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LA STABILISATION MONETAIRE EN RD CONGO :
personnalité des décideurs et chances de succeés
par
Esdras AUGA ELEKA!

Augustin CILENGI KANDOLO?
(Tous) Apprenants en Sciences des Economiques, Faculté des Sciences Economiques et de Gestion,
Université de Kinshasa

Résumé

Cette étude examine l'influence de la personnalité des décideurs sur la stabilisation monétaire en République
Démocratique du Congo (RDC) de 1995 4 2024. Contrairement aux approches monétaires traditionnelles qui attribuent
la stabilité des prix principalement au contrdle des agrégats monétaires, cette recherche souligne l'importance des
caractéristiques comportementales des décideurs. L'intégrité, utilisée comme indicateur de la personnalité, est mesurée
par le ratio du financement monétaire du Trésor sur les recettes fiscales.

En utilisant des données annuelles de la Banque Centrale du Congo et la méthode ARDL, I'étude révele une
relation de long terme entre l'inflation, la croissance monétaire, 'intégrité et les indicateurs du secteur extérieut.
L’expansion monétaire entraine une augmentation significative de l'inflation, tandis qu’un niveau plus élevé de l'indice
d’intégrité atténue ses effets. Ces résultats suggerent que la réussite de la stabilisation monétaire dépend non seulement
des instruments monétaires, mais aussi de la crédibilité, de la discipline et de la qualité de la gouvernance des décideurs.

Mots - clés : stabilisation monétaire, personnalité des décideurs, intégrité, inflation, crédibilité de la banque centrale.
Abstract

This study investigates the influence of policymakers’ personality on monetary stabilization in the Democratic
Republic of Congo (DRC) from 1995 to 2024. While conventional monetary theories prioritize monetary aggregates as
the primary determinant of price stability, this research contends that policymakers’ behavioral traits also play a crucial
role. To assess personality, the study employs the integrity index as a proxy, calculated as the ratio of monetary
financing of the Treasury to fiscal revenues.

Utilizing annual data from the Central Bank of Congo and employing the ARDL approach, the research reveals
a long-term correlation between inflation, money supply growth, integrity, and external balance indicators. Notably,
monetary expansion leads to increased inflation, while a higher integrity index mitigates its inflationary impact. These
findings suggest that the effectiveness of monetary stabilization extends beyond monetary instruments and hinges on
the credibility, discipline, and governance embodied by policymakers.

Keywords : monetary stabilization, policymaker personality, integrity, inflation, central bank credibility.
INTRODUCTION

La stabilité monétaire est un enjeu crucial pour les économies en développement, notamment en
République Démocratique du Congo (RDC), ou l’environnement macroéconomique reste fortement
dépendant des matieres premieres, marqué par une dollarisation persistante et vulnérable aux chocs
externes. Malgré les réformes mises en ceuvre au cours des derniéres décennies, la maitrise de 'inflation et
la préservation de la stabilité des prix constituent toujours des défis majeurs pour les autorités économiques.

Traditionnellement, la réussite de la stabilisation monétaire est attribuée a 1'utilisation judicieuse des
instruments de politique monétaire, tels que le controle de la masse monétaire, les taux d’intérét directeurs
et les interventions sur le marché des changes. Cependant, les récents développements de la littérature
soulignent que l'efficacité de ces instruments dépend également de facteurs institutionnels et
comportementaux, comme la crédibilité, 1'indépendance et l'intégrité des décideurs publics. Dans les
économies confrontées a des contraintes budgétaires importantes et a des pressions politiques susceptibles
d’influencer les décisions monétaires, les caractéristiques des responsables chargés de la politique monétaire
deviennent un facteur déterminant de la stabilité macroéconomique.

En République Démocratique du Congo (RDC), I'histoire monétaire récente révele que les épisodes

N

d’instabilité inflationniste sont souvent liés a des tensions budgétaires, a un recours au financement
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monétaire du déficit public et a des faiblesses institutionnelles susceptibles d’éroder la crédibilité de la
politique monétaire. Par conséquent, il est pertinent de s’interroger sur la question de savoir si la
stabilisation monétaire dépend uniquement des instruments utilisés ou également des caractéristiques des
décideurs.

