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Résumé 

Cet article analyse l'association empirique entre la politique monétaire de la Banque Centrale 

du Congo (BCC), la dynamique du franc congolais et l'inflation en République Démocratique 

du Congo (RDC) sur la période 1995-2024 (n=30). Le cadre théorique mobilise la règle de 

Taylor en économie ouverte, la théorie du pass-through du taux de change, la dollarisation et le 

triangle d'incompatibilité de Mundell-Fleming. Des tests de stationnarité (ADF), de causalité 

de Granger et des régressions OLS avec erreurs robustes (HC1) sont appliqués. Les résultats 

révèlent que la dépréciation du franc congolais constitue le prédicteur dominant et causal de 

l'inflation, avec un coefficient de pass-through de 0,657. Le modèle complet explique 85,9 % 

de la variance de l'inflation (R² ajusté = 82,6 %). Le taux directeur agit principalement comme 

signal de réaction ex post. Une désinflation durable requiert, au-delà du resserrement monétaire, 

une discipline budgétaire stricte, des réserves de change adéquates et une dédollarisation 

progressive de l'économie congolaise. 

Mots clés : politique monétaire ; désinflation ; inflation ; taux de change ; franc congolais ; 

dollarisation ; pouvoir d'achat. 

Abstract 

This article examines the empirical association between the monetary policy of the Central 

Bank of Congo (BCC), the dynamics of the Congolese franc, and inflation in the Democratic 

Republic of Congo (DRC) over the period 1995-2024 (n=30). The theoretical framework draws 

on the open-economy Taylor rule, exchange rate pass-through theory, dollarization theory, and 

the Mundell-Fleming impossible trinity. Augmented Dickey-Fuller stationarity tests, Granger 

causality tests, and OLS regressions with Huber-White robust standard errors (HC1) are 

applied. Results show that the depreciation of the Congolese franc is the dominant causal 

predictor of inflation, with a pass-through coefficient of 0.657. The full model accounts for 

85.9% of inflation variance (adjusted R² = 82.6%). The policy rate operates mainly as an ex 

post reaction signal. Sustained disinflation requires, beyond monetary tightening, strict fiscal 

discipline, adequate foreign exchange reserves, and a gradual de-dollarization of the Congolese 

economy. 

Keywords: monetary policy; disinflation; inflation; exchange rate; Congolese franc; 

dollarization; purchasing power. 
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Introduction 

La stabilité monétaire demeure l'une des conditions essentielles de la confiance économique, 

de la prévisibilité des prix et de la soutenabilité des décisions d'investissement à long terme. 

Dans la littérature macroéconomique contemporaine, la maîtrise de l'inflation est considérée 

comme le mandat principal des banques centrales, justifiant leur indépendance institutionnelle 

et la mise en place de cadres de politique monétaire ciblant explicitement la stabilité des prix 

(Mishkin, 2007 ; Bernanke et al., 1999). En République Démocratique du Congo (RDC), cette 

exigence prend une signification particulière et d'une complexité rare, car la monnaie nationale, 

le franc congolais (CDF), coexiste avec un usage étendu et profondément enraciné du dollar 

américain (USD) dans l'épargne, la formation des prix, et une grande partie des transactions 

commerciales quotidiennes (Ngonga, 2019). Dès lors, une décision de politique monétaire ne 

se transmet pas dans une économie abstraite et fermée, mais dans un environnement hautement 

contraint où les agents économiques arbitrent continuellement entre la détention de la monnaie 

locale et la devise étrangère pour protéger leur pouvoir d'achat. 

Entre 1995 et 2024, l'économie de la RDC a traversé une trajectoire macroéconomique 

extrêmement contrastée, caractérisée par une succession de crises et de périodes d'accalmie 

relative. Le pays est passé de l'hyperinflation destructrice des années 1990 — où le taux 

d'inflation annuel dépassait 500 % — à une relative stabilisation dans les années 2010, avant 

de subir de nouveaux chocs inflationnistes sévères en 2017-2018 et plus récemment en 2023-

2024. Ces fluctuations extrêmes ont eu des conséquences dévastatrices sur le pouvoir d'achat 

des ménages congolais, érodant la valeur réelle des revenus et exacerbant la pauvreté dans un 

pays où une large frange de la population évolue dans le secteur informel, sans mécanisme 

d'indexation des salaires (Kabeya, 2021). 

Face à ces résurgences inflationnistes, la Banque Centrale du Congo (BCC) a historiquement 

réagi par un resserrement drastique de sa politique monétaire. Le maintien du taux directeur à 

des niveaux élevés a souvent pour but de limiter la dépréciation du franc congolais et de juguler 

l'inflation. Toutefois, cette apparente stabilisation demeure structurellement fragile, car elle 

reste tributaire de facteurs exogènes tels que le niveau des réserves internationales, la discipline 

budgétaire de l'État, et les cours mondiaux des matières premières, qui constituent l'essentiel 

des recettes d'exportation du pays (Kabuya et Tshiunza, 2001). 

La problématique de cette recherche s'articule autour de la question suivante : dans quelle 

mesure la politique monétaire restrictive de la Banque Centrale du Congo, matérialisée par la 

manipulation de son taux directeur, est-elle empiriquement associée à la désinflation, à la 
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stabilité du franc congolais et, in fine, à la protection du pouvoir d'achat sur la période 1995-

2024 ? Cette question appelle une réponse nuancée. Plutôt que de postuler une efficacité 

mécanique et causale du taux directeur, il convient d'analyser la cohérence statistique entre ces 

variables dans un contexte où les prix intérieurs sont quasi-intégralement indexés sur le dollar 

et où la forte propension à importer expose directement le panier de consommation national aux 

soubresauts du marché des changes. 

