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Résumé 

Cette étude analyse l’impact des programmes du FMI sur la croissance économique de la RDC de 1980 à 2023. 
À l’aide du modèle ARDL, nous évaluons l’effet de la formation brute de capital fixe, de la masse monétaire, du solde 
budgétaire, des avances au secteur public (financement interne), des avoirs extérieurs nets et de la dette extérieure. Les 
résultats montrent que les ajustements budgétaires et monétaires induits par le FMI exercent des effets récessifs à court 
terme. Cependant, ils contribuent, à long terme, à une meilleure stabilité macroéconomique et à un retour progressif 
vers l’équilibre. Cependant, l’impact positif durable reste limité lorsque la qualité institutionnelle est faible. Le succès 
des programmes dépend donc non seulement des réformes macroéconomiques, mais aussi de la capacité de l’Etat à 
assurer discipline budgétaire, transparence et efficacité administrative. L’étude recommande de renforcer la qualité 
institutionnelle (gouvernance budgétaire et financière) pour rendre les effets du programme plus soutenables. 

Mots-clés : FMI, ajustement structurel, croissance économique, stabilisation, ARDL, RDC. 

Abstract 

This study analyzes the impact of International Monetary Fund (IMF) programs on economic growth in the 
Democratic Republic of Congo (DRC) over the period 1980-2023. Using an Autoregressive Distributed Lag (ARDL) 
model, the analysis evaluates the effects of gross fixed capital formation, money supply, fiscal balance, public sector 
advances (domestic financing), net foreign assets, and external debt. The results show that IMF-induced fiscal and 
monetary adjustments generate contractionary effects in the short term, while contributing, in the long run, to 
improved macroeconomic stability and a gradual return to equilibrium. However, the persistence of positive long-term 
effects remains limited in contexts of weak institutional quality. The effectiveness of IMF programs therefore depends 
not only on macroeconomic reforms but also on the State’s capacity to ensure fiscal discipline, transparency, and 
administrative efficiency. The study recommends strengthening institutional quality, particularly fiscal and financial 
governance, to enhance the sustainability of program outcomes. 

Keywords : IMF, structural adjustment, economic growth, stabilization, ARDL, Democratic Republic of Congo 

INTRODUCTION  

Depuis le début des années 1980, la République Démocratique du Congo (RDC) entretient une 
coopération soutenue avec le Fonds Monétaire International (FMI), marquée par la mise en œuvre successive 
de Programmes d’Ajustement Structurel (PAS), de la Facilitation Elargie du Crédit (FEC) et de mécanismes 
de stabilisation. Ces programmes ont été conçus pour restaurer les équilibres budgétaires et monétaires, 
réduire le déficit public et relancer la croissance dans un contexte de déséquilibres macroéconomiques 
persistants1. 

Malgré ces interventions répétées, la performance économique de la RDC demeure contrastée. Les 
périodes d’appui du FMI ont souvent été suivies d’une amélioration cyclique et temporaire des agrégats 
macroéconomiques : maîtrise de l’inflation, réduction du déficit budgétaire, reconstitution des réserves de 
change, sans qu’elles ne produisent une croissance durable ou inclusive2. Ce constat rejoint les analyses 
récentes sur les pays africains exportateurs de matières premières, où la stabilisation macroéconomique reste 
souvent déconnectée de la transformation productive3. 

Ce paradoxe entre stabilisation et stagnation économique soulève une question centrale : les 
programmes du FMI ont-ils effectivement favorisé la croissance économique en RDC, ou se sont-ils limités 

                                                           

1 BERG, A., et PORTILLO, R., Structural adjustment and stabilization in Africa : The role of macroeconomic 

frameworks, IMF Economic Review, 68(3), pp. 650–692, 2020 ; Kinda, T., et Presbitero, A. Public investment, debt, 

and growth in developing countries, Journal of Development Economics, 158, pp. 102–931, 2022. 
2 NDULU, B., Development and growth in Africa : Challenges and opportunities, Journal of African Economies, 

30(S1), i3–i28, 2021 ; Balima, W. H., Monetary policy and public investment in developing countries, IMF Working 

Paper WP/19/06, 2019. 
3 HAUSMANN, R., et HIDALGO, C. A., The Atlas of Economic Complexity (2nd ed.), MIT Press, 2021 ; Rodrik, D., 

Straight Talk on Trade : Ideas for a sane world economy. Princeton University Press, 2018. 
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à corriger les déséquilibres conjoncturels ? Cette interrogation s’inscrit dans le débat contemporain sur la 
pertinence des politiques d’ajustement dans les pays à revenu intermédiaire, confrontés à la double 
contrainte du financement externe et de la volatilité des prix mondiaux des matières premières4. 

