeénes, notamment climatiques. La composition de la dette
et la qualité des institutions sont des variables explicatives claires ; une dette extérieure excessive est
systématiquement plus pénalisante pour la croissance qu'une dette domestique, et les pays dotés
d'institutions solides supportent des niveaux d'endettement plus élevés sans dommage pour leur croissance.

Les recherches récentes élargissent 1'analyse aux canaux de transmission et aux nouveaux défis. Les
études confirment que la dette affecte la croissance principalement via deux canaux : I'accumulation du
capital (en évincant l'investissement privé) et la productivité totale des facteurs (en décourageant les
réformes et l'innovation) . Un axe émergent et crucial integre le changement climatique comme facteur
aggravant. Les chocs climatiques réduisent la croissance et détériorent les finances publiques (cotits de
reconstruction, baisse des recettes), créant un cercle vicieux avec la dette. Les pays les plus vulnérables au
climat voient leur cotit d'emprunt augmenter et sont confrontés a un arbitrage impossible entre le service de
la dette et les investissements indispensables en adaptation climatique, menacant directement leur
soutenabilité budgétaire et leur croissance a long terme.

En définitive, la littérature théorique et empirique s'accorde pour rejeter une relation linéaire
uniforme entre dette publique et croissance économique. Le consensus actuel pointe vers une relation en
forme de cloche (inverted U) ou non linéaire négative au-dela d'un certain seuil, ot1 I'effet de la dette devient
décroissant. L'hétérogénéité des contextes nationaux est primordiale ; il n'existe pas de seuil universel
magique, et le niveau critique d'endettement dépend d'une multitude de facteurs structurels, institutionnels
et conjoncturels.

Les défis contemporains, comme l'urgence climatique, complexifient davantage cette relation et
appellent a un renouvellement des cadres d'analyse. Les conclusions empiriques impliquent que la
soutenabilité de la dette ne peut étre évaluée uniquement a l'aune de ratios statiques ; une approche
dynamique, intégrant la qualité des investissements publics, la résilience aux chocs et le cott réel du
financement, est indispensable. Pour les pays en développement, une gestion prudente de la dette, couplée
a des financements concessionnels et a des mécanismes innovants comme les swaps de dette climatique,
apparait comme une condition nécessaire pour briser le cercle vicieux entre endettement, vulnérabilité et
faible croissance.

II. DYNAMIQUE DE LA CROISSANCE ET PROFIL DE L’ENDETTEMENT PUBLIC
EXTERIEUR EN RD CONGO

Le profil de la dette congolaise présente une structure historiquement dominée par la dette bilatérale,
qui constituait environ 80% du stock total avant les restructurations, selon les travaux de Matata Ponyo
Mapon . Cette composition reflete des choix historiques de financement privilégiant les crédits directs entre
gouvernements, souvent assortis de conditions liées a des accords commerciaux ou politiques. Les cinq
principaux créanciers du Club de Paris (Etats-Unis, France, Belgique, Allemagne et Italie) détenaient a eux
seuls les deux tiers de cette dette bilatérale, exposant la RDC a des risques géopolitiques et a des conditions
de financement parfois inadaptées aux capacités de remboursement du pays. La dette multilatérale,
représentant environ 20% du stock, provenait principalement du Groupe de la Banque mondiale, du FMI et
de I'Union européenne, avec des termes généralement plus concessionnels mais insuffisamment mobilisés.

2.1. Phase d'emballement de la dette et dégradation macroéconomique (1968-1976)

Le graphique 10 illustre la détérioration accélérée des indicateurs macroéconomiques de la RDC entre
1968 et 1976. L'encours de la dette extérieure est passé de 250,74 millions USD (6,4% du PIB) en 1968 a 1
672,27 millions USD (17,33% du PIB) en 1976, soit une multiplication par 6,7 en valeur nominale. Cette
progression rapide résulte principalement du recours massif a des crédits fournisseurs et bancaires aux
conditions de marché (taux d'intérét moyens de 8%, durées de remboursement courtes ~8 ans).
Paradoxalement, cette période coincide avec une expansion du PIB nominal (de 3 384,06 a 9 648,58 millions
USD), masquant une vulnérabilité croissante aux chocs externes.
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Graphique 1 : Evolution du PIB, la Dette extérieure et I'Inflation 1968-19768
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Source de données : Bulletins et condensé hebdomadaire d’informations statistiques de la BCC numéro 02 du 18 janvier 2024.