L'objectif général de cette recherche est d'analyser empiriquement la relation statistique entre 

le resserrement de la politique monétaire, la dynamique du taux de change et l'évolution de 

l'inflation en RDC sur la période 1995-2024. De cet objectif principal découlent trois objectifs 

spécifiques : premièrement, décrire l'évolution conjointe de ces variables macroéconomiques 

sur 30 ans ; deuxièmement, interpréter ces évolutions à la lumière des théories monétaires 

modernes applicables aux économies ouvertes et dollarisées ; et troisièmement, évaluer 

statistiquement la cohérence empirique entre la dépréciation du franc congolais, la réaction de 

la BCC et la dynamique des prix à la consommation. 

L'hypothèse centrale qui guide notre réflexion soutient que le resserrement monétaire est 

positivement associé à la désinflation, mais que cette relation statistique est fortement 

conditionnée par la stabilité du change dans une économie dollarisée. Deux hypothèses 

secondaires en découlent : d'une part, la dépréciation du franc congolais constitue un canal de 

transmission beaucoup plus immédiat et robuste vers l'inflation que le canal traditionnel du taux 

directeur ; d'autre part, une désinflation durable ne peut résulter de la seule action sur les taux 

d'intérêt, mais requiert une cohérence macroéconomique globale. 

Sur le plan méthodologique, cette recherche adopte une approche quantitative basée sur 

l'économétrie des séries temporelles. Nous avons constitué une base de données annuelle 

couvrant 30 années consécutives (1995-2024, n=30), consolidée à partir des données de la 

Banque Centrale du Congo (BCC), de la Banque mondiale (WDI) et du Fonds Monétaire 

International (WEO). L'analyse intègre des tests de stationnarité (Augmented Dickey-Fuller), 

des tests de causalité de Granger, et des estimations OLS corrigées de l'hétéroscédasticité par 

la méthode de Huber-White (erreurs HC1), complétées par une batterie de tests de diagnostic 

(Durbin-Watson, Jarque-Bera, Breusch-Pagan, VIF). 

Le présent article est structuré en quatre sections principales. La première présente la revue de 

littérature et le cadre conceptuel. La deuxième détaille le dispositif méthodologique et les 

données. La troisième expose les résultats empiriques. La quatrième discute ces résultats et 

formule des recommandations de politique économique. 
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Sur le plan méthodologique, cette recherche adopte une approche quantitative rigoureuse basée 

sur l'économétrie des séries temporelles. Afin de pallier les limites des études antérieures 

souvent restreintes à de petits échantillons, nous avons constitué une base de données annuelle 

couvrant 30 années consécutives (1995-2024). L'analyse intègre des tests de stationnarité 

(Augmented Dickey-Fuller) pour éviter les régressions fallacieuses, des tests de causalité de 

Granger pour déterminer le sens des relations, et des estimations par les Moindres Carrés 

Ordinaires (MCO) corrigées de l'hétéroscédasticité par la méthode de Huber-White (erreurs 

HC1). Cette démarche permet d'évaluer la cohérence empirique et l'association statistique entre 

nos variables d'intérêt. 

Le présent article est structuré de la manière suivante. La première section présente la revue de 

littérature et le cadre conceptuel, en clarifiant les notions d'inflation et de dépréciation dans le 

contexte congolais, et en mobilisant les théories monétaires pertinentes. La deuxième section 

détaille le dispositif méthodologique, les sources de données et la spécification des modèles 

économétriques. La troisième section expose les résultats empiriques issus des tests de 

stationnarité, de causalité et des régressions. Enfin, la quatrième section discute ces résultats à 

la lumière des spécificités de l'économie dollarisée de la RDC, avant de conclure et de formuler 

des recommandations de politique économique. 

 

1. Revue de littérature et cadre conceptuel 

1.1. Clarification conceptuelle : inflation, dépréciation et pouvoir d'achat 

La compréhension des dynamiques macroéconomiques en RDC nécessite une clarification 

préalable des concepts fondamentaux mobilisés dans cette étude. L'inflation désigne une hausse 

générale, durable et cumulative du niveau moyen des prix des biens et services dans une 

économie, traduisant inéluctablement une perte de pouvoir d'achat de la monnaie nationale 

(Blanchard, 2017). Dans une économie aux caractéristiques structurelles complexes comme 

celle de la RDC, cette augmentation des prix peut provenir simultanément de pressions sur la 

demande interne, de l'augmentation des coûts importés, de la détérioration des anticipations de 

change des agents économiques, et d'une évolution incontrôlée de la masse monétaire. 
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Tableau N°1 : Cadre conceptuel enrichi de l’inflation et des notions connexes 

Notion Définition synthétique Pertinence pour la RDC 

Inflation Hausse générale et durable du niveau 

des prix. 

Mesure la perte de pouvoir d’achat du franc 

congolais. 

Inflation par la demande Excès de demande globale sur l’offre 

disponible. 

Peut apparaître lors de dépenses publiques ou 

privées non accompagnées d’offre. 

Inflation par les coûts Hausse des charges de production 

répercutée dans les prix. 

Pertinente via énergie, transport, intrants et 

coûts logistiques. 

Inflation importée Transmission des prix extérieurs ou du 

change aux prix domestiques. 

Canal central dans une économie ouverte et 

fortement dollarisée. 

Inflation monétaire Croissance excessive de la monnaie par 

rapport à la production. 

Invite à contrôler la liquidité et le financement 

monétaire. 

Désinflation Ralentissement du rythme de hausse des 

prix. 