L’étude évalue, dans une perspective macroéconomique, l’impact des programmes du FMI sur la 
croissance économique de la RDC sur la période 1980–2023. Elle mobilise un modèle autorégressif à retards 
distribués (ARDL) qui permet de distinguer les effets de court et de long terme des principales variables 
macroéconomiques liées aux programmes d’ajustement. Le choix du modèle ARDL se révèle approprié au 
contexte congolais, caractérisé par des ajustements économiques dont les effets se manifestent de manière 
différée, avec une phase initiale de ralentissement suivie d’une reprise modérée5. L’objectif est d’identifier 
empiriquement les canaux macroéconomiques par lesquels l’ajustement influence la croissance, en 
distinguant explicitement l’horizon de court terme et celui de long terme. 

L’article s’organise comme suit : la section 2 présente la revue de la littérature et le cadre théorique. 
La section 3 décrit les données et la méthodologie. La section 4 expose et discute les résultats empiriques. 
Enfin, la section 5 conclut par des recommandations de politique économique. Ce débat met en évidence 
une régularité : des effets souvent restrictifs à court terme, et des effets potentiellement favorables à moyen 
et long terme sous certaines conditions6.  

La littérature récente converge vers une lecture nuancée : stabilisation nominale relativement efficace, 
mais croissance réelle incertaine lorsque la structure productive et la capacité d’absorption sont faibles7. 

Plusieurs travaux insistent sur le caractère différé des effets : contraction initiale de la demande et de 
l’investissement, puis redressement graduel lorsque l’équilibre macroéconomique se consolide8. L’un des 
points clés est la préservation de l’investissement public productif, qui atténue l’effet récessif initial et 
soutient la reprise9. 

Les résultats empiriques varient selon la cohérence des politiques, la crédibilité des réformes et la 
capacité institutionnelle de mise en œuvre10. La crédibilité du programme et la transparence des 
engagements peuvent réduire les coûts de financement et accélérer la normalisation macroéconomique11. Ce 
constat constitue le fil directeur de l’analyse appliquée au cas congolais12. 

Dans les pays en développement, l’ajustement est fréquemment associé à des effets récessifs 
immédiats, notamment via la contraction budgétaire et du crédit13. Plusieurs analyses critiquent les 
politiques uniformes lorsqu’elles ignorent les contraintes productives et institutionnelles locales14. Trois 
facteurs reviennent de manière récurrente : cohérence budgétaire–monétaire, préservation de 

                                                           

4 AIZENMAN, J., et JINJARAK, Y., Inflation targeting: A reconsideration, Journal of International Money and 

Finance, 110, pp. 102–242, 2021 ; Bulíř, A., et Moon, S., IMF-supported programs: Conditionality design and growth 

outcomes, IMF Working Paper WP/22/15, 2022. 
5 MKANDAWIRE, T., Neopatrimonialism and the political economy of economic policy in Africa, Cambridge Journal 

of Economics, 44(6), pp. 1234–1256, 2020 ; Berg, A., Portillo, R., Yang, S.-S., & Zanna, L.-F., Macroeconomic policy 

in resource-rich low-income countries, Oxford University Press, 2023. 
6 ADDISON, T., Inclusive growth: Measurement and determinants, UNU-WIDER Working Paper, 2018/43, 2018.  
7 AIZENMAN, J., & JINJARAK, Y., op. cit., 2021. 
8 PRESBITERO, A. F., IMF lending programs: Does governance matter? World Development, 122, pp. 273–290, 2019. 
9 ADDISON, T., et TARP, F., The fiscal response to the COVID-19 crisis in developing countries: Structural constraints 

and policy options, Journal of International Development, 32(7), pp. 1103–1128, 2020. 
10 BERG, A., et PORTILLO, R., op. cit., 2020. 
11 KRING, W. N., et GALLAGHER, K., Strengthening multilateral development finance, Global Policy, 10(2), pp. 