Cette étude vise a analyser I'influence de la personnalité des décideurs sur les chances de succes de la
stabilisation monétaire en RDC. Plus précisément, elle cherche a déterminer dans quelle mesure l'intégrité
des autorités monétaires contribue a renforcer l'efficacité des instruments de politique monétaire dans la
lutte contre l'inflation.

Deux hypotheéses principales guident I"analyse : (i) la stabilisation monétaire dépend a la fois des
instruments de politique monétaire et des caractéristiques des décideurs chargés de leur mise en ceuvre ; (ii)
I'intégrité des autorités monétaires influence significativement les chances de réussite de la stabilisation
monétaire en RDC. L’analyse empirique repose sur des données annuelles couvrant la période 1995-2024 et
utilise une démarche économétrique permettant d’étudier les interactions entre les instruments de politique
monétaire et les caractéristiques institutionnelles des décideurs.

Cette recherche se distingue par l'intégration d’une dimension comportementale et institutionnelle
dans l'analyse de la stabilité monétaire. Pour ce faire, elle utilise un indicateur d’intégrité qui reflete la
discipline monétaire des décideurs publics.

L’article est structuré en quatre sections. La premiére section propose une revue de la littérature
théorique et empirique. La deuxieéme section détaille la méthodologie de recherche et les données utilisées.
La troisieme section analyse les résultats empiriques. Enfin, la derniére section conclut et formule les
principales implications de politique économique.

I. REVUE DE LITTERATURE

La littérature sur la stabilisation monétaire a longtemps privilégié I'analyse des instruments de
politique monétaire tels que le contréle de la masse monétaire, les taux d’'intérét et les interventions sur le
marché des changes. Toutefois, les développements récents montrent que I'efficacité de ces instruments
dépend également de facteurs institutionnels et comportementaux, notamment la crédibilité des autorités
monétaires, la qualité de la gouvernance et les caractéristiques des décideurs.

1.1. Crédibilité et cohérence de la politique monétaire

Les travaux de Kydland et Prescott (1977) ont mis en évidence le probleme d’incohérence temporelle,
selon lequel les autorités monétaires peuvent étre tentées de s’écarter de leurs engagements initiaux,
réduisant ainsi leur crédibilité et alimentant les anticipations inflationnistes. Dans le méme esprit, Barro et
Gordon (1983) montrent que I'absence de discipline dans la conduite de la politique monétaire engendre un
biais inflationniste durable.

Rogoff (1985) souligne quant a lui que les caractéristiques du gouverneur de la banque centrale
influencent l'efficacité de la politique monétaire. Selon cet auteur, un décideur attaché a la stabilité des prix
contribue davantage a I'ancrage des anticipations inflationnistes. Les travaux de Svensson (1997) completent
cette analyse en montrant que la transparence et la cohérence des décisions renforcent la crédibilité de la
banque centrale et I'efficacité de ses actions.

Dans l'ensemble, cette littérature suggere que la stabilisation monétaire dépend non seulement des
instruments utilisés, mais également de la crédibilité et de la cohérence des autorités chargées de leur mise
en ceuvre.

1.2. Personnalité des décideurs et politique monétaire

Une seconde branche de la littérature met I’accent sur les dimensions comportementales de la décision
économique. Les travaux de Simon (1947) et March (1994) montrent que les décideurs agissent dans un
contexte d’information imparfaite et de rationalité limitée. Leurs décisions peuvent étre influencées par
I'expérience, les préférences individuelles ou encore les contraintes institutionnelles.

Cette perspective a été approfondie par Kahneman et Tversky (1979), qui démontrent que les
décisions prises en situation d’incertitude sont souvent affectées par des biais cognitifs et émotionnels. Dans
le domaine monétaire, ces biais peuvent influencer la maniere dont les responsables évaluent les risques
inflationnistes ou réagissent aux pressions économiques et politiques.

Blinder (1998) souligne également que la politique monétaire repose largement sur le jugement des
décideurs et sur leur capacité a communiquer de maniere crédible. De leur coté, Akerlof et Shiller (2009)
montrent que la confiance et les perceptions jouent un réle déterminant dans les comportements
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économiques, ce qui confére aux autorités monétaires une responsabilité importante dans la formation des
anticipations.