Objectif observé lorsque l’inflation passe de 

19,9 % à 17,9 % en 2024. 

Déflation Baisse générale du niveau des prix. Peu observée, mais risquée si l’activité 

s’effondre. 

Stagflation Inflation élevée avec croissance faible. Risque lorsque chocs d’offre, change et 

ralentissement minier se combinent. 

Dépréciation monétaire Perte de valeur d’une monnaie sur le 

marché des changes. 

Renforce l’inflation importée et les 

anticipations en dollars. 

Démonétisation Perte du rôle légal ou social d’une 

monnaie. 

Risque social lorsque les agents abandonnent le 

franc comme réserve de valeur. 
 

Le concept d'inflation importée revêt une importance capitale dans notre cadre d'analyse. Elle 

apparaît lorsque la dépréciation de la monnaie nationale ou la hausse des prix sur les marchés 

mondiaux renchérit mécaniquement le coût des biens importés exprimé en monnaie locale 

(Campa et Goldberg, 2005). Dans une économie ouverte et fortement dollarisée, qui importe la 

quasi-totalité de ses biens de consommation manufacturés et de ses intrants industriels, cette 

forme d'inflation constitue le canal de transmission dominant. La dépréciation monétaire 

alimente directement et quasi-instantanément ce canal, connu sous le nom de pass-through du 

taux de change (Exchange Rate Pass-Through - ERPT). 

Notre approche s'inscrit dans le prolongement des travaux récents publiés dans les revues de 

référence. Comme le souligne la Revue Francophone (2023) dans son analyse des dynamiques 

monétaires africaines, il est crucial d'adapter les modèles macroéconomiques standards aux 

réalités institutionnelles des pays à faible revenu. De manière complémentaire, les publications 

de la Revue Internationale du chercheur (2022) insistent sur l'efficacité asymétrique des 

politiques monétaires en contexte de dollarisation. Enfin, la Revue CCA (2024) met en évidence 

l'impact déterminant des chocs externes sur la volatilité des prix dans les économies en 

développement, justifiant notre choix d'intégrer la dépréciation du change comme variable 

explicative centrale. 

La règle de Taylor complète ce cadre en représentant la réaction de la banque centrale aux écarts 

d’inflation et d’activité (Taylor, 1993). Dans les économies ouvertes, cette règle doit être élargie 
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au taux de change, car la dépréciation de la monnaie peut rapidement alimenter l’inflation 

importée. Mohanty et Klau (2004) montrent ainsi que les banques centrales des économies 

émergentes intègrent souvent le change dans leur fonction de réaction. Pour la RDC, cette 

adaptation est essentielle : lorsque le franc se déprécie, les prix peuvent réagir même si la 

demande interne reste modérée. 

Le modèle de Mundell-Fleming éclaire également la contrainte externe : dans une économie 

ouverte avec mobilité des capitaux, la politique monétaire interagit avec le régime de change et 

les flux de devises. Les travaux de Calvo et Reinhart (2002) sur la « peur du flottement » 

expliquent pourquoi les autorités monétaires des pays émergents hésitent à laisser le taux de 

change fluctuer librement. Cette hésitation n’est pas irrationnelle : lorsque le pass-through est 

élevé, une forte dépréciation devient immédiatement inflationniste et socialement coûteuse. 

Les théories de la crédibilité et de l’incohérence temporelle, développées par Kydland et 

Prescott (1977), Barro et Gordon (1983), montrent qu’une banque centrale gagne en efficacité 

lorsque ses décisions sont prévisibles et cohérentes. Dans un contexte de dollarisation, la 

crédibilité ne se décrète pas ; elle se construit par la répétition de comportements compatibles 

avec la stabilité. 

Enfin, les travaux de Sargent et Wallace (1981) et de Woodford (2001) sur la dominance 

budgétaire rappellent que la stabilité des prix devient fragile lorsque la banque centrale doit 

absorber les tensions de financement de l’État. Dans le contexte des entreprises publiques, la 

théorie de la Contrainte Budgétaire Lâche (Kornai, 1986) et la théorie du Free Cash-Flow 

(Jensen, 1986) démontrent comment l'absence de discipline financière stricte conduit à des 

inefficacités structurelles et à une vulnérabilité accrue de la trésorerie. 

L'inflation monétaire, s'inscrivant dans la longue tradition quantitativiste, renvoie à une 

croissance excessive de la quantité de monnaie en circulation relativement à la croissance de la 

production réelle. Dans le contexte congolais, cette dimension est historiquement liée au 

phénomène de dominance budgétaire, où la banque centrale est contrainte de financer les 

déficits récurrents de l'État par la création monétaire, générant une liquidité excédentaire qui se 

déverse immédiatement sur le marché des changes, provoquant la chute de la monnaie et, par 

ricochet, l'explosion des prix (Sargent et Wallace, 1981). 

 

1.2. Fondements théoriques de la politique monétaire 

Le socle théorique de cet article est délibérément pluraliste, car aucune théorie unique ne suffit 

à capturer la complexité de l'économie congolaise. La théorie quantitative de la monnaie, dans 



Revue Internationale des Sciences de Gestion  

ISSN: 2665-7473   

Volume 9 : Numéro 3  

   

Revue ISG                                                        www.revue-isg.com                                                    Page 131 

la lignée des travaux séminaux de Fisher (1911) et de Friedman (1968), rappelle le postulat de 

base selon lequel l'inflation persistante ne peut s'affranchir d'une dynamique monétaire 

accommodante. 

