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Résumé 

Cet article examine l’arbitrage entre orthodoxie budgétaire et déficit optimal dans les États fragiles, avec une 
application à la République démocratique du Congo. La démarche hypothético-déductive articule trois instruments : un 
modèle GMM en système appliqué à un panel de quinze pays africains à faible revenu, un SVAR centré sur la RDC et 
un MEGC calibré sur la matrice de comptabilité sociale congolaise de 2019. Les simulations situent une zone de déficit 
potentiellement productive entre 3,8 et 4,8 % du PIB et attribuent aux infrastructures un multiplicateur cumulé de 
2,45 à trois ans. Ces résultats doivent toutefois être lus comme des ordres de grandeur conditionnels : leur interprétation 
dépend de la convention de signe de la variable budgétaire, de la reproductibilité des estimations et de la capacité 
institutionnelle à transformer les crédits en investissements effectivement exécutés. L’étude défend ainsi un 
expansionnisme encadré, fondé sur une règle contracyclique, un financement concessionnel, la sélection des projets 
selon leur rendement social et l’amélioration de l’exécution budgétaire. 

Mots-clés : déficit optimal, multiplicateur fiscal, expansionnisme encadré, capacité d’absorption institutionnelle, 
financement concessionnel. 

Abstract 

This article examines the trade-off between fiscal orthodoxy and an optimal deficit in fragile states, with an 
application to the Democratic Republic of the Congo. The hypothetico-deductive strategy combines three instruments: 
a system-GMM model for a panel of fifteen low-income African countries, a DRC-focused SVAR and a CGE model 
calibrated on the 2019 Congolese social accounting matrix. The simulations identify a potentially productive deficit 
range of 3.8–4.8 per cent of GDP and estimate a three-year cumulative infrastructure multiplier of 2.45. These figures 
must nevertheless be interpreted as conditional orders of magnitude: their meaning depends on the sign convention 
used for the fiscal variable, the reproducibility of the estimates and the institutional capacity to turn budget 
appropriations into effectively executed investments. The article therefore advocates guided expansionism based on a 
counter-cyclical rule, concessional financing, project selection by social return and stronger budget execution. 

Keywords: optimal deficit, fiscal multiplier, guided expansionism, institutional absorption capacity, concessional 
financing. 

1. INTRODUCITON 

1.1. Problématique : l’énigme de l’austérité forcée 

La réflexion sur les théories approfondies de l’emploi et des revenus ravive une controverse ancienne. 
Une partie de la littérature reproche aux États fragiles de sacraliser le respect de l’orthodoxie monétaire et 
budgétaire, alors que leur situation appellerait un niveau optimal de déficit destiné à accroître 
l’investissement public, l’emploi et les revenus. Ces derniers, en retour, renforceraient l’équilibre des 
comptes publics et la valeur de la monnaie. Une telle politique, qualifiée de pro-inflationniste, aurait fait ses 
preuves en Amérique latine. La catégorie des États fragiles, retenue par les institutions financières 
internationales pour désigner les pays marqués par la faiblesse institutionnelle et l’exposition aux chocs, 
constitue le cadre d’analyse de cet article. 

                                                      
1 Cet article collectif est une nouvelle version du texte déjà publié in Cahiers Africains des Droits de l’Homme et de 
la Démocratie ainsi que du Développement Durable – Revue Africaine Interdisciplinaire, n°91, Vol. 6, avril – juin, 

2026, pp. 431 – 456.   
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La difficulté scientifique ne réside pas dans le constat d’un besoin de financement. Sur le terrain, les 
chiffres congolais contredisent souvent les prescriptions du Consensus de Washington. L’ancien clivage 
reparaît : Keynes (1936) plaidait pour un État qui pallie temporairement une demande privée insuffisante, 
mais ce point de vue n’a jamais été accepté par tous. L’approche orthodoxe, avec Barro (1974), soutient au 
contraire qu’emprunter pour dépenser n’a, dans le meilleur des cas, aucun impact réel. À l’inverse, Wray 
(2015) puis Kelton (2020) soutiennent que le budget public doit être jugé à l’aune de ses effets économiques 
réels et non de considérations strictement comptables.2 

La République Démocratique du Congo incarne cette contradiction. Les chiffres budgétaires de la 
période allant de 2018 à 2024, issus des bases du Fonds monétaire international, décrivent un pays qui 
applique de facto une forme d’orthodoxie forcée. Le solde global ne dépasse pas durablement deux pour 
cent du produit intérieur brut, dans un contexte de pauvreté extrême avoisinant les soixante-treize pour cent 
et d’infrastructures parmi les plus dégradées du continent. Cette tension forme le cœur du problème. La 
discipline budgétaire revendiquée comme gage de stabilité semble produire, dans une économie largement 
sous-utilisée, un appauvrissement structurel que la littérature hétérodoxe attribue précisément à l’austérité. 
1.2. État des connaissances : trois lectures du déficit public 

1.2.1. Le déficit public, entre neutralité et relance 

Revue de la littérature 

La tradition néoclassique moderne fonde l’orthodoxie budgétaire sur deux propositions 
complémentaires. La première proposition est l’équivalence ricardienne formalisée par Barro (1974). 
Lorsque l’État emprunte au lieu d’augmenter les impôts immédiats, des agents parfaitement rationnels 
anticipent les prélèvements futurs nécessaires au remboursement et épargnent aussitôt la somme 
correspondante. Le déficit s’en trouve neutralisé et la relance demeure sans effet réel. La seconde repose sur 
la théorie de l’éviction. En se finançant sur les marchés financiers, l’État ferait monter les taux d’intérêt réels 
et évincerait l’investissement privé qui se serait réalisé en son absence. Reinhart et Rogoff (2010) ont prolongé 
cette ligne en identifiant un seuil d’endettement de quatre-vingt-dix pour cent du produit intérieur brut au-
delà duquel la croissance ralentirait. Alesina et Ardagna (2010) renforcent ce raisonnement en soutenant que 
des consolidations opérées par la dépense peuvent se révéler expansionnistes. Ces résultats ont toutefois été 
contestés, Herndon et al. (2014) ayant montré que le seuil de quatre-vingt-dix pour cent disparaît une fois 
corrigées les erreurs de calcul des données initiales.3 