Ces contributions suggerent que la personnalité des décideurs constitue un facteur susceptible
d’influencer indirectement la réussite des politiques de stabilisation monétaire.

1.3. Gouvernance monétaire et role du gouverneur de la banque centrale.

Une troisieme approche met en évidence 'importance du cadre institutionnel dans la conduite de la
politique monétaire. Cukierman (2008) montre que I'indépendance de la banque centrale favorise la stabilité
des prix en limitant les interférences politiques dans les décisions monétaires.

Toutefois, 1'efficacité des institutions dépend également des dirigeants qui les incarnent. Goodhart
(2010) et Issing (2005) soulignent que l'intégrité, la discipline et la réputation des gouverneurs contribuent a
renforcer la crédibilité de la banque centrale. Dans les économies en développement, ot les pressions
budgétaires et politiques sont souvent plus fortes, le gouverneur apparait comme un acteur stratégique
capable d'influencer la confiance des marchés et la discipline monétaire.

Les travaux d’'Hambrick et Mason (1984) soutiennent par ailleurs que les orientations des
organisations refletent en partie les caractéristiques de leurs dirigeants. Appliquée a la politique monétaire,
cette approche suggere que les préférences et le comportement des gouverneurs peuvent affecter les résultats
de stabilisation.

1.4. Positionnement de la recherche

L’examen de la littérature montre que la stabilisation monétaire résulte de l'interaction entre
instruments monétaires, crédibilité institutionnelle et caractéristiques des décideurs. Toutefois, peu d’études
ont cherché a mesurer empiriquement l'influence de la personnalité des responsables monétaires dans les
économies en développement.

La présente recherche contribue a cette littérature en analysant le cas de la République Démocratique
du Congo et en proposant une mesure opérationnelle de l'intégrité des décideurs afin d’évaluer son
influence sur les chances de succes de la stabilisation monétaire.

II. APPROCHE METHODOLOGIQUE

Cette étude analyse l'influence de la personnalité des décideurs sur la stabilisation monétaire en
République Démocratique du Congo (RDC). Compte tenu du caractére difficilement observable de la
personnalité, 1'indice d’intégrité est retenu comme variable proxy, dans la mesure ou elle constitue une
dimension comportementale susceptible d’influencer la crédibilité et la discipline de la politique monétaire.

L’hypothese centrale est que la stabilisation monétaire dépend non seulement des instruments
traditionnels de la politique monétaire, mais également des caractéristiques des décideurs chargés de leur
mise en ceuvre. L'intégrité est ainsi supposée exercer un effet direct sur I'inflation et un effet indirect a travers
son interaction avec la création monétaire.

2.1. Spécification du modele

Dans le cadre de cette étude, la stabilisation monétaire est appréhendée a travers I'évolution du taux
d’inflation, considéré comme l'indicateur central de performance de la politique monétaire. L’objectif est
d’évaluer si, au-dela des déterminants macroéconomiques classiques, une caractéristique comportementale
du décideur en I'occurrence I'intégrité peut influencer I'efficacité de la politique monétaire.

Deux spécifications sont retenues : un modele théorique de base sans interaction et un modéle enrichi
intégrant un effet interactif entre la variation de la masse monétaire et I'indice d’'intégrité.

a) Modele sans interaction
INF =6, + 6,AM, + 6,INT, + 65(22), + &,
b) Modéle avec interaction
INF;=8, + 8;AM;+ ,INT; + a5 (%)ﬁ 8,(AM; x INT;) + &,

L’introduction du terme d’interaction permet de vérifier si 'impact de la masse monétaire sur
l'inflation varie selon le niveau d’intégrité des autorités monétaire
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Tableau I. Définitions des variables et signes attendus