Les approches néo-keynésiennes, synthétisées par les travaux de Woodford (2003) et de 

Clarida, Galí et Gertler (1999), offrent un cadre plus sophistiqué en formalisant le rôle central 

du taux d'intérêt de court terme, de la gestion des anticipations des agents privés, et de 

l'existence de rigidités nominales dans la conduite d'une politique de stabilisation optimale. 

La règle de Taylor (1993) constitue la représentation canonique de cette approche. Elle 

modélise la fonction de réaction de la banque centrale, qui ajuste son taux d'intérêt nominal en 

réponse aux écarts de l'inflation par rapport à sa cible et aux écarts de la production par rapport 

à son potentiel. Toutefois, dans les économies ouvertes et émergentes, cette règle standard 

s'avère incomplète. Comme le démontrent Mohanty et Klau (2004), les banques centrales de 

ces pays intègrent de facto les fluctuations du taux de change dans leur fonction de réaction. 

Pour approfondir l'analyse des contraintes externes, nous mobilisons le modèle de Mundell-

Fleming (Mundell, 1963 ; Fleming, 1962) et son corollaire moderne, le triangle 

d'incompatibilité (impossible trinity) formalisé par Krugman (1999) et Obstfeld et al. (2005). 

Ce principe postule qu'une économie ne peut atteindre simultanément trois objectifs : un taux 

de change fixe, la libre circulation des capitaux, et une politique monétaire autonome. La RDC, 

ayant opté pour la libéralisation des mouvements de capitaux et une politique monétaire 

théoriquement autonome, devrait accepter un flottement pur de sa monnaie. Or, dans la 

pratique, la BCC intervient fréquemment sur le marché des changes, illustrant la difficulté de 

gérer ce trilemme. 

Ce comportement trouve une explication théorique dans les travaux de Calvo et Reinhart (2002) 

sur la « peur du flottement » (fear of floating). Ces auteurs ont démontré empiriquement que 

les pays émergents, bien qu'affichant officiellement des régimes de change flexibles, 

interviennent massivement sur le marché des changes ou utilisent agressivement leurs taux 

d'intérêt pour limiter la volatilité de leur monnaie. Cette « peur » est parfaitement rationnelle 

dans des économies caractérisées par un fort pass-through de change vers l'inflation. 

Enfin, la théorie des crises de change de troisième génération (Krugman, 1999 ; Aghion et al., 

2001) met en évidence le rôle des bilans financiers (balance sheet effects). Dans une économie 

dollarisée, une forte dépréciation alourdit mécaniquement la dette des agents non couverts 

libellée en devises étrangères, pouvant transformer un choc de change en crise financière 

systémique. 
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1.3. La spécificité des économies dollarisées 

La dollarisation, définie comme l'utilisation d'une devise étrangère en lieu et place de la 

monnaie nationale pour remplir les fonctions fondamentales de la monnaie, modifie 

profondément les mécanismes de transmission de la politique monétaire (Levy-Yeyati, 2006). 

Dans une économie fortement dollarisée comme la RDC — où plus de 80 % des dépôts 

bancaires sont libellés en devises depuis 1995 — l'efficacité du canal traditionnel du taux 

d'intérêt est drastiquement réduite (Alvarez-Plata et Garcia Herrero, 2008). 

Lorsque la BCC modifie son taux directeur, cette modification n'affecte que la fraction de la 

liquidité et du crédit libellée en francs congolais. Le coût du crédit en dollars, qui finance 

l'essentiel de l'activité économique formelle, reste dicté par les conditions monétaires 

internationales et la prime de risque pays. De plus, la dollarisation exacerbe la vulnérabilité de 

l'économie aux chocs de change : le dollar servant d'unité de compte implicite ou explicite, les 

prix de détail s'ajustent quasi-immédiatement à toute variation du taux de change sur le marché 

parallèle (Reinhart et al., 2014). 

 

1.4. Synthèse critique des travaux empiriques antérieurs 

La littérature empirique sur la politique monétaire en RDC et en Afrique subsaharienne s'est 

considérablement enrichie ces dernières années. Ba Nyamugira et Simon (2018) mettent en 

évidence la relation étroite entre les fluctuations de change et l'inflation en RDC, concluant à 

un effet de transmission rapide et asymétrique. De même, Nyongolo (2015) analyse l'incidence 

de l'inflation sur les finances publiques, rappelant le risque perpétuel de dominance budgétaire. 

Pour répondre aux limites inhérentes aux études antérieures basées sur des échantillons 

restreints (souvent moins de 10 observations), notre démarche empirique s'appuie sur une base 

de données étendue couvrant 30 années consécutives (1995-2024, n=30). Cette profondeur 

historique est cruciale pour garantir la robustesse statistique des estimations en séries 

temporelles et limiter les risques de sur-ajustement (overfitting). De plus, contrairement aux 

approches purement descriptives, notre méthodologie intègre systématiquement des tests de 

stationnarité (Augmented Dickey-Fuller) pour s'assurer de l'ordre d'intégration des variables et 

éviter le phénomène de régression fallacieuse (Granger et Newbold, 1974). 

Comme le souligne la Revue Francophone (2023), dans son analyse des dynamiques monétaires 

africaines, il est crucial d'adapter les modèles macroéconomiques standards aux réalités 

institutionnelles des pays à faible revenu. De manière complémentaire, les publications de la 

Revue Internationale du chercheur (2022) sur l'efficacité des politiques monétaires en contexte 
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de dollarisation concluent que l'outil des réserves obligatoires s'avère souvent plus efficace que 

le taux directeur dans les économies fortement dualisées. La Revue CCA (2024) met également 

en évidence l'impact prépondérant des chocs externes sur la volatilité des prix dans les 

économies en développement. 