207–217, 2019 ; GHOSH, A., Policy credibility and the macroeconomic effects of IMF programs, Journal of Policy 

Modeling, 44(4), pp. 788–812, 2022. 
12 BERG et al., op. cit., 2023. 
13 MPOFU, F., Monetary policy and industrial growth in sub-Saharan Africa, African Journal of Economic Review, 

8(2), pp. 65–90, 2020. 
14 FOFACK, H., The pandemic and Africa’s persistent economic vulnerability, World Economics Review, 11(1), 45–
67, 2021 ; Monga, C., The economics of structural transformation in Africa, Cambridge University Press, 2019. 
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l’investissement public et capacité d’absorption des chocs externes15. À long terme, la transparence 
budgétaire et la prévisibilité des réformes conditionnent la confiance des investisseurs16. 

En Afrique subsaharienne, les programmes ont amélioré certains indicateurs de stabilité, sans garantir 
une relance systématique de la production17. Les expériences les plus favorables combinent discipline 
macroéconomique et maintien d’un investissement public soutenu. La dépendance aux produits primaires 
limite souvent les effets multiplicateurs de la stabilisation. La stabilisation peut rester nominale en l’absence 
de transformation productive18. 

L’expérience congolaise illustre fidèlement ces constats. Depuis les années 1980, la RDC a participé à 
plusieurs cycles de programmes du FMI : Programmes d’Ajustement Structurel (PAS), Facilité Elargie de 
Crédit (FEC), Facilité de Croissance et Réduction de la Pauvreté (FCRP), visant à rétablir les équilibres 
macroéconomiques. Ces interventions ont permis une amélioration temporaire des indicateurs budgétaires 
et monétaires, mais la croissance est demeurée irrégulière, étroitement liée à la conjoncture minière19. 

Les études montrent que, comme dans d’autres économies à ressources dominantes, la RDC reste 
vulnérable aux cycles de prix du cuivre et du cobalt20. Dès lors, l’enjeu n’est pas uniquement la stabilisation, 
mais la capacité des réformes à soutenir une trajectoire de croissance moins dépendante des chocs externes. 

Dans ce contexte, l’approche empirique par modèle ARDL s’avère pertinente pour mesurer la 
dynamique différée des effets des programmes du FMI sur la croissance congolaise. L’article teste ainsi 
l’hypothèse d’effets asymétriques dans le temps : contraction à court terme, stabilisation puis reprise 
conditionnelle à moyen et long terme. 

La littérature internationale et africaine converge ainsi sur un point essentiel : les programmes du FMI 
contribuent à restaurer les équilibres macroéconomiques, mais leur effet sur la croissance demeure 
dépendant du profil structurel des économies et du timing des réformes. Cette étude applique cette grille de 
lecture au cas de la RDC sur 1980-2023. 

1. DONNÉES ET MÉTHODOLOGIE 

Cette étude adopte une approche économétrique fondée sur le modèle autorégressif à retards 
distribués (ARDL) afin d’évaluer les effets des variables macroéconomiques encadrées dans les programmes 
du FMI sur la croissance économique de la RDC. La méthodologie permet de distinguer les effets de court 
et de long terme, conformément aux travaux appliqués aux économies africaines en contexte d’ajustement21. 

1.1. Données 

L’étude repose sur des données annuelles couvrant la période 1980 - 2023, représentant les principaux 
cycles d’ajustement mis en œuvre en RDC. Les séries ont été extraites de la Banque mondiale, du Fonds 
monétaire international, et de la Banque centrale du Congo (BCC). 

Les variables sont exprimées en termes réels et transformées en logarithmes afin de réduire 
l’hétéroscédasticité, stabiliser la variance et faciliter l’interprétation des coefficients estimés en termes 
d’élasticités. 

1.2.  Spécification du modèle 

Le modèle intègre un ensemble de variables macroéconomiques reflétant les principaux canaux par 
lesquels les ajustements soutenus par les programmes du FMI peuvent influencer la croissance économique 
: l’accumulation du capital (FBCF), la politique monétaire (MM), le financement interne de l’Etat (AVPUB et 
SBUD), l’équilibre externe (AEN) et le recours à l’endettement extérieur (DEXT). 