L'inflation atteint 71,3% en 1976, reflétant les déséquilibres fondamentaux et le recours a la
monétisation des déficits. Ce phénomene s'explique par le financement de « projets prestigieux » et la
réponse aux chocs pétroliers de 1973 et 1976 par I'emprunt plutot que par 1'ajustement structurel, conduisant
au premier rééchelonnement en juin 1976.

2.2. Spirale d'endettement et crise institutionnelle (1977-2001)

Le graphique 2 réveéle I'ampleur de la crise avec une accumulation exponentielle de la dette pour
atteindre 13 573,25 millions USD en 2001. Le ratio dette/PIB passe de 21,35% a 119,75%, avec un pic
a149,48% en 1996 durant la crise institutionnelle et I'hyperinflation. Cette explosion s'explique par le
mécanisme de "dette tournant" (debt overhang) théorisé par Krugman (1988) : les arriérés de
remboursement (principal + intéréts) s'accumulent exponentiellement, créant un effet boule de neige ot le
pays emprunte pour servir sa dette existante.

Graphique 2 : Evolution du PIB, la Dette extérieure et I'Inflation de 1977 4 2001
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Source de données : Bulletins et condensé hebdomadaire d’informations statistiques de la BCC numéro 02 du 18 janvier 2024.

La capitalisation des intéréts et les pénalités de retard ont contribué a alourdir le stock, tandis que la
chute des cours du cuivre (-40% entre 1974 et 1975) a réduit la capacité de remboursement. L'hyperinflation
atteint un pic historique & 9 795,5% en 1994, conséquence directe du financement monétaire des déficits
publics et de l'effondrement institutionnel, validant empiriquement le modele de dominance fiscale de
Sargent et Wallace (1981).
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2.3. Redressement post-PPTE et restauration de la soutenabilité (2002-2023)
Le graphique 3 matérialise la rupture structurelle intervenue avec l'initiative PPTE.
Graphique 3 : Evolution du PIB, la Dette extérieure et I'Inflation de 2002 a 2023
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Source de données : Bulletins et condensé hebdomadaire d’informations statistiques de la BCC numéro 02 du 18 janvier 2024.

L'atteinte du point d'achévement en juillet 2010 a permis une réduction de 80,2% du stock de dette, le
faisant passer de 13,4 a 4,3 milliards USD. Le ratio dette/PIB est retombé a 15,2% en 2011, tandis que
l'inflation était maitrisée & 9,8% en 2012 contre 4 925% en 2001. Cette amélioration résulte d'un « policy mix »
préconisé par Blanchard (2019) : coordination entre politique budgétaire crédible (suppression du
financement monétaire du déficit) et politique monétaire restrictive, renforcée par des réformes structurelles
(modernisation fiscale, gouvernance). Le PIB nominal affiche une croissance robuste, passant de 9,23
milliards USD en 2002 a 71,1 milliards en 2023, tandis que la dette extérieure reste contenue en proportion
de la richesse nationale (8,79% du PIB en 2021). Cependant, les données récentes montrent une
réaugmentation modérée de la dette a partir de 2018 (8,6% du PIB en 2022), rappelant que les gains de
l'initiative PPTE restent conditionnés a une discipline budgétaire continue.

24. Structure contemporaine de la dette et risques associés (2024)

La structure de la dette congolaise en 2024 révéle une évolution stratégique vers une domination de
la dette intérieure (60,68% du stock total), réduisant I'exposition aux risques de change. Cependant, la dette
extérieure (7,61 milliards USD) reste majoritairement détenue par des créanciers multilatéraux (78,49%),
avec une part bilatérale dominée par la Chine et 1'Inde (18,32%). Le service de la dette extérieure s'éleve a 250
millions USD en 2024, contre seulement 20 millions USD pour la dette intérieure, soulignant la charge
persistante de l'endettement externe. Le ministere du Budget souligne pour 2025 un «risque de
refinancement » lié a la concentration des échéances a court terme et a I'incapacité potentielle de renouveler
la dette & des conditions similaires. Cette situation est exacerbée par les dettes sociales des entreprises
publiques, qui ont augmenté de 8,6% entre 2021 et 2022 pour atteindre 2 821,5 milliards de francs congolais,
représentant une pression supplémentaire sur les finances publiques.

III. CADRE D’ANALYSE METHODOLOGIQUE DE LA RELATION ENTRE DETTE PUBLIQUE
EXTERIEURE ET CROISSANCE ECONOMIQUE

3.1. Nature de données et description des variables

Dans le cadre de cette étude, les données utilisées sont a fréquence annuelle et proviennent
essentiellement des statistiques sur les indicateurs de développement dans le monde (WDI) produites par
la banque mondiale (WDI) ainsi que des différents rapports annuels de la Banque Centrale du Congo. Ces
données couvrent la période allant de 1970 a 2022, suivant la disponibilité des données.

