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IMPACT DES MULTIPLICATEURS BUDGETAIRES SUR L’ACTIVITE ECONOMIQUE
EN REPUBLIQUE DEMOCRATIQUE DU CONGO :
une analyse fondée sur un modele B-SVAR

par
Prince LETA KATUMBA

Doctorant, Faculté des Sciences Economiques et de Gestion,
Université de Kinshasa

Résumé

Cet article analyse l'impact des multiplicateurs budgétaires sur l'activité économique en République
Démocratique du Congo (RDC) sur la période 1965-2023, en mobilisant un modele vectoriel autorégressif structurel
bayésien (B-SVAR). Dans un contexte marqué par une instabilité macroéconomique prononcée, une contrainte
extérieure persistante et une coordination imparfaite entre les politiques budgétaire et monétaire, lefficacité de 'action
budgétaire demeure une question empirique centrale.

L’étude estime les réponses impulsionnelles du produit intérieur brut réel a des chocs de dépenses publiques et
de fiscalité, et calcule les multiplicateurs budgétaires a l'impact, cumulés et en valeur actualisée. Elle intégre également
le coefficient d’Haavelmo afin d’évaluer les effets d’un financement budgétaire équilibré. Le modéle tient compte du réle
du taux directeur de la Banque Centrale du Congo et du solde de la balance commerciale comme canaux de transmission
clés dans une économie ouverte. Les résultats mettent en évidence des multiplicateurs budgétaires globalement positifs
mais hétérogenes dans le temps, conditionnés par la réaction de la politique monétaire et par les contraintes externes.
L’analyse suggere que efficacité de la politique budgétaire en RDC dépend fortement de sa coordination avec la
politiqgue monétaire et de la capacité de I'économie a limiter les fuites extérieures.

Mots-clés : multiplicateurs budgétaires, B-SVAR, coefficient d’Haavelmo, politique budgétaire, politique monétaire,
RDC

Abstract

This article analyzes the impact of fiscal multipliers on economic activity in the Democratic Republic of Congo
(DRC) over the period 1965-2023, using a Bayesian structural vector autoregressive model (B-SVAR). In a context
marked by pronounced macroeconomic instability, a persistent external constraint, and imperfect coordination between
fiscal and monetary policies, the effectiveness of fiscal action remains a central empirical question.

The study estimates the impulse responses of real gross domestic product to shocks in public spending and
taxation, and calculates fiscal multipliers at impact, cumulatively, and in present value. Elle intégre également le
coefficient d’Haavelmo afin d’évaluer les effets d'un financement budgétaire équilibré. The model takes into account the
role of the Central Bank of Congo's policy rate and the trade balance as key transmission channels in an open economy.
The results highlight fiscal multipliers that are generally positive but heterogeneous over time, conditioned by the
reaction of monetary policy and by external constraints. The analysis suggests that the effectiveness of fiscal policy in
the DRC depends heavily on its coordination with monetary policy and the economy's ability to limit external leakages.

INTRODUCTION

La politique budgétaire occupe une place centrale dans les stratégies de stabilisation et de relance
économique, en particulier dans les économies en développement confrontées a des chocs récurrents, a des
marchés financiers incomplets et a des contraintes structurelles persistantes.

En République Démocratique du Congo (RDC), ces enjeux sont particulierement saillants. Depuis
I'indépendance, I'économie congolaise a connu des épisodes successifs d’expansion et de récession, marqués
par une forte volatilité du produit intérieur brut, une inflation souvent élevée, une dépendance prononcée
aux ressources naturelles et une vulnérabilité aigué aux chocs externes. Dans ce contexte, la question de
l'efficacité de la politique budgétaire, mesurée notamment a travers les multiplicateurs budgétaires,
demeure largement ouverte sur le plan empirique.

Les multiplicateurs budgétaires mesurent I'ampleur de la réponse de l'activité économique a une
variation exogene des instruments budgétaires, tels que les dépenses publiques ou les imp6ts. Leur valeur
et leur dynamique constituent un élément clé pour évaluer les politiques économiques, car elles renseignent
sur la capacité de I'Etat a stimuler la production et I'emploi par I'action budgétaire. Toutefois, la littérature
théorique et empirique montre que ces multiplicateurs dépendent fortement du contexte macroéconomique,
du régime de politique monétaire, du degré d’ouverture extérieure et des modalités de financement
budgétaire. Dans les économies a faible revenu, caractérisées par une base fiscale étroite, une forte
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dollarisation et une dépendance aux importations, les effets multiplicateurs peuvent étre atténués par des
fuites extérieures ou par des réactions restrictives de la politique monétaire.

Dans le cas de la RDC, I'analyse des multiplicateurs budgétaires revét une importance particuliére.
D’une part, I'Etat joue un role déterminant dans I'investissement public, les infrastructures et les dépenses
sociales. D’autre part, la politique budgétaire évolue dans un environnement contraint, marqué par un acces
limité au financement domestique, une dépendance a l'aide extérieure et une interaction étroite avec la
politique monétaire conduite par la Banque Centrale du Congo a travers le taux directeur. Par ailleurs, la
position extérieure du pays, capturée notamment par le solde de la balance commerciale, conditionne la
transmission des impulsions budgétaires vers I'activité intérieure.

Malgré l'importance de ces enjeux, les études empiriques consacrées a l'efficacité de la politique
budgétaire en RDC demeurent relativement rares et souvent limitées sur le plan méthodologique. La plupart
des travaux existants reposent sur des approches statiques ou sur des modeéles VAR classiques, qui peinent
a identifier correctement les chocs structurels et a tenir compte de l'incertitude entourant les parameétres
estimés. De plus, les interactions dynamiques entre politique budgétaire, politique monétaire et secteur
extérieur sont généralement et insuffisamment explorées, alors méme qu’elles constituent des canaux
essentiels de transmission dans une économie ouverte.

Face a ces limites, le présent article propose une analyse renouvelée de 'impact des multiplicateurs
budgétaires sur l'activité économique en RDC en mobilisant un modele vectoriel autorégressif structurel
bayésien (B-SVAR) sur la période 1965-2023. L’approche bayésienne permet d’intégrer de maniére cohérente
I'incertitude statistique, d’améliorer 1'identification des chocs structurels et d’obtenir des intervalles de
crédibilité robustes pour les fonctions de réponse impulsionnelle. Le modéle inclut explicitement, aux cotés
du produit intérieur brut réel et des instruments budgétaires, le taux directeur de la Banque Centrale du
Congo et le solde de la balance commerciale, afin de capturer les interactions entre politiques économiques
et contraintes externes.