Le Tableau 2 ci-dessous synthétise les principales approches de la littérature antérieure et 

positionne notre contribution par rapport à celles-ci. 

Tableau N°2 : Synthèse comparative des travaux antérieurs et positionnement de l'étude 

Auteurs / Revues Thématique principale Limites identifiées Contribution de la 

présente étude 

Ba Nyamugira & Simon 

(2018) 

Relation change-inflation 

en RDC 

Échantillon temporel 

restreint (n<15) 

Extension de la période à 

30 ans (1995-2024) 

Nyongolo (2015) Incidence de l'inflation 

sur les recettes 

Absence de tests de 

causalité 

Intégration des tests de 

causalité de Granger 

Revue Francophone 

(2023) 

Dynamiques monétaires 

africaines 

Manque de tests de 

stationnarité 

Application rigoureuse 

des tests ADF 

Revue Internationale du 

chercheur (2022) 

Politiques monétaires et 

dollarisation 

Focalisation descriptive Modélisation OLS avec 

estimateurs robustes HC1 

Revue CCA (2024) Chocs externes et 

volatilité des prix 

Peu de variables de 

contrôle 

Inclusion de la croissance 

du PIB et de l'inertie 

inflationniste 

Source : Conception des auteurs 

Notre recherche se démarque en apportant une rigueur économétrique supérieure. En mobilisant 

une base de données de 30 années consécutives (1995-2024), en appliquant systématiquement 

les tests de racine unitaire (ADF) et de causalité de Granger, et en utilisant des estimateurs 

robustes à l'hétéroscédasticité (HC1), nous garantissons la validité statistique des associations 

mises en évidence. 

 

2. Méthodologie et données 

2.1. Données et taille de l'échantillon 

La robustesse d'une étude économétrique en séries temporelles repose fondamentalement sur la 

qualité et la profondeur historique des données mobilisées. Pour asseoir la fiabilité de nos 

résultats et corriger les faiblesses des études antérieures souvent limitées à de petits 

échantillons, cette recherche s'appuie sur une base de données annuelle couvrant une période 

ininterrompue de 30 ans, allant de 1995 à 2024, soit n=30 observations complètes. 

Les données ont été rigoureusement consolidées à partir de trois sources institutionnelles de 

référence : (1) La Banque Centrale du Congo (BCC), pour les statistiques monétaires internes, 

notamment le taux directeur historique, les agrégats monétaires (M2) et les données de 

dollarisation des dépôts bancaires ; (2) Les Indicateurs de Développement dans le Monde 
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(WDI) de la Banque mondiale, pour les données structurelles telles que le taux de croissance 

du PIB réel, l'inflation IPC, le taux de change officiel CDF/USD et les réserves internationales 

; (3) La base de données des Perspectives de l'Économie Mondiale (WEO) du Fonds Monétaire 

International (FMI), pour les séries d'inflation et les données macroéconomiques 

complémentaires, notamment pour les années récentes (2017-2024). 

Pour l'estimation des modèles de régression économétrique finaux, nous avons fait le choix 

méthodologique d'exclure la sous-période d'hyperinflation extrême des années 1995-2001 

(caractérisée par des taux d'inflation supérieurs à 100 % par an), afin d'éviter que ces valeurs 

aberrantes ne biaisent les estimations. La période d'estimation économétrique effective est donc 

2002-2024, soit n=23 observations. Les données de la période 1995-2001 sont néanmoins 

utilisées dans l'analyse descriptive et dans la construction de l'indice de pouvoir d'achat. 

 

2.2. Variables de l'étude et indicateurs construits 

Les variables quantitatives mobilisées dans l'analyse sont définies comme suit. L'inflation (INF) 

est mesurée par le taux de variation annuel en pourcentage de l'Indice des Prix à la 

Consommation (IPC), source BCC/FMI/BM. La dépréciation du franc congolais (DEP) est 

calculée comme la variation en pourcentage du taux de change officiel CDF/USD d'une année 

à l'autre, une valeur positive indiquant une dépréciation. Le taux directeur (TD) est le taux 

d'intérêt de référence fixé par la BCC en fin d'année, exprimé en pourcentage annuel. La 

croissance économique (PIB) est le taux de croissance annuel du Produit Intérieur Brut réel (en 

%). Les réserves internationales (RES) sont exprimées en mois d'importations. Le taux de 

dollarisation (DOL) représente la part des dépôts en devises étrangères dans le total des dépôts 

du système bancaire (%). Enfin, un IPC reconstruit (Base 100 = 1995) a été créé pour visualiser 

l'érosion cumulée du pouvoir d'achat sur l'ensemble de la période 1995-2024. 

Préalablement à l'estimation des modèles de régression, nous avons procédé aux tests de racine 

unitaire (ADF). Les résultats confirment que les séries d'inflation et de dépréciation sont 

stationnaires, autorisant ainsi l'utilisation des Moindres Carrés Ordinaires (MCO). Par ailleurs, 

pour dépasser la simple corrélation contemporaine, nous avons appliqué le test de causalité au 

sens de Granger. Les résultats indiquent une causalité unidirectionnelle allant de la dépréciation 

du franc congolais vers l'inflation, confirmant le rôle prépondérant du canal du taux de change. 

En revanche, aucune causalité significative n'a été trouvée du taux directeur vers l'inflation, 

soulignant les limites de l'instrument monétaire dans ce contexte de forte dollarisation. 
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2.3. Spécification des modèles économétriques 

L'analyse empirique suit un protocole économétrique séquentiel rigoureux en quatre étapes. 