La littérature théorique et empirique ainsi que les caractéristiques de I'économie congolaise ont guidé
le choix de ces variables. Il importe de signaler que plusieurs autres variables, constituant des alternatives
aux variables ci-dessus, ne sont pas prises en compte dans cette étude du fait qu’elles étaient statistiquement
non significatives. Il s’agit notamment du PIB par habitant (PIBH), des investissements directs étrangers
(IDE), de la population active (POPA) en pourcentage de la population totale ainsi que 'espérance de vie a
la naissance (ESPV).
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Tableau I : Variables retenues dans 1’étude

Variable Description Mesure Source | Réle Effet
attendu
PIB Produit Intérieur Brut réel Produit intérieur brut, traduisant la En millions WDI VD N/A
richesse produite par le pays au cours d’une année. des
UsD
constants
(2015)
DETTE | Stock dette publique extérieure % PIB WDI VI +/- (non-
linéaire)
ouv Taux d’ouverture, mesuré par la somme des ou % PIB WDI vC +

Ouverture commerciale [(Export + Import) /PIB]

FBCF Formation brute du capital fixe considérée comme proxy des % PIB WDI vC +
investissements.

POPA La population active captée par la population Nombre BCC vC +/-
agée de 15 a 64 ans.

Population active (15-64 ans)

IDE Investissements directs étrangers % PIB WDI vC +

ESPV Espérance de vie a la naissance Années WDI vC +

Légende : VD : Variable dépendante, VI : Variable d'intérét, VC : Variable de controle
3.2. Modélisation économétrique
3.21. Spécification du modele et méthodologie économétrique

La modélisation économétrique de cette étude s'appuie sur l'approche autorégressive a retards
échelonnés (ARDL), pionnierement développée par Pesaran et Shin (1999) puis étendue par Pesaran, Shin et
Smith (2001), pour analyser les effets dynamiques de la dette extérieure sur la croissance congolaise (1970-
2022). Ce choix méthodologique se justifie par sa robustesse face aux problématiques structurelles des séries
macroéconomiques : contrairement aux approches VAR conventionnelles exigeant l'homogénéité
d'intégration (Engle & Granger, 1987), le cadre ARDL permet d'estimer conjointement des variables 1(0) et
I(1) sans pré-test d'ordre d'intégration strict, préservant ainsi l'information des niveaux tout en évitant les
biais de surdifférenciation (Ghatak & Siddiki, 2001).

Spécifiquement, le modele capture les non-linéarités temporelles via sa double capacité a : (1)
discriminer les effets court/long terme a travers le mécanisme a correction d'erreur (ECM), conceptualisé
originellement par Davidson et al. (1978) ; et (2) identifier les seuils critiques d'endettement par des retards
distribués asymétriques, répondant ainsi aux limites des modeles statiques dénoncées par Greene (2012)
dans I'analyse des économies en transition. Formellement, la spécification générale s'écrit :

P P P
Alpib, = by + Z by Alpib, _; + ; bo,Aldette,_; + ; oy Alouv,

122 »
+ Z by Alpopa,_, + Z b, ALFBCfo; +
i=0 i=0

0,lpib,_, + O,ldette,_, + Ozlouv,_, +
Gulpopa,_, + Oglfbefi_q + €p v vvr v v (1)

Avec : by, by, ..., 01, 05, ... : parametres a estimer (& court terme : br ; a long terme : k) ; e : terme
d’erreurs supposées indépendamment et identiquement distribuées (e:~iid). Le modele ARDL permet de
saisir les effets dynamiques ou temporels des variables explicatives sur la variable dépendante, c’est un
modéle dynamique. Il est retenu dans cette étude du fait qu’il permet d’estimer les effets a court et a long
terme, sous 1'hypothése d’existence d’une relation d’équilibre (cointégration) ou de long terme entre les
variables sous-analyse. Comme tout modele dynamique, avant d’estimer le modele (1), il importe de
déterminer le décalage optimal a travers les critéeres d"information statistiques Adhoc, notamment les critéres
d’Akaike (AIC) et de Shwarckz (SC). Le modele optimal est celui qui minimise ces critéres. Aussi, vu que le
modeéle 1 est linéaire, il est possible d’estimer les parametres par la méthode des moindres carrés ordinaires
(MCO).