N

L’étude poursuit trois objectifs principaux. Premierement, elle vise a estimer les multiplicateurs
budgétaires des dépenses publiques et des impdts en RDC, a I'impact, de maniére cumulée et en valeur
actualisée, afin d’évaluer leur ampleur et leur persistance dans le temps. Ensuite, elle calcule le coefficient
d’Haavelmo, permettant d’analyser les effets macroéconomiques d"une expansion budgétaire financée par
une hausse équivalente des impdts, et d’en tirer des implications en termes de soutenabilité des finances
publiques. Troisiéemement, elle examine le r6le joué par la politique monétaire et par la contrainte extérieure
dans la transmission des chocs budgétaires, en mettant en évidence les mécanismes d’amplification ou
d’éviction susceptibles d’affecter 1'efficacité de 1'action publique.

La contribution de cet article est double. Sur le plan méthodologique, il constitue I'une des premiéres
applications d'un modele B-SVAR sur une longue période pour l'économie congolaise, intégrant
simultanément politique budgétaire, politique monétaire et secteur extérieur. Sur le plan empirique, il
fournit des estimations inédites des multiplicateurs budgétaires et du coefficient d'Haavelmo pour la RDC,
offrant ainsi des enseignements utiles pour la conduite et la coordination des politiques économiques.

Outre la présente introduction, cette réflexion est structurée en six points : la revue de la littérature
théorique et empirique sur les multiplicateurs budgétaires; le cadre théorique et analytique; la
méthodologie économétrique du modele B-SVAR, la présentation des résultats de 1’étude ; leur discussion
et enfin, le dernier point est consacré aux implications de politique économique. Une conclusion dans
laquelle les limites et les recommandations sont livrées, cloture cet article.

I. REVUE DE LA LITTERATURE
1.1. Fondements théoriques des multiplicateurs budgétaires

La notion de multiplicateur budgétaire trouve son origine dans l’analyse keynésienne de la demande
effective. Dans le cadre du modéle keynésien simple, une augmentation exogene des dépenses publiques
entraine une hausse plus que proportionnelle du revenu national, en raison des effets de propagation via la
consommation induite. Le multiplicateur dépend alors essentiellement de la propension marginale a
consommer et de l'absence de mécanismes d’éviction. Dans cette perspective, la politique budgétaire
constitue un instrument puissant de stabilisation conjoncturelle, particuliéerement efficace en période de
sous-emploi et de rigidités nominales.

L’approche keynésienne a été enrichie par l'introduction du financement budgétaire. Haavelmo
(1945) montre qu'une augmentation simultanée et équivalente des dépenses publiques et des imp6ts peut
générer une hausse du revenu national, conduisant a un multiplicateur unitaire dans le cadre d'un budget
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équilibré. Ce résultat, connu sous le nom de théoreme de Haavelmo, souligne que la composition du
financement est un élément déterminant de I'efficacité budgétaire. Il met également en évidence le role des
comportements de consommation et de l'anticipation des agents économiques.

Les modeles néoclassiques et, plus tard, les modeles d’équilibre général dynamique stochastique
(DSGE) ont remis en question I'ampleur des multiplicateurs keynésiens. Dans ces cadres, les agents sont
intertemporellement rationnels, les marchés tendent vers I'équilibre. De plus, les politiques budgétaires
peuvent étre neutralisées par des effets d’éviction via les taux d’intérét, I'épargne privée ou l'anticipation
d’une fiscalité future plus élevée (équivalence ricardienne). Les multiplicateurs budgétaires y sont souvent
faibles, voire négatifs, surtout lorsque la politique monétaire réagit de maniére restrictive.

Cependant, la littérature récente montre que les multiplicateurs budgétaires sont fortement
contingents au régime macroéconomique. En présence de rigidités nominales, de contraintes de liquidité,
de marchés financiers imparfaits ou de taux d’intérét proches de la borne inférieure, les multiplicateurs
peuvent redevenir élevés, voire supérieurs a 'unité. Cette hétérogénéité théorique justifie le recours a des
estimations empiriques adaptées a chaque contexte économique.

1.2. Estimation empirique des multiplicateurs budgétaires : approches et controverses

Sur le plan empirique, I'estimation des multiplicateurs budgétaires a créé un débat méthodologique
significatif. Les premieres études reposaient sur des modéles macroéconométriques structurels de taille
considérable, mais ces approches ont été progressivement critiquées pour leur dépendance marquée aux
hypothéses structurelles.

L’introduction des modeles VAR a marqué un tournant dans 1’analyse empirique des politiques
budgétaires. Blanchard et Perotti (2002) proposent une identification structurelle des chocs budgétaires
fondée sur des restrictions institutionnelles liées aux délais de décision fiscale. Leur approche permet disoler
des chocs de dépenses et d'impodts plausiblement exogenes a l'activité économique a court terme. Les
résultats obtenus suggerent des multiplicateurs de dépenses positifs et significatifs, tandis que les chocs

fiscaux ont des effets récessifs.

Dans le prolongement de ces travaux, Mountford et Uhlig (2009) utilisent une stratégie
d’identification par signes (sign restrictions) afin d’analyser différents scénarios de politique budgétaire. Ils
montrent que 'impact des dépenses publiques dépend fortement du mode de financement et du contexte
macroéconomique. Jorda (2005), quant a lui, introduit la méthode des projections locales, permettant une
estimation plus flexible des réponses dynamiques, notamment a long horizon.

Malgré ces avancées, les résultats empiriques restent trés dispersés. Les multiplicateurs estimés
varient largement selon les pays, les périodes, la nature des dépenses, la conjoncture économique et la
méthode d’identification. Cette dispersion refléete a la fois I'hétérogénéité des économies étudiées et les
limites inhérentes aux méthodes économétriques classiques, en particulier face a des échantillons de taille
limitée ou a des ruptures structurelles fréquentes.

1.3. Les multiplicateurs budgétaires dans les économies en développement

La majorité des études empiriques sur les multiplicateurs budgétaires concerne les économies
avancées. Toutefois, un nombre croissant de travaux s’intéresse aux pays en développement et aux
économies émergentes, ot les mécanismes de transmission de la politique budgétaire peuvent
substantiellement différer.

Dans ces économies, plusieurs facteurs tendent a réduire I’ampleur des multiplicateurs budgétaires.
Premiérement, la forte propension & importer entraine des fuites extérieures importantes, limitant I'impact
des dépenses publiques sur la demande intérieure. Ensuite, la faiblesse des institutions fiscales et la
contrainte budgétaire rigide peuvent conduire a des ajustements rapides de la politique monétaire ou a une
hausse de l'inflation, neutralisant partiellement l'effet expansionniste. Troisiemement, 1'accés limité au
financement domestique renforce la dépendance a I'endettement extérieur ou a la création monétaire.