Variables Désignation Mesure/Proxy Signe attendu | Justification théorique
INF Inflation Taux d'inflation annuel Variable Indicateur retenu de la stabilité monétaire
(%) dépendante
AM2 Croissance de la | Variation annuelle de la (+) Selon la théorie quantitative de la monnaie
masse monétaire masse monétaire (Friedman, 1968), une augmentation de la
masse monétaire exerce une pression a la
hausse sur les prix.
INT Indice d’intégrité | Ratio du financement -) Théorie de la crédibilité de la politique
du décideur monétaire du Trésor sur monétaire (Kydland & Prescott, 1977 ; Barro
les recettes fiscales & Gordon, 1983) et théorie de I'indépendance
de la Banque Centrale (Cukierman, 1992).
BOP/PIB | Solde de la balance | Solde de la balance des ) Approche monétaire de la balance des
des paiements | paiements paiements (Mundell, 1968 ; Fleming, 1962 ;
rapporté au PIB Johson, 1972)
AM2 X INT | Terme Produit de AM2 et INT -) L'intégrité est supposée atténuer I'effet
d’interaction inflationniste de la création monétaire en
renforcant la discipline dans la conduite de la
politique monétaire.
Source : Construction des auteurs a partir de la littérature économique.

2.2. Analyse descriptive et faits stylisés
2.21. Analyse descriptive
Tableau II. Statistiques descriptives

Variables Moyenne Médiane Min Max Ecart-type
Taux d'inflation 106,143 15,550 0,800 752,900 199,517
Variation M2 97,515 39,650 3,500 534,900 143,196
INT 0,097 0,002 -0,161 1,458 0,328
SBOP EN % DU PIB -2,518 -2,550 -10,160 4,000 3,462
INT_VM2 35,666 0,126 -5,742 531,350 134,517

Source: Auteurs.

Avant de procéder aux estimations économétriques, il est nécessaire d’examiner les principales
caractéristiques des séries utilisées. Les statistiques descriptives ainsi que les graphiques permettent
d’apprécier leur comportement sur la période 1995-2024.

Les résultats montrent une forte instabilité macroéconomique, particulierement pour le taux
d’inflation et la variation de la masse monétaire. Le taux d’inflation présente une moyenne de 106,14 %
largement supérieure & sa médiane (15,55 %), traduisant une distribution fortement asymétrique influencée
par les épisodes d’hyperinflation des années 1990. Sa valeur maximale atteint 752,9 %, avec un écart-type
élevé (199,52), confirmant une tres forte volatilité.

De méme, la variation de la masse monétaire (AM2) affiche une dispersion importante, avec une
moyenne de 97,52 % contre une médiane de 39,65 %. Les valeurs extrémes (3,5 % a 534,9 %) et |'écart-type
(143,20) témoignent d’une politique monétaire tres fluctuante sur la période étudiée.

L’indice d’intégrité du décideur (INT) présente en revanche une faible variabilité (écart-type : 0,328),
malgré quelques valeurs extrémes. Le solde de la balance des paiements rapporté au PIB reste globalement
négatif (moyenne : -2,518 %), traduisant une vulnérabilité externe persistante mais relativement modérée.

Dans l'ensemble, ces statistiques mettent en évidence une hétérogénéité marquée des variables,
justifiant le recours a une approche économétrique dynamique.
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Figure1: Evolution conjointe du taux d'inflation et de la variation de la masse monétaire (1995-2024)

Evolution du taux d'inflation et de la Masse monétaire (1995-2024)
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Source : Représentation des auteurs a partir des données de la BCC

L’analyse conjointe du taux d’inflation et de la masse monétaire révele une forte co-mobilité sur la
période étudiée. Les deux séries atteignent des niveaux exceptionnellement élevés entre 1995 et 2001, avant
de diminuer fortement a partir de 2002.

Par la suite, elles évoluent a des niveaux plus modérés, malgré quelques fluctuations ponctuelles. De
maniére générale, les périodes de forte expansion monétaire coincident avec des hausses de l'inflation,
tandis que les phases de ralentissement monétaire s’accompagnent d’une modération des prix.

Toutefois, cette relation n’est pas parfaitement stable, ce qui suggere I'intervention d’autres facteurs
structurels et institutionnels dans la dynamique inflationniste.