Par ailleurs, notons que le modele VAR est adapté pour des séries cointégrées ou intégrées a des
ordres différents, contrairement aux modéles vectoriels & correction d’erreurs qui exige que les variables
soient intégrées de méme ordre. En effet, une variable est intégrée d’ordre k s’il faut la différencier k fois
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pour qu’elle devienne stationnaire. L’estimation du modéele ARDL est toujours précédée par un test de
cointégration de Pesaran et al. (2001), appelée aussi test de Fisher, qui permet de vérifier I'existence d'une
relation de long terme entre les variables, condition nécessaire pour appliquer cette approche (ARDL).
Considérant le modele (1) ci-dessus, la cointégration est vérifiée a travers les hypothéses suivantes : HO : 61
=6@,=--- = 05=0: Absence d'une relation de cointégration, H1 : 81# 02# --- # 05# 0 : présence d"une relation
de cointégration.

Ces hypothéses sont confirmées a comparant la valeur de Fisher calculée a celles lues sur la table
(bornes) pour différents seuils. La borne supérieure donne les valeurs de Fisher ou les variables sont
intégrées d’ordre 1 et la bonne inférieure pour celles ot les variables sont intégrées d’ordre 0. Partant, on
note : Cointégration existe si Fisher calculé > borne supérieure ; Pas de cointégration si Fisher calculé <
borne inférieure ; Pas de conclusion si borne inférieure<< Fisher calculé << borne supérieure.

IV. RESULTATS DES ESTIMATIONS ET DISCUSSION
41.1. Test de stationnarité des variables

L'analyse de stationnarité via le test ADF révele une hétérogénéité des propriétés stochastiques des
séries macroéconomiques de la RDC, nécessitant une modélisation économétrique rigoureuse pour éviter
les régressions fallacieuses. Les variables se divisent en deux groupes : les séries stationnaires en niveau
[1(0)] - LPIBH (PIB/habitant), LOUV (ouverture commerciale) et LFBCF (investissement) - présentent une
stationnarité autour d'une tendance déterministe (TS), indiquant que leurs fluctuations cycliques reviennent
systématiquement a une trajectoire de long terme définie par des facteurs structurels comme la convergence
conditionnelle (Barro, 1991) ou les politiques industrielles ; et les séries non-stationnaires en niveau mais
stationnaires en premiere différence [I(1)]- LPIB (PIB total), LDETTE (dette), LIDE (IDE), LPOPA
(population active) et LESPV (espérance de vie) - suivent une marche aléatoire avec dérive (DS), ot les chocs
exogenes (conflits, crises des commodités) ont des effets permanents, comme en témoigne la statistique ADF
fortement significative en différence pour LDETTE (-6.91**).

Tableau II. Tests de stationnarité des séries

Variable Niveau | Critique Différence Critique Ordre Type de tendance
(ADF) 5% lere (ADEF) 5% d'intégration

LPIB -0.50 -2.91 -2.54* -1.94 I(1) DS (dérive)
LPIBH -0.48* -2.91 - - I(0) TS (déterministe)
LDETTE -1.38 -3.49 -6.91* -1.94 I(1) DS (dérive)
LOUV -2.72* -3.49 - - I(0) TS (déterministe)
LIDE -1.25 -3.49 -5.12* -1.94 I(1) DS (dérive)
LFBCF -3.73* -3.49 - - I(0) TS (déterministe)
LPOPA -2.19 -3.50 -3.94¢ -2.92 I(1) DS (dérive)
LESPV -2.10 -3.49 -5.87* -1.94 I(1) DS (dérive)

Source : Auteur. **Rejet de HO (racine unitaire) a 5%. DS = Différence-stationnaire ; TS = Trend-stationnaire.

Cette mixité d'ordres d'intégration (mélange I(0) et I(1)) invalide les techniques de cointégration
standard de type Johansen mais valide parfaitement I'application du modele ARDL (Pesaran et al., 2001),
qui permet d'identifier des relations de long terme robustes et d'estimer un mécanisme de correction d'erreur
(ECM) capturant les dynamiques d'ajustement de court terme. La nature DS de LPIB et LDETTE implique
que les chocs affectant la production et la dette ont des effets persistants, nécessitant des politiques actives
pour corriger les déviations, tandis que la stationnarité TS de LFBCF suggeére que l'investissement est animé
par des déterminants structurels stables et revient a sa tendance apres des perturbations. L'absence de
variables I(2) garantit que l'estimation des élasticités de long terme préserve son interprétation économique
sans risque de surdifférenciation, une condition essentielle pour analyser valablement les effets non linéaires
de la dette sur la croissance dans le contexte congolais.
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4.2. Inférence statistique
421. Sélection du décalage optimal dans le modele ARDL : méthodologie et justification théorique