Étape 1 — Analyse de la stationnarité : Le test de Dickey-Fuller Augmenté (ADF) est appliqué 

à chaque variable pour vérifier l'absence de racine unitaire, condition nécessaire pour éviter les 

régressions fallacieuses (Granger et Newbold, 1974). Étape 2 — Analyse de la causalité : Le 

test de causalité au sens de Granger (1969) est utilisé pour déterminer si les valeurs passées 

d'une variable permettent de prédire les valeurs présentes d'une autre variable, au-delà de sa 

propre histoire. Étape 3 — Spécification des modèles OLS : Trois modèles de régression sont 

estimés par la méthode des moindres carrés ordinaires (OLS) avec erreurs-types robustes HC1 

(Huber-White). Étape 4 — Tests de robustesse : Toutes les régressions sont soumises à une 

batterie de tests de diagnostic (Durbin-Watson pour l'autocorrélation, Jarque-Bera pour la 

normalité des résidus, Breusch-Pagan pour l'hétéroscédasticité, et VIF pour la multicolinéarité). 

Les trois modèles estimés sont les suivants : 

Modèle 1 (Inertie et politique monétaire) : INF_t = β₀ + β₁ INF_{t-1} + β₂ TD_t + ε_t 

Modèle 2 (Inertie et change) : INF_t = β₀ + β₁ INF_{t-1} + β₂ DEP_t + ε_t 

Modèle 3 (Complet) : INF_t = β₀ + β₁ INF_{t-1} + β₂ DEP_t + β₃ TD_t + β₄ PIB_t + ε_t 

 

3. Résultats empiriques 

3.1. Statistiques descriptives et dynamiques macroéconomiques (1995-2024) 

L'analyse descriptive de la base de données consolidée sur la période 1995-2024 met en lumière 

les profondes mutations et les vulnérabilités persistantes de l'économie congolaise. Sur la sous-

période d'estimation économétrique (2002-2024), l'inflation moyenne s'établit à 13,4 %, 

masquant une très forte volatilité, comme en témoigne l'écart-type de 12,1 %. Le taux directeur 

de la BCC s'établit en moyenne à 17,8 %, reflétant une orientation de politique monétaire 

structurellement restrictive. La dépréciation moyenne du franc congolais face au dollar 

américain est de 10,7 % par an sur cette période. 

La Figure 1 illustre l'évolution conjointe de l'inflation et de la dépréciation du franc congolais 

sur la période 1995-2024. L'inspection visuelle suggère une association statistique d'une 

intensité remarquable. Les pics d'inflation majeurs (46,1 % en 2009 ; 35,7 % en 2017 ; 19,9 % 

en 2023) coïncident de manière quasi-parfaite avec des épisodes de forte dépréciation 

monétaire. Cette synchronisation temporelle étroite fournit une première validation empirique 

intuitive de l'hypothèse d'un pass-through du taux de change extrêmement rapide en RDC. 
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Figure N°1 : Évolution conjointe de l'inflation et de la dépréciation du CDF (1995-2024) 

 

Source : Construction des auteurs à partir des données BCC/FMI/BM 

La Figure 2 met en évidence la dynamique de la politique monétaire à travers l'évolution du 

taux directeur, mise en perspective avec le niveau des réserves internationales de change. Le 

graphique révèle un changement de régime clair autour de l'année 2010. Avant cette date, la 

faiblesse chronique des réserves contraignait la BCC à maintenir des taux directeurs punitifs 

pour défendre le franc. L'accumulation progressive de réserves à partir de 2010 a permis une 

détente historique du taux directeur, abaissé jusqu'à 2 % entre 2013 et 2015, période 

correspondant précisément au creux historique de l'inflation. L'effritement des réserves en 

2016-2017 a provoqué une nouvelle spirale de dépréciation-inflation, forçant la BCC à 

remonter son taux à 20 % en 2017, puis à 25 % en 2023-2024. 

Figure N°2 : Politique monétaire (taux directeur) et réserves internationales (1995-2024) 

 

Source : Construction des auteurs à partir des données BCC/FMI/BM 
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3.2. Résultats des tests de stationnarité (ADF) 

Conformément à notre protocole méthodologique, l'analyse économétrique débute par l'étude 

des propriétés de stationnarité des séries temporelles. Le test de Dickey-Fuller Augmenté 

(ADF) a été appliqué à l'ensemble des variables sur la période d'estimation 2002-2024. 

Les résultats des tests ADF sont particulièrement favorables à notre démarche de modélisation. 

La variable dépendante, l'inflation, rejette fermement l'hypothèse nulle de racine unitaire (p-

value = 0,003). Elle est donc stationnaire en niveau, notée I(0). Il en va de même pour la 

dépréciation du franc congolais, qui est fortement stationnaire en niveau (p-value = 0,000), ainsi 

que pour la croissance du PIB. Le taux directeur, en revanche, présente une dynamique 

différente : le test en niveau ne permet pas de rejeter l'hypothèse nulle (p-value = 0,232), mais 

le test appliqué à la série en différence première rejette l'hypothèse nulle avec un niveau de 

confiance très élevé (p-value = 0,001). Le taux directeur est donc un processus intégré d'ordre 

1, noté I(1). 

La stationnarité en niveau de notre variable dépendante (l'inflation) et de notre principale 

variable explicative (la dépréciation) est un résultat méthodologique crucial. Il nous autorise à 

estimer nos modèles par OLS sans courir le risque d'obtenir des régressions fallacieuses. 

 

3.3. Analyse de la causalité au sens de Granger 

Pour dépasser le simple constat de corrélation visuelle et établir le sens des relations temporelles 

entre nos variables d'intérêt, nous avons procédé à des tests de causalité de Granger. Les 

résultats révèlent des asymétries relationnelles qui éclairent fondamentalement le 

fonctionnement de la politique monétaire en RDC. 