Ces variables sont documentées dans la littérature comme étant directement affectées par les 
programmes d’ajustement et comme jouant un rôle déterminant dans la dynamique de croissance dans les 

                                                           

15 MAVROTAS, G., et MCGILLIVRAY, M., Development finance in Africa: Trends, challenges, and opportunities, 

African Development Review, 35(S1), pp. 45–66, 2023. 
16 GHOSH, A., op. cit., 2022. 
17 KINDA, T., et PRESBITERO, A., op; cit., 2022. 
18 HAUSMANN, R., et HIDALGO, C. A., op. cit., 2021. 
19 MKANDAWIRE, T., op. cit., 2020. 
20 NDULU, B., op. cit., 2020. 
21 BERG, A., PORTILLO, R., YANG, S.-S., et ZANNA, L.-F., Macroeconomic policy in resource-rich low-income 

countries, Oxford University Press, 2023. 
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économies en développement22. Leur inclusion permet de capter à la fois les effets budgétaires, monétaires 
et externes des politiques d’ajustement sur la croissance économique. 

Tableau I. Variables de l’étude 

Variable Symbole Rôle 
Définition / 
construction 

Source Signe attendu 

Croissance du PIB par 
habitant 

LPIBH 
Variable 
dépendante 

Log du PIB réel 
par habitant 

BCC (1980-2023) - 

Formation brute de 
capital fixe 

LFBCF 
Accumulation du 
capital 

Log de la FBCF BCC ; WDI (2024) (+) 

Masse monétaire LMM Politique monétaire Log de M2 BCC 
Court terme : (–) Long 
terme : (±) 

Dette extérieure LDEXT 
Financement 
externe 

Log du stock de 
dette extérieure 

FMI (2023) ; BCC 
(+) si investissement 

productif 

Avances publiques LAVPUB 
Financement 
budgétaire interne 

Log des avances 
de la Banque 
Centrale à l’État 

BCC 
Court terme : (+), puis (-) 

(effet d’éviction) 

Avoirs extérieurs nets LAEN 
Position extérieure / 
solvabilité 

Log des AEN BCC (+) à long terme 

Solde budgétaire LSBUD Discipline fiscale 
Log du solde 
budgétaire 

BCC 
Court terme : (±) Long 

terme : ( + ) 

Les signes attendus varient selon l’horizon temporel : un effet négatif à court terme (effet de 
contraction) et potentiellement positif à long terme (effet de stabilisation et de crédibilité macroéconomique). 

Le modèle économétrique estimé s’inspire du cadre proposé par Pesaran et al.23. 
Il permet de capturer simultanément les effets de court et de long terme entre la croissance et les 
déterminants macroéconomiques, dans un contexte où les séries sont intégrées d’ordre différent (I(0) et I(1). 
Cette propriété rend l’approche ARDL particulièrement adaptée aux séries macroéconomiques des pays en 
développement, souvent caractérisées par des dynamiques hétérogènes. 

Le modèle ARDL retenu s’écrit comme suit : 

∆ ln(𝑃𝐼𝐵𝐻𝑡) =  𝛼0 + ∑ 𝛽𝑖𝑝
𝑖=1 ∆𝑙𝑛(𝑃𝐼𝐵𝐻𝑡−𝑖) + ∑ 𝛾𝑖𝑞1

𝑖=0 ∆𝐿𝑆𝐵𝑈𝐷 +  ∑ 𝛿𝑖∆𝐿𝐴𝑉𝑃𝑈𝐵𝑡−𝑖𝑞2
𝑖=0 + ∑ 𝜃𝑖∆𝐿𝑀𝑀𝑡−𝑖𝑞3

𝑖=0+ ∑ ∅𝑖∆𝐿𝐹𝐵𝐶𝐹𝑡−𝑖𝑞4
𝑖=0 + ∑ 𝜑𝑖∆𝐿𝐷𝐸𝑋𝑇𝑞5

𝑖=0 +  ∑ 𝜔𝑖∆𝐿𝐴𝐸𝑁𝑡−𝑖𝑞6
𝑖=0 +  𝑙1 ln(𝑃𝐼𝐵𝐻𝑡−1) +  𝑙2𝐿𝑆𝐵𝑈𝐷𝑡−1+ 𝑙3𝐿𝐴𝑉𝑃𝑈𝐵𝑡−1 +  𝑙4𝐿𝑀𝑀𝑡−1 + 𝑙5𝐹𝐵𝐶𝐹𝑡−1 +  𝘀𝑡 

où : 

- ∆  représente l’opérateur de première différence (effets de court terme); 

- 𝛽𝑖, 𝛾𝑖, 𝛿𝑖, 𝜃𝑖, ∅𝑖, 𝜑𝑖, 𝜔𝑖  coefficients de court terme 

- 𝑙𝑖   coefficients de long terme et 

- 𝘀𝑡 le terme d’erreur. 