La vision keynésienne fait exactement le chemin inverse. Dans une économie qui tourne au-dessous de 
ses capacités (sous-emploi involontaire), la production déclenchée par la dépense publique n’existerait pas 
sans elle. Une demande nouvelle est donc vraiment créée. Selon Keynes (1936), chaque franc public dépensé 
en entraîne d’autres, de sorte que le multiplicateur devient supérieur à l’unité. Lerner (1943) en tire la 
conséquence la plus tranchée avec sa finance fonctionnelle : l’État doit dépenser tant que l’économie y gagne 
et s’arrêter dès qu’elle y perd, sans faire de l’équilibre comptable une fin en soi. Domar (1944) ajoute la 
condition qui rend l’ensemble tenable. Tant que la croissance nominale du PIB dépasse le taux d’intérêt de 
la dette, un déficit régulier laisse le ratio d’endettement stable. L’indicateur central de l’analyse empirique 
se déduit de cette confrontation. Il s’agit du multiplicateur budgétaire, complété par le différentiel entre taux 
de croissance et taux d’intérêt qui détermine la soutenabilité. La lecture keynésienne paraît mieux fondée 
pour les États fragiles, car les hypothèses de marchés parfaits et d’anticipations pleinement rationnelles sur 
lesquelles repose la neutralité ricardienne y font défaut, ainsi que Blinder et Solow (1973) l’avaient déjà 
établi.4 

Revue empirique 

Les travaux quantitatifs récents éclairent la relation entre solde budgétaire et croissance par le prisme du 
multiplicateur. Sore et al. (2024) ont constitué un panel de quarante-deux pays d’Afrique subsaharienne pour 
estimer, par les moments généralisés, l’effet net du déficit. Un point de déficit supplémentaire relève la 
croissance de 0,036 point à court terme, tandis que l’effet devient légèrement négatif à long terme. Autrement 

                                                      
2 John Maynard Keynes, The General Theory of Employment, Interest and Money, Londres, Palgrave Macmillan, 1936. 

3Robert J. Barro, « Are Government Bonds Net Wealth? », Journal of Political Economy, vol. 82, n° 6, 1974, p. 1095-

1117. 

4Abba P. Lerner, « Functional Finance and the Federal Debt », Social Research, vol. 10, n° 1, 1943, p. 38-51. 
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dit, l’effet d’un déficit n’est pas automatiquement bénéfique : les conditions de sa mise en œuvre demeurent 
déterminantes. Woldu et Szakálné Kanó (2023) le montrent sur quarante pays africains : les multiplicateurs 
dépassent nettement un en période de récession, sous change fixe et dans une économie peu ouverte. Autant 
de caractéristiques qui collent exactement à la RDC. À l’échelle nationale, l’étude de Banza Mukalay (2021) 
livre la première estimation bayésienne en équilibre général dynamique stochastique sur des données 
trimestrielles congolaises. Le multiplicateur des dépenses atteint 0,36 lorsqu’elles s’orientent vers 
l’investissement, mais chute à 0,16 dès que les dépenses courantes prédominent. Ce résultat, obtenu en 
modélisant la proportion de quatre-vingt-dix pour cent de ménages non ricardiens, légitime empiriquement 
le choix de cibler les infrastructures. 

1.2.2. L’investissement public, levier de l’emploi et des revenus 

Fondements théoriques 

L’effet d’une dépense ne tient pas à son montant, mais à ce qu’elle achète. Stiglitz et Greenwald (2003) le 
rappellent : à cause des informations imparfaites et des externalités de réseau, un marché livré à lui-même 
produit toujours trop peu de routes, d’écoles et de soins de base. Adam et Bevan (2005) ajoutent une nuance 
essentielle : tout dépend du financement de l’investissement. S’il repose sur des prêts concessionnels à faible 
coût, son rendement social dépasse presque toujours le coût dans les États fragiles, et la dynamique positive 
peut durer. C’est ce que Minea et Villieu (2009) appellent la règle d’or : emprunter est justifié pour tout 
investissement dont le rendement social marginal excède le taux d’intérêt réel. Mazzucato (2013) va plus 
loin avec l’État entrepreneur, qui ne se limite pas à corriger les défaillances du marché, mais oriente 
activement l’économie vers le plein emploi. Cet effet est mesuré par un multiplicateur sectoriel désagrégé, 
rapporté à l’élasticité de la pauvreté à l’investissement. 
Enseignements empiriques 

Baldacci et al. (2003) ont analysé l’impact des dépenses publiques dans un large échantillon de pays à 
faible revenu. L’investissement en infrastructures et en capital humain y génère des multiplicateurs 
significativement supérieurs à ceux des dépenses courantes. Les trajectoires du Rwanda et de l’Éthiopie 
donnent à voir ce mécanisme. Le Rwanda a maintenu un taux d’investissement public proche de 7,8 pour 
cent du produit intérieur brut sur la décennie 2010-2020, avec un déficit moyen de 3,5 pour cent financé par 
des ressources concessionnelles. Les résultats sont tangibles : sur la décennie 2010-2020, le Rwanda a 
enregistré une croissance moyenne de 7,6 pour cent et sa pauvreté est passée de cinquante-huit à trente-huit 
pour cent. L’Éthiopie a suivi une trajectoire comparable, avec un investissement public de 8,9 pour cent du 
PIB et une croissance de 6,8 pour cent. Le Brésil de Lula, analysé par Bresser-Pereira (2010), illustre la portée 
sociale du mécanisme : près de trente millions de Brésiliens sont sortis de la pauvreté en dix ans. Il ressort 
de ces cas que la composition de la dépense, davantage que son volume global, détermine sa capacité à créer 
des emplois et à élever les revenus. Ghura (1998) nuance néanmoins ce tableau en montrant que les pays 
dépendant de rentes extractives subissent une forte procyclicité de leurs finances publiques, ce qui peut 
affaiblir l’effet stabilisateur recherché lorsque la gouvernance budgétaire fait défaut. 
1.2.3. Inflation et monnaie, les limites de l’expansion 

Cadre théorique 

La question de l’inflation constitue le cœur de l’objection adressée aux politiques expansionnistes. 
Minsky (1986) a apporté un éclairage utile : la dépense publique joue le rôle d’un plancher de profits qui 
évite l’effondrement des bilans privés en récession. La théorie monétaire moderne, avec Wray (2015) et 
Kelton (2020), pousse le raisonnement jusqu’à son extrême. Pour un État émettant sa propre monnaie, la 
limite budgétaire serait en grande partie une illusion comptable : le vrai plafond n’apparaît que lorsque la 
demande publique dépasse la capacité de production réelle. Dans un État fragile, cette thèse appelle toutefois 
la prudence. En RDC, où l’économie est en partie dollarisée, la souveraineté monétaire n’est que partielle, et 
c’est le taux de change qui commande largement la formation des prix. Nous suivons donc trois repères : le 
seuil d’inflation tolérable, le degré de répercussion du change sur les prix et le taux de dollarisation.5 

Éclairages empiriques 

L’Amérique latine offre des trajectoires contrastées. En Argentine, l’inflation annuelle a atteint 211,4 % 
en décembre 2023, tandis que le Venezuela a connu une hyperinflation accompagnée d’un effondrement 
                                                      
5Stephanie Kelton, The Deficit Myth: Modern Monetary Theory and the Birth of the People’s Economy, New York, 
PublicAffairs, 2020. 
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productif. À l’inverse, des expansions plus mesurées et mieux encadrées, comme au Chili, illustrent 
l’importance du mode de financement et de la crédibilité des règles. Ces comparaisons ne permettent pas 
d’isoler causalement l’effet du déficit ; elles montrent surtout que la composition de la dépense, le 
financement monétaire, les contraintes de change et la qualité institutionnelle conditionnent les résultats. 