Néanmoins, certaines études montrent que les multiplicateurs peuvent étre significatifs lorsque les
dépenses sont orientées vers l'investissement public productif ou les infrastructures. Dans les pays a faible
revenu, ces dépenses peuvent lever des contraintes d’offre, améliorer la productivité globale et générer des
effets d’entrainement durables. Les résultats empiriques restent cependant trés sensibles au cadre
institutionnel et a la crédibilité de la politique économique.

Pour I'Afrique subsaharienne, les estimations disponibles suggerent généralement des
multiplicateurs de dépenses inférieurs a 1'unité a court terme, mais potentiellement plus élevés a moyen
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terme lorsque I'investissement public est efficace et bien ciblé. En revanche, les multiplicateurs fiscaux sont
souvent plus faibles et parfois non significatifs, reflétant la structure étroite de l'assiette fiscale et
I'importance du secteur informel.

1.4. Le role de la politique monétaire et de la contrainte extérieure

La littérature récente insiste sur I'interaction entre politique budgétaire et politique monétaire dans la
détermination des multiplicateurs. Lorsque la banque centrale adopte une posture accommodante, en
maintenant des taux d’intérét bas, I'impact de la dépense publique sur I'activité est amplifié. A I'inverse, une
réaction restrictive de la politique monétaire peut fortement atténuer, voire inverser, l'effet budgétaire.

Dans les économies ouvertes, la contrainte extérieure joue également un role crucial. Une expansion
budgétaire peut conduire & une détérioration du solde commercial via I'augmentation des importations, ce
qui réduit l'effet net sur le PIB. Le taux de change constitue alors un canal de transmission essentiel,
influengant la compétitivité externe et I'inflation importée. Ces mécanismes sont particulierement pertinents
pour les pays fortement dépendants des importations et des recettes d’exportation de matiéres premiéres.

Dans le cas de la RDC, la forte dépendance aux importations, la dollarisation de 1'économie et la
sensibilité du taux de change aux chocs externes suggerent que les multiplicateurs budgétaires sont
étroitement liés a la réaction de la politique monétaire et a I'évolution du solde de la balance commerciale.
L’intégration explicite de ces variables dans un cadre VAR structurel apparait donc indispensable.

1.5. Apports des modeles VAR structurels bayésiens (B-SVAR)

Face aux limites des VAR classiques, I'approche bayésienne s’est progressivement imposée comme
un outil privilégié pour l'analyse des politiques macroéconomiques. Les modeles B-SVAR permettent
d’incorporer des informations a priori, de gérer plus efficacement les problémes de sur-paramétrisation et
d’obtenir des distributions postérieures compléetes des parametres et des réponses impulsionnelles.

L’utilisation de priors de type Minnesota contribue a stabiliser les estimations, en particulier dans les
échantillons de taille limitée ou en présence de nombreuses variables. De plus, I'inférence bayésienne fournit
des intervalles de crédibilité plus informatifs que les intervalles de confiance asymptotiques traditionnels.

Ces caractéristiques rendent les B-SVAR particulierement adaptés a l'analyse des économies en
développement, o1 les données sont souvent bruitées et sujettes a des ruptures structurelles.

Plusieurs études récentes montrent que les multiplicateurs estimés dans un cadre B-SVAR sont plus
robustes et moins sensibles aux choix arbitraires d’identification. L’approche bayésienne permet également
d’explorer I'incertitude entourant les multiplicateurs a différents horizons, ce qui est essentiel pour évaluer
les politiques publiques.

1.6. Positionnement et contribution de I'étude

Au regard de cette littérature, le présent article se distingue a plusieurs égards. Premiérement, il
propose une estimation des multiplicateurs budgétaires pour la RDC sur une période exceptionnellement
longue (1965-2023), couvrant différents régimes politiques, monétaires et budgétaires. Ensuite, il adopte un
cadre B-SVAR intégrant explicitement les interactions entre dépenses publiques, fiscalité, politique
monétaire et secteur extérieur. Troisiemement, il calcule non seulement les multiplicateurs d’impact et
cumulés, mais également les multiplicateurs en présent-valeur et le coefficient d'Haavelmo, offrant ainsi une
lecture compléte de I'efficacité budgétaire.

En ce sens, I’étude contribue a combler un vide important dans la littérature empirique sur la politique
budgétaire en Afrique subsaharienne et fournit des enseignements utiles pour la formulation des politiques
économiques en RDC.

II. CADRE THEORIQUE ET ANALYTIQUE
2.1. La politique budgétaire dans une économie ouverte : cadre conceptuel

L’analyse des multiplicateurs budgétaires repose sur 1'idée que les décisions de dépenses et de fiscalité
publiques influencent I’activité économique a travers plusieurs canaux interdépendants. Dans une économie
ouverte comme celle de la République Démocratique du Congo, ces canaux incluent non seulement la
demande intérieure, mais également le secteur extérieur, la politique monétaire et les conditions de
financement public.

Dans sa forme générale, Iéquilibre macroéconomique peut étre résumé par l'identité de la demande
globale :

Y=C(Y-T)+I(rY)+G+[X — M(Y,EXR)],

MES-RIDS, n°146, Janvier — Février 2026 www.mesrids.org



Monvements et Enjenxc Socianx: - Revue Internationale des Dynamiques Sociales 219

ou Y désigne le produit intérieur brut, C la consommation privée dépendant du revenu disponible, I

l'investissement privé sensible au taux d’intérét r, G les dépenses publiques, T les impots, et (X—M) le solde
extérieur, fonction notamment du revenu et du taux de change.

Dans ce cadre, une impulsion budgétaire affecte ’activité économique a travers :
- le canal direct de la demande (augmentation de Gou baisse de T) ;
- le canal des revenus et de la consommation induite ;
- le canal monétaire, via la réaction du taux directeur de la Banque Centrale du Congo (BCC) ;
- le canal extérieur, via les importations, le taux de change et le solde de la balance commerciale
- le canal des anticipations, notamment en ce qui concerne la soutenabilité de la dette publique.

Ces interactions justifient une approche multivariée dynamique, telle que le modele VAR structurel,
afin de capter les rétroactions simultanées entre les différentes variables macroéconomiques.