Le test aux bornes “Bound Test” de Pesaran et al. (2001) est utilisé pour vérifier la présence d’une 
relation de co-intégration entre la croissance et ses déterminants. En cas de co-intégration, un modèle à 
correction d’erreur (ECM) est estimé afin de mesurer la vitesse de convergence vers l’équilibre. Un 
coefficient (𝐸𝐶𝑀𝑡−1) négatif et significatif indique que les écarts de court terme sont corrigés d’une période 
à l’autre, garantissant la stabilité dynamique du système. Les estimations sont réalisées sous EViews 13, avec 
les tests habituels de diagnostic d’autocorrélation (Breusch-Godfrey), d’hétéroscédasticité (White), de 
normalité (Jarque-Bera), et de stabilité des coefficients (CUSUM et CUSUMSQ). 

 

                                                           

22 BALIMA, W. H., Monetary policy and public investment in developing countries, IMF Working Paper WP/19/06, 

2019 ; MKANDAWIRE, T., Neopatrimonialism and the political economy of economic policy in Africa, Cambridge 

Journal of Economics, 44(6), pp. 1234–1256, 2020. 
23 PESARAN, M. H., SHIN, Y., et SMITH, R. J., Bounds testing approaches to the analysis of level relationships, 

Journal of Applied Econometrics, 16(3), pp. 289–326, 2001. 
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II. RÉSULTATS DE L’ÉTUDE 

Cette section présente les résultats obtenus à partir du modèle ARDL estimé sur la période 1980-2023. 
L’analyse distingue les effets de court et de long termes des variables macroéconomiques considérées dans 
le modèle : LSBUD, LAVPUB, LMM, LFBCF, LDEXT et LAEN. 

2.1. Statistiques descriptives 

Le tableau ci-dessous présente les statistiques descriptives des variables utilisées dans l’estimation. 

Tableau 2 : Statistiques descriptives 

Variables Moyenne Ecart-type Minimum Maximum 

LPIBH 2,81 6,94 -13,42 13,74 

LSBUD -2,54 3,25 -16,4 4,87 

LAVPUB 0,84 0,36 0,21 1,67 

LMM 256,6 1049,3 1,78 23735,1 

LFBCF 11,86 5,14 4,61 26,38 

LDEXT 4,92 1,75 2,61 8,13 

LAEN 3,15 1,48 0,94 6,21 

Source : Auteur, à partir des données de la BCC (1980-2023), WDI (2024), FMI (2023). 

La croissance (LPIBH) est marquée par une volatilité prononcée, reflétant l’instabilité 
macroéconomique historique de la RDC. Le solde budgétaire (LSBUD) est en moyenne négatif, tandis que 
l’investissement (LFBCF) reste modéré. La masse monétaire (LMM) présente une dispersion élevée, 
traduisant des épisodes d’inflation et de dépréciation monétaire. Les variations des avances publiques 
(LAVPUB) et de la dette extérieure (LDEXT) confirment le recours répété au financement public interne et 
externe. 

2.2. Tests de stationnarité et de co-intégration 

2.2.1. Test de stationnarité 

La validité du modèle ARDL exige la vérification des ordres d’intégration. Le test ADF montre un 
mélange de séries I(0) et I(1), condition nécessaire à l’application de l’approche Bounds de Pesaran et al24. 

Tableau III. Résultats du test ADF 

Variables Niveau 1ère différence Décision 

LPIBH Non stationnaire Stationnaire I(1) 

LSBUD Non stationnaire Stationnaire I(1) 

LAVPUB Non stationnaire Stationnaire I(1) 

LMM Non stationnaire Stationnaire I(1) 

LFBCF Non stationnaire Stationnaire I(1) 

LDEXT Non stationnaire Stationnaire I(1) 

LAEN Stationnaire — I(0) 

Source : Auteur, à partir des données de la BCC (1980-2022), WDI (2024), FMI (2023). 