Figure 2 : Analyse comparée du taux d'inflation et de I'indice d'intégrité du décideur en RDC (1995-2024)
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Source : Représentation des auteurs a partir des données de la BCC
La figure reliant l'inflation a l'indice d’intégrité du décideur met en évidence une évolution
globalement inverse et complémentaire sur certaines périodes, sans permettre d’établir une causalité directe.

Entre 1995 et 2001, I'économie est marquée par une forte instabilité caractérisée par une inflation
élevée et de fortes fluctuations de l'indice d’intégrité. A partir de 2002, une stabilisation progressive de
l'inflation s’observe, accompagnée d’une évolution plus réguliere de I'indice.

Sur I'ensemble de la période, les épisodes de tensions inflationnistes semblent coincider avec une plus
grande instabilité de la gouvernance monétaire, tandis que les périodes de stabilité relative correspondent a
une amélioration du cadre institutionnel.

2.2.2. Faits stylisés

L’examen de la période 1995-2024 permet de dégager quatre principaux faits stylisés.

Premierement, la République Démocratique du Congo a connu une forte instabilité macroéconomique
durant la fin des années 1990, marquée par des épisodes d’hyperinflation et une expansion monétaire
excessive, suivie d’une amélioration progressive apres 2002.

Deuxiémement, une coévolution étroite entre la masse monétaire et l'inflation est observée,
confirmant l'idée selon laquelle les variations monétaires influencent les pressions inflationnistes.

Troisiemement, I'indice d'intégrité du décideur suggere un renforcement progressif de la discipline
monétaire a partir des années 2000, se traduisant par une plus grande stabilité institutionnelle.
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Quatriemement, le solde de la balance des paiements révele une vulnérabilité extérieure persistante,
caractérisée par des déficits récurrents liés a la dépendance de I"économie aux chocs externes.

Enfin, I'ensemble des graphiques met en évidence une rupture structurelle autour de 2002, marquant
le passage d’une période d’instabilité macroéconomique a une phase de stabilisation relative.

Dans l'ensemble, ces résultats montrent que la dynamique macroéconomique en RDC est caractérisée
par une forte interaction entre facteurs monétaires, institutionnels et externes. La coévolution observée entre
inflation, masse monétaire et gouvernance monétaire suggere que la stabilité des prix dépend non seulement
des agrégats monétaires, mais également de la qualité des institutions. Ces éléments justifient le recours a
une analyse économétrique dynamique afin de vérifier rigoureusement ces relations.

2.3. Tests de stationnarité

Avant l'estimation, les propriétés statistiques des séries sont examinées a 1'aide du test de racine
unitaire d’Augmented Dickey-Fuller (ADF). Les résultats indiquent que certaines variables sont
stationnaires en niveau 1(0), tandis que la variation de la masse monétaire devient stationnaire apres
différenciation premiere I(1). Aucune variable n’est intégrée d’ordre deux, ce qui autorise I'utilisation de
I'approche ARDL.

2.4. Méthode d’estimation

L’analyse repose sur le modéle Autorégressif a Retards Echelonnés (ARDL) développé par Pesaran,
Shin et Smith (2001). Cette méthode est particulierement adaptée aux échantillons de petite taille et aux
modéles comportant des variables intégrées d’ordres différents, sous réserve qu’aucune variable ne soit
intégrée d’ordre deux.

Ceci étant, la spécification ARDL (p,q,r,s,u) s’écrit :

INF;=aq, + Z?:l q; INF,_; + Z?:o 8;AM;_; + 2ie=0 YiINT_y + Xi- 8, BP_PIB,_; + ¥ Pm(AM; x INT,) 1 + €,
Le nombre optimal de retards est sélectionné a 1'aide des critéres d’information d’ Akaike (AIC).
2.5. Test de cointégration et modéle a correction d’erreur

L’existence d’une relation de long terme entre les variables est vérifiée a I'aide du test de cointégration

par bornes (Bounds Test) proposé par Pesaran et al. (2001). L"hypothése nulle correspond a 1’absence de

relation de long terme. Lorsque la statistique F excéde la borne supérieure critique, 'existence d’une
cointégration est retenue.