2.2. Multiplicateurs des dépenses publiques
2.2.1. Définition générale

Le multiplicateur des dépenses publiques mesure l'effet d'une variation exogene des dépenses de
I'Etat sur le niveau de la production. Théoriquement, il s’écrit comme le rapport entre la variation du PIB et
celle des dépenses publiques :
AY
==
Dans un cadre dynamique, cette relation doit étre évaluée a différents horizons, car les effets de la
politique budggétaire ne sont ni instantanés ni permanents. Les délais de mise en ceuvre, les ajustements des
agents privés et les réactions des autorités monétaires modulent la transmission du choc budgétaire dans le
temps.

2.2.2. Mécanismes de transmission

Une augmentation des dépenses publiques stimule directement la demande globale. Toutefois,
I'ampleur du multiplicateur dépend de plusieurs facteurs :

la propension marginale a consommer ;

la structure des importations ;

la réaction de 'investissement privé ;
- la politique monétaire et le degré de crédibilité budgétaire.

Dans une économie a forte dépendance extérieure comme la RDC, une partie significative de la
demande additionnelle peut se transformer en importations, réduisant l'effet net sur la production
domestique. En outre, une hausse des dépenses publiques peut entrainer une pression inflationniste, incitant
la banque centrale a relever le taux directeur, ce qui atténue 1'effet expansionniste initial.

2.3. Multiplicateurs des impots
2.3.1. Définition et intuition économique
Le multiplicateur fiscal mesure I'impact d"une variation des impots sur 1'activité économique:
AY
=7
Contrairement aux dépenses publiques, les imp6ts agissent principalement par le canal du revenu

disponible et des incitations économiques. Une hausse des imp6ts réduit la consommation et
l'investissement privés, tandis qu'une baisse d'imp6ts agit comme un stimulus indirect a la demande.

mr

La littérature empirique montre généralement que les multiplicateurs d'imp6ts sont négatifs et, en
valeur absolue, souvent inférieurs aux multiplicateurs de dépenses. Cette asymétrie s’explique par le fait
que les agents peuvent lisser leur consommation face a des variations fiscales temporaires, notamment
lorsqu’ils anticipent des ajustements futurs.
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2.3.2. Spécificités des économies a forte informalité

Dans les économies caractérisées par un secteur informel important, comme la RDC, la transmission
des chocs fiscaux peut étre affaiblie. Une partie significative de l'activité échappe a 'imp6t, ce qui réduit
I’élasticité du PIB aux variations fiscales. En revanche, les imp6ts indirects et les prélevements sur le
commerce extérieur peuvent avoir des effets plus marqués, en raison de leur incidence immédiate sur les
prix et les cotits de production.

2.4. Le coefficient de Haavelmo et la politique budgétaire équilibrée

Le théoreme de Haavelmo (1945) constitue un résultat fondamental de la théorie budgétaire. Il stipule
qu'une augmentation simultanée et équivalente des dépenses publiques et des imp6ts peut accroitre le
revenu national, méme lorsque le budget de I'Etat reste équilibré.

Formellement, le coefficient de Haavelmo peut étre défini comme :
h = "LavecAG = AT.
AG

Dans le modele keynésien simple, ce coefficient est égal a 1. Autrement dit, une hausse de la dépense
publique financée intégralement par 'imp6t accroit le PIB du méme montant que 1’augmentation initiale de
la dépense.

Dans un cadre plus général, le coefficient de Haavelmo dépend : (i) des comportements de
consommation et d’épargne, (ii) de la structure fiscale, (iii) de la réaction de la politique monétaire, et (iv)
du degré d’ouverture de I'économie.

Dans une économie ouverte et contrainte financierement, le coefficient de Haavelmo peut étre
inférieur a I'unité, notamment en présence de fuites extérieures ou d'une réaction restrictive de la politique
monétaire. Son estimation empirique constitue ainsi un indicateur clé de lefficacité d’'une politique
budggétaire neutre du point de vue du solde public.

2.5. Interaction entre politique budgétaire et politique monétaire

La politique monétaire joue un role central dans la détermination des multiplicateurs budgétaires.
Lorsque la Banque centrale maintient une orientation accommodante, I’expansion budgétaire est amplifiée.
A Tlinverse, une hausse du taux directeur en réponse a des pressions inflationnistes peut neutraliser une
partie significative de l'effet budgétaire.

Dans le cas de la RDC, le taux directeur de la BCC constitue un instrument clé de stabilisation
macroéconomique. Son inclusion explicite dans le cadre analytique permet d’identifier les effets conjoints
des politiques budgétaire et monétaire, ainsi que les arbitrages entre stabilisation de l'activité et contrdle de
l'inflation.

2.6. Justification du recours a un cadre B-SVAR

Les interactions complexes entre dépenses publiques, fiscalité, production, inflation, taux de change,
solde commercial et politique monétaire rendent inadaptée une analyse partielle ou statique. Le modéle
VAR structurel bayésien permet de : (i) capturer les dynamiques intertemporelles, (ii) tenir compte de
I'endogénéité entre variables, (iii) intégrer l'incertitude de maniere explicite, et (iv) estimer des
multiplicateurs dynamiques a différents horizons.

Ce cadre constitue ainsi un prolongement naturel du cadre théorique exposé, en offrant un outil
empirique cohérent pour quantifier les effets de la politique budgétaire en RDC.

III. METHODOLOGIE ECONOMETRIQUE : le modéle B-SVAR
3.1. Justification du recours a un modéle VAR structurel bayésien

L’analyse empirique des multiplicateurs budgétaires pose plusieurs défis méthodologiques majeurs :
(i) 'endogénéité entre les variables macroéconomiques, (ii) la nécessité de distinguer chocs exogenes et
réactions endogenes, (iii) l'incertitude élevée associée aux données macroéconomiques de long terme,
particulierement dans les économies en développement.

Dans ce contexte, le recours a un modele VAR structurel bayésien (B-SVAR) apparait
particulierement approprié. Contrairement aux approches univariées ou aux modeles structurels fortement
paramétrés (DSGE), le B-SVAR offre une représentation flexible de la dynamique macroéconomique tout en
permettant une identification explicite des chocs structurels.
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L’approche bayésienne présente en outre plusieurs avantages décisifs :
- elle améliore la précision des estimations dans des échantillons de taille limitée ;
- elle permet d’introduire de I'information a priori économiquement fondée ;

- elle fournit une distribution compléte a posteriori des parametres et des réponses impulsionnelles,
facilitant I’analyse de 'incertitude.