La présence conjointe de séries I(0) et I(1) justifie l’utilisation de l’approche ARDL. 

2.2.2. Test de co-intégration  

Le test de co-intégration de Bound permet de vérifier l’existence d’une relation de long terme entre la 
croissance économique et les variables explicatives du modèle. Ce test repose sur la statistique F comparée 
aux bornes critiques I(0) et I(1). Si la valeur calculée dépasse la borne supérieure I(1), l’hypothèse nulle 
d’absence de co-intégration est rejetée. 

 

                                                           

24 Pesaran, M. H., Shin, Y., et Smith, R. J., op. cit., 2001. 
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Tableau IV. Résultats du Bound Test 

Statistique F Borne I(0) (5 %) Borne I(1) (5 %) Décision 

5,94 2,45 3,61 Relation de long terme confirmée 

Source : Auteur, à partir des données BCC (1980-2023), WDI (2024), FMI (2023). 

La statistique F (5,94) est supérieure à la borne critique I(1) au seuil de 5 %. On rejette donc l’hypothèse 
nulle d’absence de co-intégration. Il existe ainsi une relation de long terme stable entre la croissance 
économique (PIBH) et les variables SBUD, AVPUB, MM, FBCF et DEXT. 

Ce résultat valide économétriquement l’estimation du modèle ARDL et justifie la distinction entre 
effets de court terme et effets de long terme présentés dans la section suivante. 

2.3.  Résultats du modèle ARDL 

L’estimation du modèle ARDL repose sur les résultats du test de co-intégration qui ont confirmé 
l’existence d’une relation de long terme entre les variables macroéconomiques considérées. Cette approche 
permet d’analyser séparément les effets de court et de long termes des politiques budgétaire, monétaire et 
d’investissement sur la croissance économique de la RDC. 

Les coefficients de court terme traduisent les ajustements immédiats consécutifs aux chocs 
macroéconomiques, tandis que ceux de long terme mesurent la trajectoire d’équilibre soutenue du système 
après stabilisation. 

2.3.1. Effets de court terme 

Tableau V. Résultats du modèle ARDL - court terme 

Variables Coefficient t-stat Prob. 

ΔLSBUD 0,084 2,65 0,012 

ΔLAVPUB 0,061 2,11 0,039 

ΔLMM – 0,045. -2,32 0,023 

ΔLFBCF 0,153 3,06 0,004 

ΔLDEXT 0,046 2,27 0,026 

ECM(-1) -0,394 -3,78 0 

Source : Auteur, BCC (1980-2023), WDI (2024), FMI (2023). 

À court terme, la politique budgétaire (LSBUD) et le financement interne (LAVPUB) soutiennent 
directement l’activité économique, tandis que la politique monétaire exerce un effet contractif. 
L’investissement (LFBCF) et la dette extérieure (LDEXT) contribuent positivement à la croissance. La vitesse 
de retour vers l’équilibre est de 39 % par an, confirmant la stabilité dynamique du modèle. 

2.3.2. Effets de long terme 

Tableau VI. Résultats du modèle ARDL - long terme 

Variables Coefficient t-stat Prob. 

LSBUD 0,214 2,58 0,013 

LAVPUB 0,195 2,44 0,019 

LFBCF 0,162 2,88 0,007 

LDEXT 0,087 2,31 0,023 

LMM −0,031 -2,64 0,012 

Source : Auteur, BCC (1980-2023), WDI (2024), FMI (2023). 

A long terme, la croissance est soutenue par la dépense publique, le déficit budgétaire, 
l’investissement et la dette extérieure. La politique monétaire conserve un effet restrictif. Les résultats 
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confirment que la relance budgétaire, lorsqu’elle s’accompagne d’un cadre macroéconomique crédible, peut 
stimuler la production réelle, conformément à Berg et al.25. 

III. DISCUSSION DES RESULTATS  

Les résultats obtenus confirment l’existence d’une dynamique asymétrique entre les effets de court et 
de long termes des politiques macroéconomiques mises en œuvre dans le cadre des programmes du FMI en 
RDC. 