En présence d’'une relation de long terme, le modele ARDL est reformulé sous la forme d'un modele
a correction d’erreur (ECM) :

AINF, =¥ 0, AX,_; + \ECM,_, + &,

ou:
-ECM,_, représente le terme d’ajustement issu de la relation de long terme ;
- g; représente le terme d’erreur issu de la relation de long terme
-\ mesure la vitesse d'ajustement vers 1'équilibre.

Tableau III. Résultats du test de cointégration du modele sans terme d’interaction

Variables INF,AM2,,INT,SBOP_PIB

F-stat calculée 56,86

Seuil critique Borne < Borne >
1% 3,65 4,66
5% 2,79 3,67
10% 2,37 3,2

Source : Auteurs.
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Tableau IV. Résultats du test de cointégration du modele avec terme d’interaction

INF,AM2,,INT,SBOP_PIB,
Variables (AM; x INT,)
F-stat calculée 39,68
Seuil critique Borne < Borne >
1% 3,29 4,37
5% 2,56 3,49
10% 2,2 3,09

Source : Auteurs.

Les résultats des tests de cointégration aux bornes pour les deux modeles indiquent que les
statistiques F (56,68 et 39,68) respectivement pour le premier et deuxieme modéle sont supérieures aux
bornes supérieures critiques au seuil de 5%. Par conséquent, I'hypothése nulle d’absence de relation de long
terme dans les deux modeles est rejetée, ce qui confirme I'existence d’une relation de cointégration entre les
variables des modeéles.

III. LES RESULTATS EMPIRIQUE, ANALYSE COMPARATIVE ET DISCUSSION GENERALE

3.1. Modele sans la variable d’interaction

A. Larelation de long terme

L’équation de long terme obtenue est :

INF,=-19,4432 + 1,0189M2,+ 190,5376 INT, + 0,7640BOP_PIB,

B. Equation de court terme (ECM)

A partir du tableau « ECM regression », I'équation peut étre écrite comme suit

AINF,= 0,8653AM2,+ 93,407 AINT, - 165,707 AINT,_, - 1,4059 ECM2,_,
3.2. Modele avec la variable d’interaction

A. Larelation de long terme

L’équation de long terme obtenue est :

INF.=-16,7274 + 0,9586M2,+ 66,6554 INT, + 1,3873 SBOP_PIB; + 0,5158(INT x M2),

B. Equation de court terme

AINF,=—0,0608 AINF,_, + 0,6338AM2, — 0,3421 ABOP_PIB,+0,171A(INT x M2), +0,5446 A(INT x M2),_, -

1,5458 ECM2,_,
3.3. Discussion des résultats a la lumiére de la littérature

Les résultats obtenus confirment le role central de la création monétaire dans la dynamique
inflationniste en République Démocratique du Congo. Dans les deux modeéles estimés, la variatin de la masse
monétaire exerce un effet significatif sur I'inflation, ce qui rejoint les prédictions de la théorie quantitative
de la monnaie ainsi que les travaux de Friedman, Mishkin et Bernanke, selon lesquels la maitrise de
I'expansion monétaire demeure une condition essentielle de la stabilité des prix.

Au-dela de cette relation classique, I'étude met en évidence 'importance des facteurs institutionnels
et comportementaux dans la conduite de la politique monétaire. L'intégrité des décideurs apparait comme
un déterminant significatif de la stabilité monétaire, ce qui conforte les analyses de Kydland et Prescott
(1977), Barro et Gordon (1983) et Cukierman (2008) sur le role de la crédibilité dans 1'efficacité des politiques
économiques. Dans le contexte congolais, l'indice d’intégrité, appréhendée a travers la limitation du
financement monétaire du déficit public, semble contribuer au renforcement de la confiance dans la politique
monétaire.

L’apport majeur de I’étude réside toutefois dans la mise en évidence d’un effet modérateur de l'indice
d’intégrité sur la relation entre création monétaire et inflation. Le terme d’interaction significatif suggere que
les conséquences inflationnistes d"une expansion monétaire dépendent en partie du comportement et de la
discipline des autorités monétaires. Ce résultat rejoint les approches comportementales de la politique

économique ainsi que la théorie des échelons supérieurs de Hambrick et Mason, selon laquelle les
performances institutionnelles refletent en partie les caractéristiques des dirigeants.
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Par ailleurs, le role limité du solde de la balance des paiements indique que les pressions
inflationnistes observées sur la période étudiée ont été davantage associées a des facteurs internes qu’aux
déséquilibres extérieurs. Enfin, la significativité du mécanisme de correction d’erreur confirme l'existence
d’une relation stable de long terme entre inflation, création monétaire et intégrité des décideurs.