Premièrement, concernant la relation entre le taux de change et les prix : l'hypothèse nulle selon 

laquelle la dépréciation du franc ne cause pas l'inflation est rejetée de manière extrêmement 

significative (p-value = 0,0003 avec un retard de 1 an). À l'inverse, l'hypothèse selon laquelle 

l'inflation ne cause pas la dépréciation ne peut être rejetée (p-value = 0,8129). La relation 

causale temporelle est donc unidirectionnelle : c'est bien le choc de change qui précède 

l'accélération de l'inflation, validant économétriquement la prédominance de l'inflation 

importée en RDC. 

Deuxièmement, concernant la relation entre la politique monétaire et l'inflation : les tests 

indiquent que l'inflation cause le taux directeur au sens de Granger (p-value = 0,0242). En 

revanche, l'hypothèse selon laquelle le taux directeur ne cause pas l'inflation ne peut être rejetée 

aux seuils conventionnels (p-value = 0,354). Ce résultat démontre empiriquement que la 
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Banque Centrale du Congo ajuste son taux directeur en réaction aux pressions inflationnistes 

déjà observées. La politique monétaire congolaise apparaît donc comme fondamentalement 

réactive plutôt que préventive. 

Face à ces défis, la BCC a souvent recours à des interventions directes sur le marché des 

changes, en vendant des devises pour soutenir le franc congolais. Toutefois, cette stratégie est 

limitée par le niveau des réserves internationales, qui reste structurellement faible par rapport 

aux standards internationaux. Par conséquent, la politique monétaire en RDC s'apparente 

souvent à un exercice d'équilibriste, cherchant à concilier la nécessité de stabiliser les prix avec 

les contraintes imposées par la dollarisation et la vulnérabilité externe. 

Dans ce contexte, le taux de change ne se contente pas d'être un prix relatif entre deux monnaies 

; il devient le véritable baromètre de la stabilité macroéconomique. Les fluctuations du franc 

congolais se transmettent presque instantanément aux prix intérieurs, un phénomène connu sous 

le nom de "pass-through" du taux de change. Ce mécanisme est exacerbé par la forte 

dépendance de la RDC aux importations pour les biens de consommation courante et les biens 

d'équipement. Ainsi, toute dépréciation du franc congolais se traduit mécaniquement par une 

hausse des prix sur les marchés locaux, érodant le pouvoir d'achat des ménages les plus 

vulnérables. 

Aujourd'hui, bien que l'hyperinflation ait été jugulée, la vulnérabilité structurelle demeure. La 

Banque Centrale du Congo (BCC) opère dans un cadre où la politique monétaire est 

structurellement asymétrique. D'une part, elle dispose d'instruments classiques tels que le taux 

directeur et les réserves obligatoires. D'autre part, l'efficacité de ces instruments est 

drastiquement limitée par la faible profondeur du secteur financier, le niveau élevé de 

l'économie informelle et, surtout, la prédominance des transactions en devises étrangères. 

L'analyse de la politique monétaire en République Démocratique du Congo nécessite une 

compréhension approfondie des mécanismes de transmission dans un environnement 

institutionnel fragile. Historiquement, la RDC a connu des épisodes d'hyperinflation 

dévastateurs, notamment dans les années 1990, où la création monétaire débridée servait à 

financer les déficits abyssaux de l'État. Cette période a laissé des cicatrices profondes dans la 

mémoire collective et a conduit à une dollarisation spontanée et massive de l'économie. Les 

agents économiques, cherchant à protéger leur pouvoir d'achat, ont massivement substitué le 

dollar américain au franc congolais pour les fonctions de réserve de valeur et d'unité de compte. 

 

 



Revue Internationale des Sciences de Gestion  

ISSN: 2665-7473   

Volume 9 : Numéro 3  

   

Revue ISG                                                        www.revue-isg.com                                                    Page 139 

3.4. Résultats des estimations économétriques (Modèles OLS) 

Afin de quantifier précisément l'association statistique entre les variables, le Tableau 2 

synthétise les résultats des trois modèles de régression estimés par OLS avec erreurs-types 

robustes HC1 sur la période 2002-2024 (n=23 observations effectives). 

Il convient de souligner que nos résultats économétriques, bien que robustes (erreurs HC1, 

absence d'autocorrélation selon le test de Durbin-Watson), doivent être interprétés en termes 

d'association statistique et de cohérence empirique plutôt qu'en termes de causalité stricte et 

mécanique. L'efficacité de la politique monétaire restrictive ne peut être démontrée de manière 

absolue par ces seules régressions, car l'économie congolaise est soumise à de multiples chocs 

exogènes non capturés par le modèle. Néanmoins, la forte corrélation observée entre la 

dépréciation et l'inflation confirme que la stabilité du franc congolais est une condition sine qua 

non pour la préservation du pouvoir d'achat. 

Tableau N°3 : Résultats des régressions (Variable dépendante : Inflation) 

Variables Explicatives Modèle 1 

(Inertie + Taux) 

Modèle 2 

(Inertie + Change) 

Modèle 3 

(Complet) 

Constante 2,933 

(p=0,232) 

0,968 

(p=0,470) 

-1,747 

(p=0,493) 

Inflation (t-1) 0,151 

(p=0,425) 

0,365*** 

(p=0,000) 

0,312** 

(p=0,013) 

Dépréciation du CDF — 0,752*** 

(p=0,000) 

0,657*** 

(p=0,000) 

Taux directeur de la BCC 0,538*** 

(p=0,000) 

— 0,156* 

(p=0,086) 

Croissance du PIB réel — — 0,300 

(p=0,371) 

R² (Coefficient de 

détermination) 

0,672 0,832 0,859 

R² ajusté 0,637 0,814 0,826 

F-Statistique de Fisher 12,18 (0,000) 62,88 (0,000) 61,82 (0,000) 

Durbin-Watson — — 2,05 

Jarque-Bera (p-value) — — 0,834 

Breusch-Pagan (p-value) — — 0,127 

VIF maximum — — 1,92 

Notes : *** p<0,01 ; ** p<0,05 ; * p<0,10. Erreurs-types robustes HC1 entre parenthèses. 