1.2.4. Position des auteurs : un keynésianisme institutionnel conditionnel 

Repères conceptuels 

À l’examen de ces traditions, la position retenue dans ce travail peut être qualifiée de keynésianisme 
institutionnel conditionnel. Le principe d’un déficit optimal apparaît théoriquement fondé et empiriquement 
documenté. Son activation productive demeure cependant suspendue à des conditions institutionnelles 
préalables sans lesquelles le multiplicateur réel reste bien en deçà de son potentiel. Dès lors, la vraie question 
n’est plus de savoir si un déficit optimal existe, la littérature récente s’accorde largement là-dessus. Il s’agit 
plutôt de préciser à quelles conditions on peut activer ce déficit sans reproduire les dérives inflationnistes et 
le surendettement qu’a connus l’Amérique latine. Agénor (2012) met en garde : une administration inefficace 
rogne le rendement des investissements publics et transforme un levier potentiel en fardeau. Rodrik (1999) 
défend un pragmatisme du développement, qui rejette à la fois l’application mécanique du Consensus de 
Washington (Williamson, 1990) et l’abandon de toute règle. Ocampo (2005) tient une ligne proche, où la 
stabilité macroéconomique s’entend largement et ne se réduit pas au seul solde budgétaire. Pour des États 
fragiles, où les capacités d’exécution sont faibles, cette prudence pèse plus lourd qu’ailleurs sur le rendement 
de la dépense. 

Validation empirique 

La comparaison des trajectoires confirme la pertinence de cette position intermédiaire. Le tableau ci-
après synthétise les expériences les plus instructives sur la période récente. 

Tableau n°1. Analyse comparative des impacts budgétaires, 2010-2024 

Pays Période 
Déficit moy. 

(% PIB) 
Croiss. 

moy. (%) 
Inflation 
moy. (%) 

Résultat 

Brésil (Lula) 2003-2010 -3,2 4,0 6,2 Succès partiel 

Bolivie (Morales) 2006-2019 -1,5 5,1 5,8 
Succès 

conditionnel 

Chili 2003-2019 -0,8 4,2 3,4 
Succès 

durable 

Argentine (Kirchner) 2003-2015 -2,1 5,8 15,0 Crise à terme 

Venezuela 2004-2018 -4,8 3,5 > 100 Effondrement 

Rwanda (réf. ASS) 2010-2020 -3,5 7,6 5,5 
Succès 

durable 

RDC 2018-2024 -1,7 4,8 9,8 Stagnation 

Sources : FMI WEO Octobre 2024 ; Banque mondiale WDI 2024 ; CEPALC. 

La comparaison doit être interprétée avec prudence, car les périodes, les structures économiques et les 
indicateurs d’inflation ne sont pas parfaitement homogènes. Elle suggère néanmoins que le niveau du déficit 
ne suffit pas à expliquer les performances : sa composition, son financement et la capacité d’exécution 
publique sont déterminants. Le cas congolais ne prouve donc pas à lui seul qu’un déficit plus élevé 
produirait davantage de croissance ; il justifie plutôt la simulation d’une marge budgétaire conditionnée à 
l’investissement productif et à la stabilité macroéconomique. 

Le tableau suivant oppose terme à terme les deux paradigmes qui structurent le débat. 
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Tableau n°2. Comparaison des approches de gestion budgétaire 

Dimension Orthodoxie budgétaire 
Déficit optimal (expansionnisme 

encadré) 

Objectif prioritaire 
Stabilité nominale et faible 
inflation 

Croissance, emploi et revenus 

Rôle de l’État Régulateur minimaliste Moteur de l’investissement public 

Seuil de déficit 
Rigide, souvent inférieur à 3 % du 
PIB 

Flexible et lié au rendement social 

Financement Limitation stricte de l’endettement Priorité au financement concessionnel 

Résultat visé Crédibilité internationale 
Réduction de la pauvreté et 
élargissement de l’assiette 

Source : élaboré par les auteurs sur la base de la revue de la littérature, 2025. 

1.3. Objet à examiner : la trajectoire budgétaire congolaise 

La réalité spécifique que la nature commande d’examiner est la trajectoire budgétaire de la République 
Démocratique du Congo et son aptitude à transformer un déficit en croissance inclusive. La Banque 
mondiale comme le FMI rangent le pays parmi les États fragiles, si bien que l’analyse vaut au-delà du seul 
cas congolais. L’analyse porte sur le budget de l’administration centrale à travers plusieurs entrées : le solde 
global, la part de l’investissement public, l’origine des financements, et ce que tout cela produit sur l’emploi, 
les revenus des ménages, l’inflation et le cours du franc congolais. Cet objet national est éclairé par un panel 
de quinze pays africains à faible revenu, en majorité classés en situation de fragilité, qui sert de référentiel 
comportemental, et par les enseignements latino-américains qui en circonscrivent les risques. 

1.4. Systématisation du problème : de l’écart aux questions de recherche 

La confrontation des fondements théoriques et des enseignements empiriques révèle un écart que la 
littérature dominante peine à expliquer. Les modèles orthodoxes prédisent une relance sans effet, voire 
contre-productive. Or les expériences africaines et latino-américaines racontent une autre histoire : bien 
orientés, les déficits ont alimenté des cercles vertueux de croissance et de réduction de la pauvreté ; mal 
financés, ils ont débouché sur l’instabilité. Par conséquent, le choix entre orthodoxie et déficit optimal n’est 
plus une simple dispute d’écoles. C’est un véritable arbitrage entre la stabilisation à court terme et le 
développement à long terme. Blanchard et Summers (2019) soulignent d’ailleurs que dans un 
environnement de besoins sociaux croissants, le coût de l’inaction publique dépasse souvent celui de 
l’endettement. 

Les théories actuelles ne suffisent pas à rendre compte de la situation des États fragiles, et singulièrement 
de celle de la République Démocratique du Congo. Elles ne précisent ni le seuil de déficit qui maximise le 
bien-être social, ni les conditions sectorielles qui transforment la dépense en emplois, ni le mode de 
financement qui préserve la monnaie. De cet écart découlent une question centrale et deux questions 
spécifiques, en nombre strictement égal aux hypothèses formulées au point 1.5, chacune appelant une 
réponse anticipée et une seule. 