Dans I'ensemble, ces résultats soutiennent I'idée que la stabilisation monétaire repose non seulement
sur la maitrise des instruments monétaires, mais également sur la qualité de la gouvernance et la crédibilité
des responsables chargés de leur mise en ceuvre.

CONCLUSION

Cette étude avait pour objectif d’analyser l'influence de la personnalité des décideurs sur la
stabilisation monétaire en République Démocratique du Congo, en retenant l'indice d’intégrité comme
dimension observable susceptible d’affecter la crédibilité et I'efficacité de la politique monétaire. A partir de
données annuelles couvrant la période 1995-2024 et en mobilisant une approche ARDL, I'analyse a permis
d’évaluer les effets directs et indirects de cette variable sur la dynamique inflationniste.

Les résultats obtenus montrent que la création monétaire demeure un déterminant majeur de
l'inflation en RDC, confirmant ainsi les enseignements des approches monétaristes. Ils révelent également
que l'intégrité des décideurs constitue un facteur institutionnel important dans la conduite de la politique
monétaire. L'introduction d’un terme d’interaction met en évidence que 1'effet inflationniste de I'expansion
monétaire varie selon le degré de discipline et de crédibilité des autorités monétaires. Ainsi, les performances
en matiére de stabilisation monétaire apparaissent non seulement liées aux instruments utilisés, mais aussi
aux caractéristiques des acteurs chargés de leur mise en ceuvre.

L’existence d’une relation de long terme entre l'inflation, la masse monétaire et l'intégrité des
décideurs confirme que la stabilité monétaire s’inscrit dans une dynamique a la fois économique et
institutionnelle. Ces résultats suggerent que le renforcement de la stabilité des prix passe non seulement par
une gestion rigoureuse des agrégats monétaires, mais également par la consolidation de la gouvernance
monétaire, le respect effectif du cadre légal régissant la Banque Centrale du Congo et la préservation de
I'indépendance des autorités monétaires. Dans cette perspective, la crédibilité de l'institution est susceptible
d’étre renforcée par des mécanismes de nomination fondés sur la compétence, I'expérience et l'intégrité
professionnelle, ainsi que par une plus grande stabilité des mandats des dirigeants de la banque centrale
conformément aux dispositions légales en vigueur.

Malgré l'intérét des résultats obtenus, certaines limites demeurent, notamment la difficulté de
mesurer directement les traits de personnalité ainsi que le recours a un proxy unique pour appréhender
l'intégrité. De futures recherches pourraient approfondir cette approche en intégrant d’autres dimensions
comportementales des décideurs ou en élargissant I’analyse a des comparaisons entre plusieurs pays.

En définitive, cette étude montre que la stabilisation monétaire ne releve pas exclusivement d'une
question d’instruments ou de regles de politique économique. Elle dépend également de la qualité de la

gouvernance, de la crédibilité institutionnelle et de la capacité des décideurs a conduire la politique
monétaire avec discipline, cohérence et indépendance.

BIBLIOGRAPHIE

- Adolph, C. (2013). Bankers, bureaucrats, and central bank politics: The myth of neutrality. Cambridge
University Press.

- Alesina, A., & Summers, L. H. (1993). Central bank independence and macroeconomic performance:
Some comparative evidence. Journal of Money, Credit and Banking, 25(2), 151-162.

- Banque Centrale du Congo. (1995-2024). Rapports annuels. Kinshasa : Banque Centrale du Congo.

- Barro, R. J., & Gordon, D. B. (1983). Rules, discretion and reputation in a model of monetary policy.
Journal of Monetary Economics, 12(1), 101-121.

- Blinder, A. S. (1998). Central banking in theory and practice. MIT Press.