Apres estimation, le modéle ARDL optimal, permettant de minimiser les critéres statistiques, est le
ARDL (2,0,4). C’est le modéle dynamique qui admet deux décalages pour la variable dépendante et quatre
décalages optimaux pour les variables explicatives. Graphiquement, le modéle optimal retenu se présente
comme ci-dessous. Le modele ARDL(2,0,4) est retenu car il minimise conjointement AIC et SC (Graphique
n°14), indiquant que : deux retards pour la variable dépendante (LPIB) capturent l'inertie dynamique de la
croissance économique (effets autorégressifs AInPIB;_,;, AInPIB,_,), conforme aux modéles de persistance des
chocs en économies en développement (Romer, 1986). Zéro retard pour LDETTE refléte 'impact immédiat
de la dette extérieure sur la croissance, sans délai d'ajustement, cohérent avec le canal de crowding-
out budgétaire (Greiner, 2013). Quatre retards pour LOUV et LFBCF modélisent les effets distribués de
l'ouverture commerciale et de l'investissement, intégrant des délais d'absorption des chocs technologiques
et d'ajustement du capital (Solow, 1956), tout en respectant la contrainte k<T/10 pour la robustesse
asymptotique (Pesaran et al., 2001).

Graphique 4 : Sélection du modele ARDL optimall2
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Cette sélection est validée par des tests diagnostiques annexes : stabilité des coefficients (test CUSUM),
absence d'autocorrélation résiduelle (test LM de Breusch-Godfrey, p>0.05), et homoscédasticité (test de
White, p>0.10), assurant la fiabilité inférentielle des estimateurs.

4.2.2. Test de cointégration de Pesaran et al.

La réestimation du test de cointégration de Pesaran intégre désormais l'ensemble des variables
structurelles (IDE, ESPV, POPA) pour capturer les canaux complets de transmission dette-croissance. Les
décalages optimaux (2,0,4,4,1,1) sont sélectionnés par minimisation conjointe des critéres AIC (Akaike) et
SC (Schwarz), ajustés pour la taille de 1'échantillon (T=49) : AIC=-8.92, SC=-8.15.

Tableau III. Résultats réestimés du test de cointégration

F-statistique Borne I(0) 5% Borne I(1) 5% Décision

8.35 3.368 4178 Cointégration (F > 4.178)

Source : Calculs auteurs sur Eviews 13. Modele : ARDL (2,0,4,4,1,1) avec constante restreinte.

Le test de cointégration produit un F-statistique de 8.35, dépassant largement la borne supérieure
critique a 1% (5.758 pour T=50), rejetant I'hypothése nulle d'absence de cointégration (p<0.01). Cette
robustesse confirme I'existence d'une relation de long terme entre la dette extérieure et la croissance,
conditionnée par les effets médiateurs de l'investissement (FBCF), des IDE, et du capital humain (ESPV).
Cette spécification valide le caractere structurel de la relation, ou I'inclusion des variables complémentaires
affine la vitesse d'ajustement tout en réduisant le biais d'omission variable (théorie de la cointégration forte
de Phillips, 1991).
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4.23. Validation du modele estimé
Les résultats relatifs aux tests de validation des estimations sont repris dans le tableau ci-dessous.

Tableau IV. Résultats d’inférence statistique

Hypothéses Tests Statistique Probabilité
calculée
Autocorrélation Breusch-Godfrey 0,12 0,88
Hétéroscédasticité Breush-Pagan-Godfrey 1,11 0,37
Normalité Jarque-Bera 0,23 0,88
Spécification Ramsey (Fisher) 2,40 0,12

Source : Auteur, sur base des estimations sur Eviews 13.

I1 ressort du tableau ci-dessus que le modele estimé est valide du fait qu'il respecte toutes les
hypotheses statistiques, a savoir : 'absence d’autocorrélation des erreurs, I'homoscédasticité des erreurs, la
normalité des erreurs, la stabilité du modéle (voir résultats en annexe) et sa bonne spécification. Aussi, le
modeéle estimé présente un fort pouvoir explicatif avec un coefficient de détermination ajusté de 99,4%. Les
résultats de tous ces tests sont présentés en annexe avec plus des détails. Ainsi, les estimations peuvent faire
I’objet d’interprétation.

4.3. Résultats des estimations

Sur base des résultats d’estimation économétrique du modele (1), nous allons analyser les effets de la
dette extérieure publique sur la croissance économique en RDC, de 1970 a 2022. 1l est a distinguer les effets
a court terme et la dynamique a long terme.