Question centrale. Dans quelles circonstances, dans un État fragile comme la République Démocratique 
du Congo, le maintien d'un déficit entre quatre et cinq pour cent du produit intérieur brut augmente-t-il le 
multiplicateur au-delà de un, suffisamment pour élargir l'assiette fiscale et stabiliser le ratio de la dette ? 

Question spécifique 1. L'investissement public, notamment dans les infrastructures de base et le capital 
humain, a-t-il un impact suffisamment fort sur l'emploi et le revenu pour briser le piège de la pauvreté ? 

Question spécifique 2. Une expansion budgétaire modérée, financée sans création monétaire, est-elle 
suffisante pour préserver simultanément la stabilité des prix et la valeur du franc congolais ? 

1.5. Hypothèses de recherche : trois réponses anticipées 

Hypothèse principale. Un déficit ciblé et maintenu entre quatre et cinq pour cent du produit intérieur 
brut engendre sur le produit intérieur brut un effet multiplicateur supérieur à l’unité. Dès lors, il ne pèse 
plus comme une charge : il fonctionne comme une mise de fonds dont le rendement social, pour peu que la 
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dépense soit bien dirigée, élargit la base imposable et finit par stabiliser le ratio d’endettement. C’est la 
finance fonctionnelle de Lerner (1943) qui parle ici, celle qui fait passer le plein emploi avant l’équilibre 
comptable. 

Hypothèse secondaire 1. Cette hypothèse postule que l’investissement public dans les infrastructures 
élémentaires et le capital humain exerce un fort effet d’entraînement sur les revenus des ménages et l’emploi. 
Avec Stiglitz (2012), nous pensons qu’un tel choc d’investissement relance la demande globale et peut briser 
le verrou de la trappe à pauvreté. 

Hypothèse secondaire 2. Notre troisième hypothèse est la suivante : une hausse modérée du déficit 
n’entraîne ni envolée des prix ni effondrement du franc congolais, à condition qu’elle finance la production 
locale et qu’elle exclue toute création monétaire directe. Kelton (2020) le dit autrement : c’est la capacité 
productive d’un pays, et non l’équilibre comptable de son budget, qui soutient la valeur de sa monnaie. 
1.6. Méthodologie : la triangulation au service de la preuve 

1.6.1. Les méthodes 

L’étude s’inscrit dans une posture épistémologique hypothético-déductive. Elle confronte les théories 
hétérodoxes du déficit aux réalités empiriques des États fragiles. Nous avons construit un cadre quantitatif 
et structurel articulé autour d’une triangulation. Le recours à trois modèles plutôt qu’à un seul ne relève pas 
de la virtuosité technique : il vise à recouper chaque conclusion, à la manière de Blanchard et Perotti (2002) 
sur les multiplicateurs budgétaires. Chacun éclaire une dimension distincte de l’objet. Le modèle en 
moments généralisés fournit la tendance régionale du panel et lisse les idiosyncrasies. Le vecteur 
autorégressif structurel isole l’effet des investissements publics productifs des dépenses de consommation. 
Le modèle d’équilibre général calculable chiffre un optimum de politique plutôt que de se borner à affirmer 
l’existence d’une marge de manœuvre.6 

1.6.2. Les techniques 

Les données fiscales proviennent de la base Fiscal Monitor du Département des affaires fiscales du Fonds 
monétaire international. Pour la République démocratique du Congo, elles ont été rapprochées des 
consultations du FMI au titre de l’article IV, des rapports annuels de la Banque centrale du Congo et des 
statistiques du Trésor. L’estimation GMM porte sur un panel non cylindré de quinze pays africains à faible 
revenu sur la période 2000-2022. Le nombre exact d’observations effectivement utilisé varie selon la 
disponibilité des variables et doit être lu dans les sorties d’estimation plutôt que déduit des seules bornes 
temporelles. 

Le premier pilier mobilise les moments généralisés en système, au sens de Blundell et Bond (1998). Ce 
choix répond à deux contraintes des données : une variable dépendante de nature dynamique et des agrégats 
macroéconomiques entachés d’endogénéité. Le solde budgétaire commande la croissance autant qu’il en 
subit l’effet, et cette double détermination met en échec les moindres carrés ordinaires, dont l’estimateur 
n’est pas convergent ici. Le panel dynamique s’écrit comme suit.7 

 Yi,t = α Yi,t-1 + β SBi,t + Σ γk Xi,tk + ηi + μt + εi,t (1) 

Le terme Y désigne le taux de croissance du produit intérieur brut par habitant. SB représente la variable 
budgétaire en pourcentage du PIB ; sa convention de signe doit être explicitée pour distinguer une 
amélioration du solde d’un creusement du déficit. X est un vecteur de contrôles comprenant l’inflation, 
l’ouverture commerciale et la formation de capital fixe. Les termes η et μ captent les effets pays et temporels, 
tandis que ε est l’erreur idiosyncrasique. La qualité des estimations est appréciée par le test de Hansen et le 
test AR(2) d’Arellano et Bond (1991). 

Le deuxième pilier, un vecteur autorégressif structurel, mesure l’effet des chocs budgétaires sur l’emploi 
et les revenus en RDC. Là où le panel impose un comportement moyen régional, ce modèle rend la 
dynamique propre au pays. La forme structurelle du modèle s’écrit de la manière suivante. 

 A Xt = Σ Ai Xt-i + B εt (2) 

                                                      
6Olivier Blanchard et Roberto Perotti, « An Empirical Characterization of the Dynamic Effects of Changes in 

Government Spending and Taxes on Output », Quarterly Journal of Economics, vol. 117, n° 4, 2002, p. 1329-1368. 

7Richard Blundell et Stephen Bond, « Initial Conditions and Moment Restrictions in Dynamic Panel Data Models », 

Journal of Econometrics, vol. 87, n° 1, 1998, p. 115-143. 
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Le vecteur X regroupe les variables endogènes que sont le logarithme des dépenses d’investissement 
public, le produit intérieur brut et les recettes fiscales. La matrice A décrit les relations simultanées entre ces 
variables, les matrices A indicées captent la dynamique des retards et le vecteur ε représente les chocs 
structurels orthogonaux. Une restriction d’identification traduit le fait que les dépenses d’investissement ne 
réagissent pas instantanément aux chocs de revenus en raison des délais législatifs et administratifs 
d’exécution. De ce dispositif découlent les fonctions de réponse impulsionnelle qui mesurent la réaction du 
revenu national à un choc de dépense. 