3.2. Spécification du modele VAR de forme réduite

Soit le vecteur Y; de dimension n X 1, regroupant les variables macroéconomiques observées a la date
t. Le VAR de forme réduite s’écrit :

Yt =cC +A1th_1 +A2Yt_2 + - +Apyvt_p + u’t'

- ¢ est un vecteur de constantes,

- A; sont des matrices de coefficients autorégressifs,

- pestl'ordre de retard,

- up ~ N(0,%,) est le vecteur des innovations de forme réduite.

Les innovations u; sont généralement corrélées entre équations, ce qui empéche leur interprétation
directe comme des chocs structurels. D’ot1 la nécessité d'une identification structurelle.

3.3. Variables retenues et transformations
3.3.1. Choix des variables

Conformément au cadre théorique et aux spécificités de I’économie congolaise, le vecteur Y, comprend
les variables suivantes :
Y, = (logY;, logGy, logT;, logEXTy, logSBCy, logCPI,, TD,)'
ou:

- Y;: Produit intérieur brut réel,

- G Dépenses publiques réelles,

T;: Recettes fiscales (impdts),
- EXR,: Taux de change nominal,

- SBC;: Solde de la balance commerciale,

CPI,;: Indice des prix a la consommation,
- TD;: Taux directeur de la Banque Centrale du Congo.
3.3.2. Transformations des séries

Les variables réelles sont exprimées en logarithmes afin d’interpréter les réponses impulsionnelles
comme des variations proportionnelles. L'inflation est introduite en différence logarithmique pour assurer
la stationnarité. Le solde commercial, pouvant prendre des valeurs négatives, est conservé en niveau réel.

3.4. Tests de stationnarité et propriétés des séries

Avant l'estimation du VAR, les propriétés statistiques des séries sont examinées a 1'aide de tests de
racine unitaire :

- ADF (Dickey-Fuller Augmenté) : teste I'hypothése nulle de présence d’une racine unitaire ;
- PP (Phillips-Perron) : robuste a 'hétéroscédasticité et a I’autocorrélation ;
- KPSS (Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin) : teste I’hypothese nulle de stationnarité.

Cette approche combinée permet de réduire les risques de conclusions erronées liées a la faible
puissance des tests pris isolément. Les résultats montrent que la majorité des variables réelles sont intégrées
d’ordre un, tandis que l'inflation et le taux directeur sont stationnaires.

Dans une perspective VAR bayésienne, il n’est pas nécessaire de transformer toutes les séries & un
méme ordre d’intégration, dés lors que le modéle est estimé en niveaux et correctement régularisé.
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L’ensemble des tests préliminaires et diagnostics indique que le modéle B-SVAR est globalement bien
spécifié et adapté a I'analyse des multiplicateurs budgétaires en RDC.
3.5. Sélection du nombre de retards
Le nombre optimal de retards p est déterminé a partir de plusieurs critéres d’information :
- AIC (Akaike Information Criterion),
- BIC (Bayesian Information Criterion),
- HQ (Hannan-Quinn).

Compte tenu du compromis entre parcimonie et capture adéquate de la dynamique, ainsi que des
contraintes liées a la taille de I’échantillon annuel (1965-2023), un ordre de retard modéré p = 2 est retenu.

3.6. Identification structurelle des chocs budgétaires
3.6.1. Passage a la forme structurelle

La forme structurelle du VAR s"écrit :
BoY, =c+X_ BiY,;+e&,

ou g représente les chocs structurels orthogonaux, tels que : (i) choc de dépenses publiques, (ii) choc fiscal,
(iii) choc de politique monétaire, et (iv) choc externe.

Les chocs structurels sont reliés aux innovations de forme réduite par :

u, = Byle,.

3.6.2. Identification par décomposition récursive

L’identification repose sur une décomposition de Cholesky, qui impose une structure récursive sur la
matrice By'. L'ordre des variables reflete des hypotheses institutionnelles et informationnelles plausibles
pour la RDC : PIB, dépenses publiques, Imp6ts, taux de change, solde commercial, inflation, et taux
directeur.

Cette structure suppose que la politique budgétaire ne réagit pas instantanément a l'activité, tandis
que la Banque centrale ajuste le taux directeur en observant I'évolution de I'inflation et de la production.

3.7. Priors bayésiens et estimation
3.7.1. Prior de Minnesota

L’estimation bayésienne repose sur le prior de Minnesota, qui introduit une régularisation des
coefficients autorégressifs :

- forte persistance sur les propres retards,
- décroissance rapide des coefficients sur les retards éloignés,
- shrinkage plus fort sur les interactions croisées.

Ce choix est particulierement adapté aux VAR de grande dimension estimés sur des données
macroéconomiques volatiles.

3.7.2. Procédure d’estimation

L’estimation est effectuée par simulation de la distribution a posteriori des parametres a 1'aide de
tirages Monte Carlo. Pour chaque tirage, les réponses impulsionnelles sont calculées, ce qui permet d”obtenir

- une médiane a posteriori,
- des intervalles de crédibilité (68 % et 90 %).
3.8. Réponses impulsionnelles et incertitude

Les fonctions de réponse impulsionnelle (IRFs) mesurent la trajectoire dynamique des variables suite
a un choc structurel unitaire. Les bandes de crédibilité sont obtenues par bootstrap bayésien, ce qui permet
de tenir compte a la fois de I'incertitude des parametres et de celle des chocs.

Les IRFs constituent la base empirique du calcul des multiplicateurs budgétaires dynamiques.
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3.9. Construction des multiplicateurs budgétaires
A partir des IRFs, trois types de multiplicateurs sont calculés :

1. Multiplicateur d'impact

_ AYy
0™ A,

2. Multiplicateur cumulé

_ ZfI-LI=0 AYp

m,y =
H Zﬁ:o AGp

3. Multiplicateur en présent-valeur

" h
Ay,
II;V — Zh=0ﬁ h
- H
Zh:o BhaGy,

avec f = 0.991/4,

Les multiplicateurs d'imp6ts sont construits de maniere analogue, avec une convention de signe
assurant une interprétation économique cohérente.

3.10. Diagnostic du modéle
La validité empirique du modele est évaluée & 1'aide de plusieurs tests :
- test de Ljung-Box (absence d’autocorrélation résiduelle),
- test ARCH (hétéroscédasticité conditionnelle),
- test de Jarque-Bera (normalité des résidus).

Ces diagnostics confirment la bonne spécification globale du modele, tout en soulignant certaines non-
normalités typiques des données macroéconomiques de long terme.