43.1. Effet along terme (la Cointegration)

L'analyse de cointégration révele une relation de long terme non linéaire et structurellement
hétérogene entre la dette extérieure et la croissance en RDC, conditionnée par le régime d'endettement. En
période de fort endettement (1984-2009, dette/PIB > 50%), 1'élasticité négative et hautement significative de
la dette (-0.32, p<0.001) confirme un effet d'éviction sévere : une augmentation de 10% du stock de dette
réduit le PIB par téte de 3.2% a long terme, validant le seuil critique de soutenabilité de Reinhart & Rogoff
(2010). Cet effet récessif s'explique par le détournement des ressources budgétaires vers le service de la dette
(jusqu'a 80% des recettes), comprimant l'investissement productif (élasticité FBCF réduite a 0.10) et
annihilant les effets positifs des IDE (p=0.05, non significatif) dans un contexte d'effondrement institutionnel
et d'hyperinflation. A l'inverse, en faible endettement (1968-1983 ; 2010-2022), l'impact négatif devient
marginal (-0.15, p=0.072), indiquant que la dette peut financer des infrastructures sans éviction significative
lorsque le ratio reste sous 50% du PIB, surtout si elle est allouée & des projets productifs et accompagnée de
stabilité macroéconomique (inflation <10%) et d'une gouvernance minimale (indice CPI >30).

Tableau V. Effets a Long Terme (Cointégration)

Période Variable | Coeffic Std. t-Stat Prob. Interprétation
ient Error
Fort LDETTE | -0.32* 0.05 -6.40 0.000 Impact négatif significatif :
Endettement +10% de dette réduit le
(1984-2009) PIB/téte de 3.2% a long
terme.
LOUV 0.18* 0.04 4.50 0.000 Commerce extérieur stimule

la croissance (+1.8% pour
+10% d'ouverture).

LFBCF 0.10* 0.02 5.00 0.000 Investissement productif
efficace (+1% de FBCF —
+0.1% PIB/téte).
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LIDE 0.05 0.03 1.67 0.104 Effet positif non significatif
(IDE instables en périodes de
crise).

LPA 0.12* 0.04 3.00 0.006 Dynamique démographique

positive (+1.2% pour +10%
de population active).

LESP 0.08* 0.03 2.67 0.012 Capital humain contribue a
la croissance.
Faible LDETTE | -0.15 0.08 -1.88 0.072 Impact négatif marginal
Endettement (seuil de significativité a
(1968-1983; 10%).

2010-2022) LOUV 0.25* 0.05 5.00 0.000 Effet du commerce accru
(+2.5% pour +10%
d'ouverture).

LFBCF 0.07* 0.02 3.50 0.001 Investissement moins
impactant qu'en période de
crise.

LIDE 0.10* 0.04 2.50 0.018 IDE significatifs et positifs
(diversification
économique).

LPA 0.09* 0.03 3.00 0.006 Effet démographique stable.

LESP 0.06* 0.02 3.00 0.006 Santé améliore la
productivité.

Source : Auteur. Notes : * : Significatif 4 5%. R? ajusté  0.92 (période for) 0.89 (Période faible). Fort pouvoir explicatif des
modeéles, confirmant la robustesse des spécifications.

Les variables complémentaires voient leur efficacité modulée par le cycle d'endettement : I'ouverture
commerciale (LOUV) devient plus bénéfique en faible dette (0.25* vs 0.18), tout comme les IDE (0.10 vs 0.05
non sig.), confirmant que la soutenabilité de la dette est une condition préalable a la matérialisation des
externalités positives du commerce et de I'investissement étranger. La robustesse des modeles (R? ajusté >
0.89) et la significance des coefficients soulignent la pertinence de cette approche stratifiée pour capturer les
non-linéarités et éluder les biais de spécification, tout en validant le cadre théorique de la dette efficiente
(Greiner, 2013) ou l'impact récessif n'émerge qu'au-dela d'un optimum dépendant de la capacité
d'absorption institutionnelle et économique du pays.

4.3.2. Effets de court terme (MCE)

L'analyse du mécanisme de correction d'erreur (MCE) révele une dynamique d'ajustement robuste et
significative vers 'équilibre de long terme, avec un terme correcteur (ECT(-1)) négatif et statistiquement
significatif pour les deux régimes d'endettement (-0.42* en forte dette et -0.35* en faible dette, p<0.01),
confirmant la validité de la relation de cointégration et une convergence annuelle de respectivement 42% et
35% des déséquilibres, indiquant une vitesse d'ajustement plus rapide en contexte de crise due aux
ajustements forcés des agents économiques.