 IRFy(k) = δ yt+k / δ εg,t (3) 

Le troisième pilier est le modèle d’équilibre général calculable statique comparatif. Il s’appuie sur la 
matrice de comptabilité sociale congolaise de 2019 élaborée par l’équipe nationale de la Banque mondiale. 
Le modèle compte douze secteurs de production, quatre agents que sont les ménages urbains, les ménages 
ruraux, les entreprises formelles et informelles, ainsi que le secteur public et le reste du monde. Couramment 
employé dans les travaux de Decaluwé et al. (2013), il caractérise le comportement de maximisation des 
agents et l’équilibre sur tous les marchés. L’équilibre sur le marché des biens et le revenu disponible des 
ménages obéissent aux relations ci-après. 

 Xi,t = Σ Ci,h,t + Σ CIi,j,t + Ii,t + Gi,t + (EXi,t − IMi,t) (4) 

 Yh,t = Σ Wf,t FDf,h,t − TDf,h,t + Trh,t (5) 

La variable stratégique est la dépense publique d’investissement financée par le déficit. Le modèle simule 
la boucle de rétroaction par laquelle ce déficit finance les infrastructures, accroît la productivité, élève les 
salaires puis le revenu réel. Sa force réside dans sa capacité à déterminer, par comparaison de scénarios, 
l’ampleur du déficit au-delà de laquelle les gains de réduction de la pauvreté se trouvent annulés par la 
hausse du niveau général des prix. 

1.6.3. Les limites de l’approche 

Trois limites méritent d’être assumées. La première tient aux sources congolaises elles-mêmes : 
lacunaires et inégales, elles laissent subsister des écarts que le croisement des bases internationales et des 
statistiques nationales ne suffit pas toujours à résorber. Vient ensuite la calibration du modèle d’équilibre 
général, adossée à une matrice de comptabilité sociale de 2019 que plusieurs chocs récents ont rendue 
partiellement caduque. Sa nature statique comparative, enfin, le rend peu apte à saisir les ajustements de 
très court terme. C’est pourquoi les seuils que nous avançons valent comme des ordres de grandeur robustes, 
et non comme des valeurs arrêtées au dixième près. 

1.7. Intérêt et délimitation : portée et bornes de l’étude 

L’intérêt théorique de cette recherche réside dans sa contribution au débat sur la neutralité de la politique 
budgétaire, appliqué à la catégorie des États fragiles rarement étudiée avec une telle triangulation. L’intérêt 
pratique et politique est plus direct encore. Le travail propose aux autorités congolaises un cadre de pilotage 
qui réconcilie investissement public et stabilité des revenus, transposable à d’autres États fragiles confrontés 
aux mêmes contraintes. Sur le plan social, l’étude replace la lutte contre la pauvreté au cœur de l’évaluation 
des choix budgétaires, angle trop souvent négligé dans les débats techniques. Géographiquement, l’étude 
s’appuie principalement sur la RDC, mais en la situant dans un panel de quinze pays d’Afrique 
subsaharienne et en regard de quelques expériences latino-américaines. Temporellement, le panel couvre 
2000-2022, le diagnostic congolais porte sur 2018-2024, et certaines projections sont prolongées jusqu’à 2028 
lorsque les sources le permettent. 

2. RESULTATS, ANALYSE ET DISCUSSION 

2.1. Le déficit optimal comme levier de croissance 

2.1.1. Présentation des résultats 

La validité de l’estimation sur le panel de quinze pays est d’abord confirmée par les diagnostics. Le test 
de Hansen ne rejette pas la validité des instruments et le test d’autocorrélation de second ordre écarte un 
problème de spécification. Le tableau ci-dessous restitue les coefficients de l’estimation. 
Tableau n°3. Résultats de l’estimation GMM-système (variable dépendante : croissance du revenu) 

Variables Coefficients Erreur standard Statistique t Probabilité 

Revenu retardé 0,745*** 0,042 17,73 0,000 
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Variables Coefficients Erreur standard Statistique t Probabilité 

Solde budgétaire (déficit) 0,182** 0,081 2,24 0,025 

Inflation (IPC) -0,014 0,011 -1,27 0,204 

Ouverture commerciale 0,056** 0,024 2,33 0,019 

Test de Hansen (p-value) 0,421    

Test AR(2) (p-value) 0,388    

Note : *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1. Une p-value de Hansen supérieure à 0,10 confirme la validité des instruments. 
Source : estimations des auteurs, données FMI 2024. 

Le modèle d’équilibre général permet d’aller plus loin. Nous l’avons fait tourner pour plusieurs niveaux 
de déficit, afin d’en lire l’incidence sur le revenu, l’emploi, l’inflation et la pauvreté. 
Tableau n°4. Simulations d’impact selon le niveau du déficit budgétaire (base RDC) 

Scénario (déficit / PIB) 
Croiss. revenu 

(%) 
Emplois (indice) 

Inflation 
(IPC) 

Pauvreté 

2,0 % (orthodoxie) +1,2 100 3,5 % Stagnation 

3,5 % (relance modérée) +2,8 125 4,2 % Baisse légère 

4,5 % (déficit optimal) +4,1 158 5,8 % Baisse forte 

6,0 % (déficit excessif) +2,1 132 12,4 % Hausse (prix) 

Source : calculs des auteurs sur les données extraites des bases du FMI (WEO et Article IV). 

Figure n°1. Déficit, croissance et inflation, panneau relatif à l’hypothèse principale 

 
Sources : panel des auteurs (Annexe B) ; simulations MEGC (Tableau n°4). 

Située dans le panel, la RDC fait figure de pays à déficit trop étroit. Son solde tient à peine à −1,7 % du 
PIB là où ses voisins tournent autour de −3,2 %, et sa croissance ne dépasse guère 4,8 %. Ceux qui desserrent 
davantage la contrainte budgétaire obtiennent, en règle générale, de meilleurs résultats. L’avantage a 
cependant une borne : au-delà de 4,5 % de déficit environ, le gain de croissance s’essouffle et l’inflation prend 
le relais (figure n°1). 

2.1.2. Analyse technique 

Le coefficient associé à la variable budgétaire est estimé à 0,182 et significatif au seuil de 5 %. Son 
interprétation économique dépend toutefois de la convention de signe : s’il s’agit du déficit exprimé en 
valeur positive, le résultat est compatible avec un effet expansif ; s’il s’agit du solde global conventionnel, le 
signe positif indique au contraire qu’une amélioration du solde accompagne la croissance. Cette distinction 
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doit être fixée avant toute conclusion causale. La simulation MEGC dessine par ailleurs une courbe en cloche, 
dont le sommet se situe autour de 4,5 % de déficit : le revenu y progresse de 4,1 %, l’indice d’emploi atteint 
158 et l’inflation 5,8 %. À 6 %, l’inflation simulée atteint 12,4 % et réduit les gains réels. 
2.1.3. Interprétation 

Sous réserve de la convention de signe et des tests de robustesse, les simulations sont compatibles avec 
une lecture keynésienne conditionnelle. Elles suggèrent qu’une dépense d’investissement peut soutenir 
l’activité lorsque des capacités productives sont inutilisées, sans établir que tout déficit s’autofinance. La 
courbe en cloche rejoint la finance fonctionnelle de Lerner (1943) : l’évaluation doit porter sur les effets réels 
et sur le point de retournement. Le seuil obtenu ne constitue ni une norme universelle ni une réfutation 
mécanique des règles existantes ; il s’agit d’un résultat calibré dont la soutenabilité dépend du coût du 
financement, de la croissance, du solde primaire, du risque de change et de l’efficacité de la dépense. 