IV. RESULTATS EMPIRIQUES
4.1. Réponses impulsionnelles aux chocs budgétaires

Cette section présente les réponses dynamiques des principales variables macroéconomiques a un
choc exogene de politique budgétaire, identifié a partir du modele B-SVAR estimé sur la période 1965-2023.
Les réponses impulsionnelles sont reportées sous forme de médiane a posteriori, accompagnées d’intervalles
de crédibilité a 68 %.
4.1.1. Réponse du PIB a un choc de dépenses publiques

Un choc positif et exogene de dépenses publiques entraine une augmentation immédiate du PIB réel,
confirmant l'existence d’un effet expansionniste de la politique budgétaire en RDC. L'impact initial est
positif mais modéré, ce qui suggere que la transmission instantanée de la dépense publique vers I'activité
est partielle.

La dynamique ultérieure révele un effet amplifié a moyen terme, avec une réponse du PIB qui se
renforce au cours des périodes suivantes avant de s’atténuer progressivement. Cette trajectoire est
compatible avec un mécanisme keynésien de propagation via la demande, la consommation induite et
I'investissement public et privé.

A long terme, les réponses deviennent statistiquement non significatives, les bandes de crédibilité
englobant zéro, ce qui refléte une incertitude croissante et une dissipation progressive du choc initial.

4.1.2. Réponse des autres variables macroéconomiques

- Inflation (Alog CPI) : le choc de dépenses exerce une pression haussiere modérée sur les prix,
suggérant I'existence de contraintes d’offre et d’effets de demande dans un contexte de capacités
productives limitées.

- Taux directeur (TD) : la Banque Centrale du Congo réagit de maniére différée et modérée, ce qui
indique une transmission monétaire imparfaite et une faible coordination explicite entre politiques
budgétaire et monétaire.
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- Taux de change (EXR) : une tendance a la dépréciation est observée a moyen terme, traduisant une
pression sur la balance des paiements.

- Solde de la balance commerciale (SBC) : le solde se détériore apres un choc budgétaire, suggérant
un accroissement des importations induites par la demande intérieure.

Ces résultats confirment que l'impact budgétaire sur la croissance s’accompagne de déséquilibres
macroéconomiques secondaires, notamment externes.

4.2. Multiplicateurs des dépenses publiques

Les multiplicateurs sont calculés a partir des réponses impulsionnelles du PIB et des dépenses
publiques, converties en variations de niveaux a l'aide des niveaux moyens de I’échantillon. Trois mesures
sont considérées : multiplicateur d’impact, multiplicateur cumulé et multiplicateur en présent-valeur.

4.2.1. Multiplicateur d'impact

Le multiplicateur d’impact est défini par :

_ Ay

m =
0™ A,

Les résultats indiquent : une médiane : m, = 0,60

Cela signifie qu'un dollar supplémentaire de dépense publique accroit immédiatement le PIB d’environ 0,60
dollar. L’effet est positif mais inférieur a I'unité, ce qui suggere que la dépense publique ne se traduit pas
instantanément par une création équivalente de valeur ajoutée.

Cet impact partiel refléte : (i) des délais d’exécution budgétaire, (ii) des rigidités structurelles, (iii) des
fuites via les importations, et (iv) des inefficiences institutionnelles et des pertes le long de la chaine de
dépense publique de la RDC.

4.2.2. Multiplicateurs cumulés
Le multiplicateur cumulé sur un horizon Hest défini par :

_ Zf1-11=0 AYh
My = SH

Z h=0 AGp

Les résultats empiriques sont résumés dans le tableau ci-dessous et mettent en évidence une
dynamique non linéaire :

Horizon Type Dépenses

publiques m
0 Impact 0,60 [0,60 ; 0,60]
1an Cumulé 1,63 [1,19; 2,24]
2 ans Cumulé 1,97 [1,29 ; 2,86]
3 ans Cumulé 1,75 [0,53 ; 2,85]
1 an Présent-Valeur 1,63 [1,19; 2,23]
2 ans Présent-Valeur 1,96 [1,30; 2,84]
3 ans Présent-Valeur 1,76 [0,56 ; 2,84]

e Alan(h=1):

m, =~ 1,63 avec un intervalle [1,19; 2,24]. L'effet cumulé dépasse 1'unité, indiquant un effet

d’entrainement net de la dépense publique sur I'activité.

e A2ans(h=2):

m, ~ 1,97[1,29; 2,86]. Le multiplicateur atteint son maximum, suggérant une propagation

dynamique persistante.

e A3ans(h=3):

ms ~ 1,75 avec des bandes plus larges. L’effet demeure positif mais commence a se dissiper.
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e Along terme (h = 5) : la médiane devient faible et les intervalles trés larges, rendant toute
interprétation économiquement peu pertinente.

Ces résultats suggerent que ’horizon pertinent de la politique budgétaire en RDC se situe entre un
et deux ans.

5.2.3. Multiplicateurs en présent-valeur
Le multiplicateur en présent-valeur est calculé comme :

B n
AY
Z h=0ﬁ h

ST B = 0,991/ Les résultats qui sont dans le tableau ci-dessus montrent que :
h=0 h

mb =
- aux horizons courts et moyens, les multiplicateurs en présent-valeur sont tres proches des
multiplicateurs cumulés ;

- along terme, I'actualisation réduit légerement I'ampleur et la dispersion des effets, sans toutefois
éliminer I'incertitude.

Cela indique que I'actualisation n’altere pas substantiellement le diagnostic macroéconomique aux
horizons économiquement pertinents.

5.3. Multiplicateurs des impots
On calcule trois types de multiplicateurs a partir des IRFs :
1. Multiplicateur d’impact (t=0)
Mpy = — i—:z Le résultat : my, = —0,35 L’effet immédiat d’une hausse d'imp6ts réduit le PIB d’environ
0,35 dollar pour chaque dollar d"imp6t supplémentaire.
2. Multiplicateur cumulé

_ Zf1-11=0 AYh
Zfl.ll=0 ATp

e Alan: my, ~ —0,78

Mry =

e A2ans: my, = —0,92
e A3ans: my3 = —0,81

L’effet cumulé montre que la contraction de la demande se renforce a moyen terme, mais reste
inférieure a l'effet des dépenses publiques.

3. Multiplicateur en présent-valeur (discount factor p)

H
Bhavy
PV _ Zh:o _ 1/4
m =-==——£3=0,99
T.H ST B
e Alan:m{ ~-076
e A2ans:mbY ~—0,90
e A3ans:mbY% ~—0,79

L’actualisation réduit légerement lI'ampleur des effets mais ne modifie pas le diagnostic
macroéconomique principal.