Tableau VI. Mécanisme d'ajustement (Court Terme)

Période Variable Coefficient Std. Error t-Stat Prob.

Fort Endettement ECT(-1) -0.42* 0.06 -7.00 0.000
(1984-2009) ALDETTE -0.15% 0.04 -3.75 0.001
ALOUV 0.09* 0.03 3.00 0.006

ALFBCF 0.06* 0.02 3.00 0.006
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ALIDE 0.02 0.01 2.00 0.056

Faible Endettement ECT(-1) -0.35* 0.07 -5.00 0.000

(1968-1983; ALDETTE 0.02 0.03 0.67 0.508
2010-2022)

ALOUV 0.12* 0.04 3.00 0.006

ALFBCF 0.04* 0.01 4.00 0.000

ALIDE 0.05* 0.02 2.50 0.018

Source : Auteur.

En période de fort endettement (1984-2009), la dette impacte immédiatement et négativement la
croissance a court terme (ALDETTE = -0.15%, p=0.001) via un mécanisme de liquidity crunch (compression
du crédit privé) et d'éviction budgétaire, tandis que cet effet disparait en faible endettement (1968-1983 ;
2010-2022) (ALDETTE = 0.02, p=0.508), ou la discipline budgétaire et 'ancrage crédible des politiques (ere
Matata Ponyo) neutralisent les canaux de transmission récessifs. Les autres variables exhibent des élasticités
positives stables : I'ouverture commerciale (ALOUYV, 0.09* a 0.12) et 1'investissement (ALFBCF, 0.04 a 0.06)
agissent comme amortisseurs des chocs, tandis que les IDE (ALIDE) ne contribuent significativement a la
croissance qu'en période de stabilité (0.05, p=0.018), soulignant leur dépendance a un environnement
institutionnel favorable. Cette asymétrie des effets de court terme, couplée a la robustesse des diagnostics
(absence d'autocorrélation, homoscédasticité, normalité des résidus), valide le role conditionnel de la dette
et l'impérative nécessité d'une gouvernance macroéconomique crédible pour en mitiger les impacts négatifs
immeédiats.

44. Validation des hypotheses et discussion des résultats

Les résultats empiriques de cette étude valident robustement I'hypothese centrale d'une relation non
linéaire en U inversé entre dette extérieure et croissance économique en RDC, avec un seuil critique situé
autour de 50% du PIB, conformément aux travaux séminaux de Reinhart & Rogoff (2010) sur les effets non
linéaires de la dette. Au-dela de ce seuil (période 1984-2009), 1'élasticité négative significative de -0.32*
démontre un effet d'éviction sévere, ott une hausse de 10% de la dette réduit la croissance de 3.2% a long
terme, validant le mécanisme de debt overhang théorisé par Krugman (1988) : les anticipations de taxes
futures et la compression des dépenses productives (FBCF a 0.10*) inhibent l'investissement privé.
Inversement, en-deca du seuil (périodes 1968-1983 et 2010-2022), l'effet négatif devient marginal (-0.15,
p=0.072), confirmant que la dette peut étre neutre ou légerement stimulante si elle finance des infrastructures
efficientes, sous réserve de stabilité macroéconomique (inflation <10%) et de gouvernance minimale (indice
CPI >30), ce qui corrobore le cadre de dette efficiente de Greiner (2013). Cette non-linéarité contextuelle
invalide les modeles linéaires universels et souligne I'importance des spécificités congolaises : dépendance
aux ressources naturelles, fragilité institutionnelle (CPIA 2,1/5) et exposition aux chocs exogenes, qui
amplifient les effets récessifs au-dela du seuil optimal, confirmant les conclusions d'Egert (2015) sur
I'hétérogénéité des effets de la dette dans les pays en développement.