La condition r < g éclaire la dynamique de la dette, mais elle ne suffit pas à garantir sa stabilité. Dans les 
paramètres retenus, un financement concessionnel au taux indicatif de 1,8 % reste inférieur à la croissance 
réelle moyenne présentée pour la RDC, ce qui améliore l’arithmétique de la dette. La trajectoire demeure 
néanmoins sensible au solde primaire, à la dépréciation du franc, aux passifs éventuels et au rendement 
effectif des investissements. Au taux domestique de 8,5 % retenu dans le tableau C2, la marge se resserre 
fortement. Le canal de financement est donc une condition essentielle, non une assurance automatique de 
soutenabilité. 

2.1.4. Vérification de l’hypothèse principale 

L’hypothèse principale reçoit un appui conditionnel des simulations, mais sa confirmation définitive 
exige la clarification de la convention de signe, la documentation des instruments et des tests de robustesse. 
La zone de 3,8 à 4,8 % du PIB doit être comprise comme une fourchette simulée, dépendante d’un 
financement concessionnel et d’une exécution productive. 

2.2. L’impact sectoriel sur l’emploi et les revenus 

2.2.1. Présentation des résultats 

Le vecteur autorégressif structurel restitue les multiplicateurs budgétaires de la République 
Démocratique du Congo selon l’horizon temporel et selon la nature de la dépense. 

Tableau n°5. Multiplicateurs fiscaux cumulés en RDC 

Horizon temporel Multiplicateur investissement Multiplicateur fonctionnement 

Impact immédiat (T0) 0,85 0,12 

1 an (T4) 1,42 0,24 

2 ans (T8) 1,15 0,08 

Source : estimations des auteurs sur le modèle SVAR, données FMI 2024. 

Le détail par secteur, que l’annexe restitue avec ses intervalles de confiance, établit un ordre clair entre 
les emplois de la dépense : routes et infrastructures dominent, à 2,45 sur trois ans, devant l’éducation et la 
santé, toutes deux encore au-dessus de l’unité. Les transferts, les salaires et le militaire ferment la marche. 
Le tableau n°6 montre que les choix budgétaires congolais récents ont suivi cette hiérarchie. 

Tableau n°6. Indicateurs budgétaires et dynamiques de croissance en RDC 

Année Solde global (% PIB) 
Invest. public (% 

budget) 
Croiss. PIB 

réel (%) 
Inflation (%) 

2018 -0,1 8,4 5,8 7,2 

2020 -1,8 12,1 1,7 15,7 

2022 -2,5 15,6 8,9 13,1 

2024 (est.) -3,9 22,4 6,5 11,8 
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Source : calculs des auteurs sur les données extraites des bases du FMI (WEO et Article IV). 

Figure n°2. Multiplicateurs sectoriels et exécution de l’investissement, panneau relatif à l’hypothèse 
secondaire 1 

 
Sources : SVAR sectoriel des auteurs (Annexe C) ; données budgétaires RDC (Annexe A et Tableau n°6). 

La hiérarchie sectorielle ne dit cependant pas tout. À trois ans, infrastructures, éducation et santé portent 
des multiplicateurs supérieurs à l’unité, quand transferts, salaires et dépenses militaires demeurent en deçà. 
Encore faut-il que la dépense soit exécutée : or le taux d’exécution de l’investissement ne dépasse guère 
soixante-cinq pour cent, ce qui borne d’autant le rendement obtenu (figure n°2). 
2.2.2. Analyse technique 

Le multiplicateur de l’investissement culmine à 1,42 après un an avant de refluer vers 1,15 la deuxième 
année. Le multiplicateur du fonctionnement demeure quant à lui très faible et n’excède jamais 0,24. L’écart 
entre les deux séries est large et statistiquement franc. Le détail sectoriel le confirme : routes et infrastructures 
atteignent 2,45 sur trois ans, quand transferts sociaux et dépenses militaires restent sous l’unité. Les chiffres 
congolais vont dans le même sens. En portant la part de l’investissement public de 8,4 à 22,4 pour cent du 
budget entre 2018 et 2024, le pays a soutenu sa croissance malgré les chocs venus de l’extérieur. 
2.2.3. Interprétation 

La composition de la dépense l’emporte sur son volume, comme l’annonçaient Baldacci et al. (2003) ainsi 
que Stiglitz (2012). Le faible multiplicateur du fonctionnement éclaire l’échec des expansions improductives 
décrites dans la littérature latino-américaine, tandis que le multiplicateur élevé de l’investissement valide la 
règle d’or de Minea et Villieu (2009). La forte proportion de ménages non ricardiens, propre aux États fragiles 
à faible revenu, amplifie ce pouvoir d’entraînement puisque les revenus distribués se traduisent rapidement 
en consommation locale. La thèse de l’État entrepreneur de Mazzucato (2013) trouve ici une assise 
empirique, l’investissement public orientant la structure productive vers les secteurs à haut rendement 
social. 

Le mécanisme proposé passe par la réduction des coûts logistiques, l’amélioration des revenus et 
l’élargissement de la demande locale. L’estimation d’une sortie de quatorze millions de personnes de la 
pauvreté sur cinq ans constitue une projection du modèle, non une prévision certaine. Sa validité dépend 
des élasticités retenues, du taux d’exécution des investissements, de la transmission aux revenus et de 
l’absence de chocs majeurs ; elle appelle une analyse de sensibilité explicite. 

2.2.4. Vérification de l’hypothèse secondaire 1 

L’hypothèse secondaire 1 est soutenue par la hiérarchie des multiplicateurs simulés : infrastructures et 
capital humain produisent les effets les plus élevés. Cette conclusion reste conditionnée par la qualité des 
données, l’identification du SVAR et surtout par l’exécution effective des crédits d’investissement. 
2.3. La neutralité inflationniste et la solidité monétaire 

2.3.1. Présentation des résultats 

La trajectoire de l’inflation au fil des scénarios de déficit fournit le matériau central pour cette troisième 
hypothèse. Le tableau n°4 présenté plus haut montre que l’inflation reste contenue à 5,8 pour cent au niveau 
de déficit optimal de 4,5 pour cent, puis bascule brutalement à 12,4 pour cent dès que le déficit atteint six 
pour cent. La calibration de l’équilibre général congolais retient par ailleurs un coefficient de transmission 
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du change vers les prix de 0,45 et un taux de dollarisation de quatre-vingt-cinq pour cent, qui bornent la 
marge de manœuvre monétaire. 
Figure n°3. Inflation, déficit et change, panneau relatif à l’hypothèse secondaire 2 

 
Sources : simulations MEGC (Tableau n°4) ; données BCC et FMI (Annexe A). 