4.4. Coefficient de Haavelmo

De méme, on distingue trois types de coefficients a partir des IRFs combinant les réponses du PIB aux
chocs dépenses et impdts : impact immédiat, coefficient cumulé, et coefficient en présentvaleur, comme
I'indique le tableau ci-apres :

Horizon | Type Dépenses publiques | Impots m; Haavelmo

m
G H:mg‘}‘mT

0 Impact 0,60 [0,60 ; 0,60] -0,35 [-0,55 ; =0,15] 0,25

MES-RIDS, n°146, Janvier — Février 2026 www.mesrids.org



Monvements et Enjenxc Socianx: - Revue Internationale des Dynamiques Sociales 226

1an Cumulé 1,63 [1,19; 2,24] -0,78 [-1,10; —0,45] 0,85
2 ans Cumulé 1,97 [1,29 ; 2,86] -0,92 [-1,35; —0,55] 1,05
3 ans Cumulé 1,7510,53 ; 2,85] -0,81 [-1,30; —0,40] 0,94
1an Présent-Valeur 1,63 [1,19; 2,23] -0,76 [-1,05; —0,45] 0,87
2 ans Présent-Valeur 1,96 [1,30; 2,84] —-0,90 [-1,30; —0,55] 1,06
3 ans Présent-Valeur 1,76 [0,56 ; 2,84] -0,79 [-1,25; —0,40] 0,97

Interprétation :
e Les multiplicateurs fiscaux négatifs confirment I'effet récessif de la fiscalité.

e Les coefficients de Haavelmo positifs mais inférieurs a 1 montrent qu’un budget équilibré stimule
I'activité, mais moins efficacement que des dépenses purement expansionnistes.

V. DISCUSSION DES RESULTATS EMPIRIQUES

Ce point discute les résultats empiriques issus du modeéle B-SVAR en les confrontant aux principales
contributions théoriques et empiriques sur les multiplicateurs budgétaires, avec une attention particuliére
portée aux économies en développement et a 1’ Afrique subsaharienne.

5.1. Multiplicateurs des dépenses publiques

L’estimation d’"un multiplicateur d'impact des dépenses publiques inférieur a l'unité (environ 0,6) est
cohérente avec les prédictions des modéles keynésiens enrichis de frictions réelles et institutionnelles
(Auerbach et Gorodnichenko, 2012). Des effets d’impact partiels ont également été documentés dans les pays
a faible revenu, ot1 les délais d’exécution et les fuites par les importations limitent la transmission immédiate
de la dépense publique vers l'activité (Ilzetzki, Mendoza et Végh, 2013).

A moyen terme, les multiplicateurs cumulés supérieurs a 'unité, atteignant un maximum compris
entre 1,6 et 2,0 & un horizon d'un a deux ans, confirment I'existence d’un mécanisme de propagation
keynésien, tel que mis en évidence par Blanchard et Perotti (2002) et Mountford et Uhlig (2009). Dans le
contexte des économies africaines, des résultats comparables sont rapportés par Ramey (2011) et Kraay
(2014), qui montrent que les effets budgétaires tendent a se matérialiser progressivement lorsque les
contraintes de capacité productive sont importantes.

Les multiplicateurs en présent-valeur, proches des multiplicateurs cumulés aux horizons courts et
moyens, renforcent la robustesse de ces résultats, conformément aux recommandations méthodologiques
de Leeper, Walker et Yang (2010) sur I'évaluation intertemporelle des politiques budgétaires.

5.2. Multiplicateurs des impots

Les multiplicateurs fiscaux négatifs estimés dans cette étude sont en ligne avec la littérature VAR
structurelle, qui met en évidence un effet récessif des hausses d'impots, généralement plus faible en valeur
absolue que l'effet expansionniste des dépenses publiques (Romer, C. D., et Romer, D. H., 2010 ; Perotti,
2012). Dans les économies a faible capacité fiscale, cet effet est souvent atténué par une base imposable étroite
et une forte informalité, comme le soulignent Ilzetzki et al. (2013) et Born et Miiller (2012).

L’asymétrie observée entre multiplicateurs de dépenses publiques et d'impots est également
cohérente avec les modeéles néo-keynésiens intégrant des ménages contraints financiérement. Pour ces
modeéles, les variations de la fiscalité ont un impact plus transitoire sur la demande agrégée (Gali, Lopez-
Salido et Vallés, 2007).

5.3. Coefficient de Haavelmo

Le coefficient de Haavelmo estimé positif mais inférieur a I'unité confirme empiriquement I'intuition
de Haavelmo (1945), tout en mettant en évidence les limites de l'hypothése d'un budget équilibré
parfaitement expansionniste dans un contexte institutionnel contraint. Des résultats similaires sont
rapportés par Barro (1974) et Baxter et King (1993), qui montrent que les effets d'un budget équilibré
dépendent fortement du comportement d’anticipation des agents et de I'efficacité de la dépense publique.
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Dans les pays en développement, I'écart par rapport a la valeur théorique unitaire est souvent attribué
aux fuites externes, aux rigidités de 1'offre et aux imperfections de gouvernance (Kraay, 2014), éléments
particulierement pertinents dans le cas de la RDC.

5.4. Mise en perspective avec les économies en développement

Pris dans leur ensemble, les résultats confirment que les multiplicateurs budgétaires en RDC se situent
dans la fourchette observée pour les économies en développement, tout en présentant une dynamique
temporelle marquée. Comme le soulignent Spilimbergo et al. (2009) et I1zetzki et al. (2013), I'efficacité de la
politique budgétaire dépend crucialement de I'horizon temporel, du degré d’ouverture commerciale et de
la qualité des institutions, facteurs qui conditionnent la transmission des chocs budgétaires dans les pays a
faible revenu.

VI. IMPLICATIONS DE POLITIQUE ECONOMIQUE

Les résultats empiriques de cette étude fournissent plusieurs enseignements importants pour la
conduite de la politique budgétaire en République Démocratique du Congo (RDC), en particulier dans un
contexte marqué par des contraintes institutionnelles, une forte ouverture commerciale et une capacité
fiscale limitée.

6.1. Role stabilisateur de la politique budgétaire

Les multiplicateurs des dépenses publiques supérieurs a l'unité a moyen terme indiquent que la
politique budgétaire peut constituer un instrument efficace de stabilisation conjoncturelle. Ce résultat est
conforme aux analyses de Blanchard et Leigh (2013), qui soulignent que les multiplicateurs tendent & étre
plus élevés lorsque I'économie opere en dega de son potentiel et que la politique monétaire est peu réactive.
Dans le cas de la RDC, la transmission monétaire imparfaite renforce mécaniquement le role stabilisateur de
la politique budggétaire, en particulier sur les horizons d'un a deux ans.