La discussion des résultats révele que les canaux de transmission et la vitesse d'ajustement sont
conditionnés par le régime d'endettement. En période de forte dette, le mécanisme de correction d'erreur
(ECT a -0.42*) indique un ajustement forcé et rapide (42% annuel) aux chocs, reflétant des crises
institutionnelles et macroéconomiques aigués (hyperinflation, conflits) qui accélérent les corrections mais
détruisent le capital productif, validant le modeéle de dominance fiscale de Sargent & Wallace (1981). Les
effets de court terme négatifs (ALDETTE = -0.15*) confirment un liquidity crunch immédiat (compression
du crédit privé), tandis que l'effet d'éviction budgétaire réduit I'efficacité des investissements (élasticité
FBCF a 0.06* vs 0.04* en faible dette). A l'inverse, en faible dette, 1'ajustement plus lent (ECT a -0.35%) révele
des rigidités structurelles (bureaucratie, dépendance miniére), mais l'impact immédiat de la dette devient
non significatif (ALDETTE = 0.02), grace a la crédibilité des politiques budgétaires et monétaires (ére Matata
Ponyo). Ces résultats soulignent que la qualité institutionnelle et l'efficacité allocative sont des médiateurs
cruciaux, permettant de transformer la dette en levier de croissance via des investissements ciblés
(infrastructures, capital humain) et une diversification économique, corroborant les études de Presbitero
(2016) sur I'hétérogénéité des canaux de transmission. Cette analyse confirme que la soutenabilité de la dette
en RDC dépend moins de seuils numériques universels que de réformes structurelles profondes renforgant
la résilience institutionnelle et la capacité d'absorption des chocs.
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CONCLUSION

Cet article a abordé la problématique centrale du paradoxe congolais : une dotation en ressources
naturelles exceptionnelle coexistait avec une croissance atone et une dépendance structurelle a la dette
extérieure, remettant en cause les modeles de développement linéaires comme la théorie du dual
gap (Chenery & Bruno, 1962). La question de recherche principale était d'identifier les conditions de
soutenabilité de cette dette au-dela des seuils critiques ot elle bascule d'un levier de développement en un
frein a la croissance résiliente, compte tenu des spécificités congolaises (volatilité des rentes extractives,
fragilité institutionnelle). L'objectif général était de quantifier les seuils d'endettement optimaux spécifiques,
modéliser les canaux de transmission prioritaires et élaborer des scénarios prospectifs alignés sur les ODD.
L'hypothese centrale, validée empiriquement, postulait que I'impact de la dette suit une courbe en U inversé,
conditionnée par la qualité institutionnelle et I'efficacité allocative des fonds, avec un seuil critique estimé a
~50% du PIB, invalidant ainsi les prescriptions universelles au profit d'une optimisation adaptive aux
réalités congolaises.

La démarche méthodologique a mobilisé un cadre économétrique rigoureux (modeéles ARDL et
VECM appliqués aux données congolaises 1970-2023) capable de gérer la non-stationnarité mixte des séries
[mélange 1(0) et I(1)] et d'estimer conjointement les dynamiques de court et long terme. Les résultats des
estimations ont confirmé une relation non linéaire : en période de fort endettement (>50% du PIB, 1984-
2009), l'élasticité négative et significative de la dette (-0.32¥) valide le mécanisme de debt
overhang (Krugman, 1988) et d'éviction budgétaire, ott une hausse de 10% de la dette réduit la croissance
de 3.2% a long terme. A l'inverse, en faible endettement (<50% du PIB), I'impact devient marginal (-0.15,
p=0.072), permettant a la dette de financer des infrastructures sans éviction significative si elle est allouée
efficacement et accompagnée de stabilité macroéconomique. Le mécanisme de correction d'erreur (ECT
significatif a -0.42* et -0.35*) confirme une convergence robuste vers l'équilibre de long terme, avec un
ajustement plus rapide en contexte de crise.

La contribution et I'originalité de cette recherche résident dans son cadre théorique contextualisé
intégrant les non-linéarités, les boucles de rétroaction et les horizons temporels multi-générationnels,
dépassant ainsi les approches linéaires dominantes (Reinhart & Rogoff, 2010 ; Panizza & Presbitero, 2014).
Elle fournit une validation empirique robuste des seuils critiques spécifiques au contexte congolais et éclaire
les canaux de transmission prioritaires (éviction de l'investissement, volatilité des changes, distorsions
fiscales). Les recommandations politiques qui découlent de ces résultats insistent sur : (1) le ciblage
prudentiel du ratio dette/PIB en-deca de 50% pour éviter les effets récessifs, (2) l'amélioration de la
gouvernance économique et de l'efficacité allocative des fonds empruntés (priorisation des projets
d'infrastructure a haut rendement), (3) le renforcement des institutions pour permettre la matérialisation
des externalités positives du commerce et des IDE, et (4) l'adoption de mécanismes innovants de gestion de
la dette (préts concessionnels, clauses de suspension en cas de choc) pour renforcer la résilience
macroéconomique. Cette these offre ainsi un cadre stratégique pour transformer la dette en un levier de
développement soutenable en RDC, aligné sur les Objectifs de Développement Durable.
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