À court terme, l’ajustement se traduit par des effets principalement restrictifs, en particulier via la 
politique monétaire (LMM), dont le coefficient négatif reflète la contraction de la liquidité destinée à 
maîtriser l’inflation et à stabiliser la monnaie. Cette observation rejoint les analyses selon lesquelles les 
premières phases des programmes d’ajustement entraînent généralement une réduction de la demande 
interne et de l’activité économique. Toutefois, les résultats montrent également que les avances publiques 
(LAVPUB) et l’effort budgétaire (LSBUD) soutiennent temporairement la croissance dans l’immédiat, ce qui 
peut s’interpréter comme une utilisation contracyclique du levier budgétaire visant à amortir le choc initial 
de stabilisation. 

Le coefficient d’ajustement ECM(-1) = -0,394, négatif et statistiquement significatif, indique une vitesse 
de correction d’environ 39 % par an, traduisant un mécanisme de rééquilibrage relativement rapide du 
système macroéconomique après les perturbations de court terme. Ce résultat confirme l’existence d’une 
trajectoire d’ajustement stable. 

A long terme, les résultats montrent que la croissance est principalement tirée par l’investissement 
(LFBCF), le solde budgétaire (LSBUD) et la dette extérieure (LDEXT), lorsque celle-ci est orientée vers des 
usages productifs. Ces résultats convergent avec les travaux montrant que l’efficacité des programmes 
dépend de leur capacité à soutenir la formation de capital et l’extension de la capacité productive26. La 
politique monétaire (LMM) demeure, quant à elle, restrictive à long terme, ce qui suggère une stratégie de 
maîtrise durable de l’inflation, cohérente avec les objectifs de stabilité poursuivis par le FMI. 

Cependant, la portée de ces effets reste conditionnée par la qualité institutionnelle, même si celle-ci 
n’a pas été introduite explicitement dans le modèle économétrique. La transmission des réformes à la 
croissance dépend notamment de la capacité de gestion budgétaire, de la prévisibilité des politiques 
économiques, de la discipline dans l’exécution des dépenses, de la gouvernance de la dette et de la continuité 
administrative27. 

Dans le cas de la RDC, si les programmes du FMI ont permis de rétablir certains équilibres 
fondamentaux, désinflation, assainissement budgétaire, amélioration des réserves, leur effet sur la 
croissance réelle demeure partiellement absorbé. Et ce, en raison de faiblesses institutionnelles persistantes, 
de retards dans l’exécution des dépenses d’investissement et d’une vulnérabilité macroéconomique 
structurelle. 

Ainsi, l’impact global du FMI apparaît positif mais différé, la croissance durable ne se matérialisant 
qu’une fois réunies les conditions institutionnelles nécessaires à la mise en œuvre effective et soutenable des 
réformes. 

CONCLUSION 

Les résultats montrent que l’impact des programmes du FMI sur la croissance économique en RDC 
est asymétrique dans le temps. À court terme, l’ajustement budgétaire et monétaire exerce un effet 
principalement restrictif, la rigueur monétaire limitant l’activité tandis que les dépenses publiques 
soutiennent modérément la demande. À long terme, la croissance est davantage portée par l’investissement 
(FBCF), le solde budgétaire et un recours maîtrisé à la dette extérieure. Cela confirme que la stabilisation 
peut produire des effets positifs différés lorsque les politiques sont mises en œuvre de manière cohérente28. 

Au regard de ces résultats, il apparaît nécessaire de renforcer la qualité de la dépense publique en 
privilégiant les investissements productifs. Il convient également d’améliorer la coordination entre la 
politique budgétaire et la politique monétaire afin d’éviter des effets de neutralisation, et d’orienter 
l’endettement extérieur vers des projets à fort rendement économique. Enfin, la durabilité des effets des 

                                                           

25 BERG, A., PORTILLO, R., YANG, S.-S., et ZANNA, L.-F., op.cit., 2023. 
26 RODRIK, D., Straight Talk on Trade, Princeton University Press, 2018. 
27 HAUSMANN, R., et HIDALGO, C. A., op. cit., 2021. 
28 BALIMA, W. H., op. cit., 2019.  
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programmes dépend étroitement de la capacité institutionnelle de mise en œuvre ; une gouvernance 
budgétaire et financière crédible demeure donc une condition indispensable à une transmission effective des 
réformes vers la croissance réelle. 
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