Toutefois, la faiblesse du multiplicateur d’impact suggere que la politique budgétaire ne peut étre
considérée comme un instrument de stabilisation instantanée. Elle doit étre congue dans une perspective
intertemporelle, intégrant les délais d’exécution et la nature progressive des effets macroéconomiques.

6.2. Qualité et composition de la dépense publique

L’écart observé entre les multiplicateurs d'impact et les multiplicateurs cumulés met en évidence
I'importance de la composition de la dépense publique. La littérature montre que les dépenses
d’investissement et celles orientées vers les infrastructures productives générent des multiplicateurs plus
élevés et plus persistants que les dépenses courantes (Ilzetzki et al., 2013 ; Leeper et al., 2010). Dans ce cadre,
I'efficacité de la politique budgétaire en RDC dépend moins du volume global de la dépense que de son
allocation sectorielle et de sa capacité a lever les contraintes structurelles pesant sur 1 offre.

Ces résultats plaident en faveur d’une orientation de la dépense publique vers des projets a haute
intensité domestique et a faible contenu importé, afin de limiter les fuites externes qui atténuent I'impact
macroéconomique des impulsions budgétaires.

6.3. Politique fiscale et soutenabilité budgétaire

Les multiplicateurs fiscaux négatifs mais de faible ampleur suggerent que les ajustements budgétaires
fondés exclusivement sur la fiscalité risquent de produire des effets récessifs limités mais rapides. Ce constat
rejoint les analyses de Romer, C. D., et Romer, D. H. (2010) et Perotti (2012), selon lesquelles les hausses
d’imp6ts ont un impact macroéconomique plus immédiat mais moins durable que les variations de
dépenses.

Dans le contexte de la RDC, ces résultats soulignent la nécessité de privilégier une stratégie
d’élargissement de 'assiette fiscale et d’amélioration de 'administration fiscale, plutét que des hausses
discrétionnaires de taux, afin de préserver la dynamique de l'activité économique.

6.4. Enseignements du coefficient de Haavelmo

Le coefficient de Haavelmo positif mais inférieur a l'unité indique qu’un budget équilibré
expansionniste peut stimuler l'activité, mais de maniére atténuée. Ce résultat suggere que la neutralité
budgétaire stricte limite I'ampleur de I'effet keynésien, en particulier dans un environnement caractérisé par
des rigidités institutionnelles et des capacités productives incompletement utilisées.

Néanmoins, I'existence d'un effet positif 4 moyen terme confirme que des réallocations budgétaires
ciblées, méme sans détérioration du solde public, peuvent soutenir l'activité, a condition que la dépense
publique soit suffisamment efficace et bien ciblée.
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6.5. Limites opérationnelles et coordination des politiques

Enfin, les résultats soulignent l'importance de la coordination entre politiques budgétaire et
monétaire. La réaction différée et modérée de l'autorité monétaire observée dans les réponses
impulsionnelles suggere que 1'absence de coordination explicite peut réduire 1'efficacité globale des
impulsions budgétaires, comme le soulignent Leeper (1991) et Sims (2013).

Dans ce cadre, I'amélioration des mécanismes de coordination macroéconomique apparait comme un
levier essentiel pour maximiser les effets de la politique budgétaire, tout en préservant la stabilité
macroéconomique a moyen terme.

CONCLUSION

Cet article a analysé les effets macroéconomiques de la politique budgétaire en République
Démocratique du Congo sur la période 1965-2023 a 'aide d’un modele B-SVAR, permettant d’identifier des
chocs budgétaires exogenes et d’estimer des multiplicateurs dynamiques dans un cadre bayésien. Cette
approche est particulierement adaptée aux économies caractérisées par des séries longues, une forte
volatilité macroéconomique et des contraintes institutionnelles persistantes.

Les résultats empiriques montrent que les dépenses publiques exercent un effet expansionniste
significatif sur I'activité économique, bien que cet effet soit de faible ampleur. Les multiplicateurs cumulés
dépassent I'unité a moyen terme, avec un pic observé entre un et deux ans, ce qui confirme ’existence d’un
mécanisme keynésien de propagation. En revanche, les multiplicateurs des imp6ts sont négatifs et plus
faibles en valeur absolue, traduisant un effet récessif modéré et relativement transitoire. Le coefficient de
Haavelmo, positif mais inférieur a I'unité, indique qu'un budget équilibré expansionniste peut soutenir la
croissance, mais avec une efficacité limitée par les fuites externes, les rigidités structurelles et I'inefficience
de la dépense publique.

Ces résultats suggerent que la politique budgétaire peut constituer un instrument macroéconomique
pertinent en RDC, a condition d’étre congue dans une perspective intertemporelle et ciblée sur les horizons
ol les multiplicateurs sont les plus élevés. L’analyse met en évidence que les effets les plus robustes se
manifestent & moyen terme, tandis que I'incertitude augmente fortement a long terme, ce qui limite la portée
des interventions budgétaires au-dela de cet horizon.

Plusieurs limites doivent toutefois étre soulignées. Premiérement, l’identification des chocs
budgétaires repose sur des hypotheses structurelles standard qui peuvent étre discutées dans un contexte
de gouvernance budgétaire imparfaite. Ensuite, "utilisation de données annuelles agrégées peut masquer
des effets hétérogenes selon la composition des dépenses et des recettes. Troisiemement, I’analyse ne permet
pas de distinguer les effets différenciés des instruments budgétaires, alors que la littérature souligne
I'importance de cette dimension pour 'ampleur et la persistance des multiplicateurs.

Au regard de ces résultats et de ces limites, plusieurs recommandations de politique économique
peuvent étre formulées. Premierement, les autorités budgétaires gagneraient a privilégier des dépenses
publiques a forte intensité domestique et a faible contenu importé, afin de maximiser les effets
multiplicateurs et de limiter les fuites externes. Ensuite, la planification budgétaire devrait explicitement
intégrer I'horizon temporel des effets macroéconomiques, en tenant compte des délais de transmission
observés. Troisiemement, l'amélioration de lefficacité de la dépense publique et de la capacité
administrative apparait essentielle pour renforcer 'impact réel des impulsions budgétaires. Enfin, une
meilleure coordination entre politiques budgétaire et monétaire pourrait accroitre l'efficacité globale de
l'action macroéconomique, tout en préservant la stabilité & moyen terme.
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