L’inflation simulée est non linéaire : elle ne franchit le seuil de sept pour cent qu’au scénario de déficit 
excessif. Sur la décennie écoulée, les poussées de prix coïncident d’ailleurs avec les phases de dépréciation 
du franc, enchaînement caractéristique d’une économie dollarisée (figure n°3). 

2.3.2. Analyse technique 

La relation entre déficit et inflation n’a rien de linéaire ; elle obéit à un effet de seuil. Tant que le déficit 
reste dans la zone optimale, les prix montent peu et le revenu réel continue de progresser. Une fois le seuil 
franchi, autour de six pour cent de déficit, l’inflation s’emballe et ronge les gains de la dépense. Ce 
retournement s’explique par un coefficient de transmission élevé : dans une économie aussi dollarisée que 
celle de la RDC, la moindre tension sur le franc se répercute vite sur les prix intérieurs. Tout dépend alors 
du mode de financement. Un déficit adossé à des ressources concessionnelles n’alimente pas la création 
monétaire et préserve la stabilité ; le même déficit, financé par la banque centrale, déclencherait la spirale 
que l’on redoute. 
2.3.3. Interprétation 

Ce résultat donne raison à la théorie monétaire moderne de Kelton (2020), moyennant un correctif 
proprement congolais. La valeur de la monnaie tient bien au potentiel productif : en orientant la dépense 
vers la production locale, le déficit allège la facture d’importations et, à terme, desserre la contrainte sur la 
balance des paiements. La dollarisation impose toutefois une limite que l’argument standard ignore. Parce 
qu’elle entame la souveraineté monétaire dont Wray (2015) fait le socle de son raisonnement, elle interdit le 
financement monétaire et renvoie au seul canal concessionnel. L’Argentine et le Venezuela rappellent ce 
qu’il en coûte de l’oublier, leur création monétaire ayant viré à l’hyperinflation ; le Chili, à l’inverse, a 
préservé ses prix en s’en tenant à des règles crédibles. 
2.3.4. Vérification de l’hypothèse secondaire 2 

L’hypothèse secondaire 2 reçoit un appui conditionnel. Dans les scénarios du modèle, une expansion 
modérée ne déclenche pas de spirale inflationniste tant qu’elle finance l’offre productive et exclut la création 
monétaire directe. Cette neutralité n’est ni générale ni garantie : elle dépend du taux de change, de la 
dollarisation, des contraintes d’offre et du financement concessionnel. 
3. IMPLICATIONS DE POLITIQUE ECONOMIQUE 

Au terme de cette analyse consacrée à l’arbitrage entre orthodoxie budgétaire et déficit optimal dans les 
États fragiles, la trajectoire de la République Démocratique du Congo apparaît suspendue à un changement 
de paradigme. La démarche a franchi des étapes successives qu’il convient de récapituler. Le premier 
chapitre a posé le problème d’une orthodoxie forcée qui appauvrit une économie sous-utilisée, dressé l’état 
des connaissances autour de trois thématiques, formulé trois questions et trois hypothèses, puis détaillé une 
triangulation méthodologique associant moments généralisés, vecteur autorégressif structurel et équilibre 
général calculable. Le second chapitre a soumis chaque hypothèse à l’épreuve des données. 
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Les résultats convergent vers une conclusion prudente. Les simulations situent une zone de déficit 
productif entre 3,8 et 4,8 % du PIB et attribuent aux infrastructures et au capital humain les multiplicateurs 
les plus élevés. Elles ne permettent cependant pas d’affirmer qu’un déficit de cette ampleur produirait 
automatiquement une réduction déterminée de la pauvreté ou préserverait les prix. Les effets dépendent de 
la convention de signe du modèle GMM, des hypothèses du MEGC, du mode de financement et de 
l’exécution budgétaire. La contribution centrale du travail réside ainsi dans la formulation d’un 
keynésianisme institutionnel conditionnel plutôt que dans la défense d’une règle numérique universelle. 

Quatre orientations se dégagent. Premièrement, toute marge de déficit doit être contracyclique et 
révisable au regard de l’inflation, du change, de la dette et de l’exécution. Deuxièmement, elle doit cibler 
prioritairement les infrastructures, l’agro-industrie, l’énergie, les transports et le capital humain, sous 
réserve d’une sélection fondée sur le rendement social. Troisièmement, le financement concessionnel doit 
être privilégié, à l’exclusion de la création monétaire directe et de la dette commerciale coûteuse. 
Quatrièmement, l’augmentation de l’enveloppe doit être subordonnée aux réformes des marchés publics, 
du suivi physique et de la reddition des comptes. 

Ces orientations supposent un dispositif institutionnel vérifiable : indexation de la marge budgétaire sur 
le taux d’exécution des investissements, évaluation indépendante des grands projets, publication des 
résultats physiques et financiers et respect du cadre légal des avances de la Banque centrale. 
L’expansionnisme encadré n’est donc pas un relâchement de la discipline, mais le déplacement de celle-ci 
vers la qualité de la dépense, la soutenabilité et les résultats sociaux. 
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Annexes statistiques 

Annexe A. Indicateurs macroéconomiques fondamentaux, RDC 2015-2024 

Indicateur 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024(p) 

PIB réel (croiss. %) 6,9 2,4 3,7 5,8 4,4 -1,5 6,2 8,9 5,1 4,8 

PIB/hab. (USD courants) 486 453 473 479 495 462 502 540 556 581 

Inflation IPC (%) 0,8 3,2 41,5 29,3 4,5 15,7 9,0 6,3 23,3 26,7 
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Indicateur 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024(p) 