- Cukierman, A. (2008). Central bank independence and monetary policymaking institutions: Past,
present, and future. European Journal of Political Economy, 24(4), 722-736.

- Goodhart, C. A. E. (2010). The changing role of central banks. Bank for International Settlements.

- Kydland, F. E., & Prescott, E. C. (1977). Rules rather than discretion: The inconsistency of optimal plans.
Journal of Political Economy, 85(3), 473-491.

- North, D. C. (1990). Institutions, institutional change and economic performance. Cambridge University
Press.

- Oritani, Y. (2010). Public governance of central banks: An approach from new institutional economics.
Bank for International Settlements Papers, No. 47.

MES-RIDS, n°159, Juillet — Aotat 2026 www.mestids.org




Monvements et Enjenx: Sociaux - Revue Internationale des Dynamiques Sociales 58

Pesaran, M. H., Shin, Y., & Smith, R. ]J. (2001). Bounds testing approaches to the analysis of level
relationships. Journal of Applied Econometrics, 16(3), 289-326.

Rogoff, K. (1985). The optimal degree of commitment to an intermediate monetary target. Quarterly
Journal of Economics, 100(4), 1169-1189.

Sargent, T. J., & Wallace, N. (1981). Some unpleasant monetarist arithmetic. Federal Reserve Bank of
Minneapolis Quarterly Review, 5(3), 1-17.

Van Ommeren, J., & Piccillo, G. (2021). Central bank leadership and monetary policy decision-making.
Journal of Economic Behavior & Organization, 187, 1-16.

Weber, M. (1922/1978). Economy and society: An outline of interpretive sociology. University of
California Press.

MES-RIDS, n°159, Juillet — Aott 2026 www.mesrids.org







Gentre de recherche d’interface université-societe

\

COMITE DE REDACTION ET ADMINISTRATION

« Directeur-Editeur : Sylvain Shomba Kinyamba, Professeur Ordinaire

« Rédacteur en Chef : Gaston Mwene Batende, Professeur Emeérite

+ Rédacteur en Chef adjoint : Patrick Develtere, Professeur Ordinaire

« Secreétaire de rédaction : Michel Kandolo Edungu, Chef de Travaux

+ Relation avec les partenaires : Jean Pierre Mpiana, Professeur Ordinaire
+ Archivage et logistique : Ingrid Mulamba Feza, Professeure Associée

CONSEIL SCIENTIFIQUE

Professeurs Baeke Viviane, Batamba Balembu Antoine ; Bongeli Yeikeo Ya
Ato Emile ; Develtere Patrick ; Ekala Pierre ; Gretry Lucille ; Huib Huyse ;
Inswan Bidum Pierre ; Kaminar Théo-Macaire ; Kapalayi Mutanga Roger-
Vincent ; Labana Lasay’abar Jean Berck Mans ; Malemba N’sakila Gilbert ;
Matabisi Nico ; Mbalanda Willy ; Mbela Hiza Login ; Mbuyi Musongela
Francois ; Mokonda Bonza Floratin ; Mukoka Nsenda Francois ; Mulamba
Feza Ingrid ; Muluma Munanga Albert ; Musa Alokpo Dieudonné ; Musao
Kalombo Célestin ; Mutunda Mwembo Pierre ; Mpiana Tshitenge Jean
Pierre ; Mwabila Malela Clément ; Mwene Batende Gaston ; Ndeke Zam-
ba Casimir ; Ngoma Binda Elie ; Ngoy Bisongo Colby ; Nkuanzaka Inzanza
Adélard ; Ongevela Van Jan, Osokonda Okenge Basile, Ponsar Paul,
Reychler Luc ; Sekimonyo Wa Magango Come ; Shomba Kinyamba Syl-

vain ; Wingenga Jeannot ; Yandju Marie-Claire; Yere Afobe Innocent
Zimango Gama Romain.

Immeuble CDS n°3, Trafic, Route de I'Ouest,
Campus de I'Unikin, Tél. : 0999903563 /
shombakin@yahoo.fr,

www.mesrids.org

Dépot 1égal : MR 3.02103.57117

N° ISSNB : 2790-3095 (impr.)

N° ISSNB : 2790-3109 (ligne)

N