Taux de change CDF/USD 926 1010 1464 1634 1673 2019 2049 2200 2669 2813 

Recettes+dons (% PIB) 15,5 12,4 11,8 12,3 10,1 8,7 13,8 17,0 14,8 15,7 

Dépenses totales (% PIB) 16,5 13,8 12,9 12,5 12,0 10,5 14,8 17,5 16,5 17,8 

Solde budg. (% PIB) -1,0 -1,4 -1,1 -0,2 -1,9 -1,8 -1,0 -0,5 -1,7 -2,1 

CAPEX/PIB (%) 0,9 0,8 1,0 1,3 0,8 0,6 0,9 1,8 1,4 2,1 

Taux exéc. CAPEX (%) 48 52 55 63 68 55 60 65 62 65 

Recettes minières (% PIB) 5,2 3,1 3,8 5,9 4,7 3,3 7,1 10,4 8,2 8,5 

Masse salariale (% PIB) 4,5 4,2 4,0 4,5 4,2 4,0 4,8 5,0 4,4 4,1 

Finance. BCC (% PIB) 0,3 0,4 0,5 0,1 0,3 0,5 -0,8 0,1 0,6 0,0 

Finance. extérieur (% PIB) 0,4 0,7 0,5 0,2 1,4 1,0 2,5 0,5 1,1 2,5 

Dette pub./PIB (%) 17,2 17,8 17,5 14,8 16,5 22,5 19,8 17,5 17,0 15,5 

Taux de pauvreté ext. (%) 77 76 75 75 74 84 82 79 76 73 

Note : (p) = projections. Sources : FMI FAD:FM(5.0.0) ; FMI WEO Oct. 2024 ; Banque mondiale WDI 2024 ; BCC 
Rapport annuel 2023 ; DGTCP. 
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Annexe B. Panel GMM, indicateurs fiscaux comparés, 15 pays d’Afrique subsaharienne, 2000-2022 

Pays 
Solde 

moy. (%) 
Recettes 

(%) 
CAPEX 

(%) 
Croiss. 

moy. (%) 
Inflation 

(%) 
Dette/PIB 

(%) 
Conflit (0/1) 

RDC -1,7 13,0 1,1 4,8 17,2 18,0 1 

Rwanda -3,5 22,5 7,8 7,6 5,5 45,0 0 

Éthiopie -2,8 14,7 8,9 8,2 13,4 52,0 1 

Tanzanie -2,1 16,5 6,2 6,4 6,2 38,0 0 

Mozambique -6,2 24,3 9,5 4,3 7,8 112,0 1 

Ghana -5,8 19,2 5,4 6,0 12,5 65,0 0 

Sénégal -3,9 19,8 7,1 5,2 2,8 68,0 0 

Burkina Faso -3,2 18,1 5,8 5,4 2,4 46,0 1 

Mali -2,8 17,5 6,1 4,8 2,0 42,0 1 

Niger -5,5 17,8 8,2 5,6 2,5 52,0 1 

Ouganda -2,5 15,4 5,9 5,9 6,7 47,0 1 

Zambie -5,4 20,1 5,2 4,2 10,5 95,0 0 

Zimbabwe -3,1 21,5 3,5 2,1 95,2 75,0 0 

Côte d’Ivoire -2,4 18,9 6,5 5,8 2,2 42,0 0 

Cameroun -1,8 17,5 4,8 4,2 2,8 38,0 1 

Moy. panel 
(N=15) 

-3,2 18,2 5,8 5,1 8,4 52,0 — 

Écart-type 1,8 3,5 2,1 1,8 15,5 22,0 — 

Note : panel non cylindré, variables en % du PIB sauf croissance et inflation. Sources : FMI FAD:FM(5.0.0) ; Banque 
mondiale WDI 2024 ; ACLED 2024. 
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Annexe C. Résultats SVAR et paramètres du MEGC 

Tableau C1. Multiplicateurs SVAR cumulés par secteur, RDC 2010-2024 

Secteur 
Trimestre 

1 
1 

Année 
IC 95 % 

(1 année) 
2 

années 
3 

années 

IC 95 %  

(3 
années) 

Effet 
inflationniste 

(pts, 3 
années) 

Test 
Wald 

Routes/Infrastructures 0,95 1,85 
[1,62 ; 
2,08] 

2,18 2,45 
[2,18 ; 
2,72] 

0,4 p<0,01 

Éducation & 
Formation 

0,72 1,52 
[1,35 ; 
1,69] 

1,78 1,95 
[1,73 ; 
2,17] 

0,8 p<0,01 

Santé publique 0,65 1,38 
[1,22 ; 
1,54] 

1,58 1,72 
[1,51 ; 
1,93] 

0,9 p<0,05 

Agriculture & Énergie 0,54 1,20 
[1,05 ; 
1,35] 

1,40 1,55 
[1,32 ; 
1,78] 

1,1 p<0,05 

TIC & Numérique 0,48 1,05 
[0,88 ; 
1,22] 

1,22 1,38 
[1,14 ; 
1,62] 

1,3 p=0,04 

Transferts sociaux 0,38 0,65 
[0,52 ; 
0,78] 

0,74 0,80 
[0,62 ; 
0,98] 

0,3 p=0,22 

Dépenses militaires 0,12 0,22 
[0,08 ; 
0,36] 

0,25 0,28 
[0,10 ; 
0,46] 

0,1 p=0,65 

Salaires fonct. publ. 0,28 0,45 
[0,32 ; 
0,58] 

0,52 0,58 
[0,42 ; 
0,74] 

0,5 p=0,18 

Note : SVAR à 4 variables, identification de Cholesky, données trimestrielles BCC 2010-2024 (T=56), IC 95 % par 
bootstrap (1000 simulations). Test de Wald : H0 = multiplicateur non différent de l’unité. 
Tableau C2. Paramètres clés du modèle MEGC calibré sur la MCS-RDC 2019 

Paramètre MEGC Valeur Source Justification 

PMC ménages 
informels 

0,82 Enquête 1-2-3 INSS 2019 90 % des ménages non ricardiens 

PMC ménages formels 0,45 
BCC / Enquête emploi 
2021 

Épargne plus élevée du secteur formel 

Élasticité subst. K-L (σ) 0,65 Estimation SVAR Faible substituabilité capital-travail 

Pass-through 
inflationniste 

0,45 BCC Rapport 2023 Taux de dollarisation de 85 % 

Ouverture commerciale 0,72 
Banque mondiale WDI 
2024 

Imports + exports rapportés au PIB 

Part investissement 
public 

0,35 FMI FAD:FM(5.0.0) 35 % de l’investissement total 

Multiplicateur CAPEX 
(3 ans) 

2,45 SVAR (Tableau C1) Routes et infrastructures 
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Paramètre MEGC Valeur Source Justification 

Taux d’intérêt dette 
concessionnelle 

1,8 % BM / IDA, grille tarifaire Prêt concessionnel IDA 

Taux d’intérêt dette 
BCC 

8,5 % BCC 2024 Taux directeur 

Taux de dollarisation 85 % BCC 2023 Dépôts en devises 

Note : MCS-RDC 2019, matrice de comptabilité sociale élaborée par l’équipe nationale de la Banque mondiale. 12 
secteurs, 4 agents. Calibration par méthode d’entropie croisée. 





 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