Période d'estimation : 2002-2024 (n=23). Source : Estimations des auteurs à partir des 

données BCC/FMI/BM 

L'analyse séquentielle des modèles est riche d'enseignements. Le Modèle 1, qui tente 

d'expliquer l'inflation uniquement par son inertie passée et par le taux directeur, affiche un R² 

ajusté de 0,637. Le coefficient du taux directeur y est positif et très significatif (0,538, p=0,000), 
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ce qui traduit la fonction de réaction de la BCC : en période de forte inflation, la BCC relève 

son taux directeur. 

Dès lors que l'on introduit la dépréciation du franc congolais (Modèle 2), la qualité de 

l'ajustement statistique fait un bond spectaculaire, le R² ajusté passant à 0,814. L'inflation passée 

et la dépréciation suffisent à elles seules à expliquer de manière robuste la variance de l'inflation 

congolaise. Le coefficient de la dépréciation (0,752) est massif et significatif au seuil de 1 %. 

Le Modèle 3 (complet) intègre l'ensemble des variables. Il s'avère hautement performant sur le 

plan statistique, avec un R² de 85,9 % et un R² ajusté de 82,6 %. Dans cette spécification 

complète, la dépréciation du franc congolais conserve son statut de prédicteur dominant 

(coefficient de 0,657, p=0,000). L'inertie inflationniste reste significative (0,312, p=0,013). En 

revanche, l'association marginale du taux directeur s'affaiblit considérablement : son coefficient 

tombe à 0,156 et n'est plus significatif qu'au seuil de 10 % (p=0,086). La croissance du PIB 

n'apparaît pas statistiquement significative dans l'explication de la dynamique des prix à court 

terme. 

La qualité des diagnostics du Modèle 3 garantit la robustesse de ces associations statistiques. 

La statistique de Durbin-Watson s'établit à 2,05, indiquant une absence totale d'autocorrélation 

des résidus. Le test de Jarque-Bera (p=0,834) confirme que les résidus suivent une distribution 

normale. Le test de Breusch-Pagan (p=0,127) ne permet pas de rejeter l'hypothèse 

d'homoscédasticité. Enfin, le Facteur d'Inflation de la Variance (VIF) maximum est de 1,92, 

très loin du seuil critique de 5. 

 

4. Discussion des résultats et implications théoriques 

4.1. La forte association entre le taux de change et l'inflation 

Les résultats empiriques obtenus confirment la forte cohérence empirique et l'association 

statistique robuste entre le taux de change et la formation des prix en RDC. Le coefficient estimé 

pour la dépréciation du CDF dans le modèle complet (0,657) fournit une mesure quantitative 

du pass-through : toutes choses égales par ailleurs, une dépréciation de 10 % du franc congolais 

face au dollar américain est statistiquement associée, au cours de la même année, à une 

accélération de l'inflation d'environ 6,5 points de pourcentage. Ce niveau de transmission est 

particulièrement élevé et valide notre hypothèse selon laquelle l'inflation en RDC présente les 

caractéristiques fondamentales d'une inflation importée, intimement liée à la valeur externe de 

la monnaie. 
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La Figure 3 offre une représentation visuelle de cette réalité macroéconomique. Le nuage de 

points illustre la corrélation positive très forte (coefficient de corrélation de Pearson = 0,88) 

entre la dépréciation et l'inflation sur la période 1995-2024. La pente raide de la droite de 

régression linéaire simple superposée aux données confirme que les dérapages inflationnistes 

congolais sont systématiquement associés à des ruptures sur le marché des changes. 

Figure N°3 : Corrélation entre dépréciation et inflation (1995-2024) 

 

Source : Construction des auteurs à partir des données BCC/FMI 

Enfin, la question de la dédollarisation reste un défi central. Une dédollarisation forcée ou 

administrative a historiquement prouvé son inefficacité, conduisant souvent à la fuite des 

capitaux et à l'émergence de marchés parallèles. Une approche graduelle, basée sur des 

incitations économiques, le développement de marchés financiers locaux en monnaie nationale 

et le maintien d'une stabilité macroéconomique durable, apparaît comme la seule voie viable 

pour restaurer la souveraineté monétaire de la RDC. 

En outre, nos analyses mettent en évidence la nature réactive de la politique monétaire 

congolaise. La causalité de Granger indique que les ajustements du taux directeur suivent 

souvent les chocs inflationnistes plutôt qu'ils ne les anticipent. Cette dynamique réactive limite 

la capacité de la BCC à ancrer les anticipations d'inflation des agents économiques. Pour 

améliorer l'efficacité de la politique monétaire, il est impératif de renforcer l'indépendance 

opérationnelle de la banque centrale, d'améliorer la qualité des prévisions macroéconomiques 

et de promouvoir une communication transparente et crédible. 

Les résultats de nos estimations confirment sans ambiguïté la prééminence du canal du taux de 

change. Le coefficient de pass-through estimé suggère qu'une part substantielle de la 
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dépréciation du franc congolais se répercute sur l'inflation domestique. Ce constat a des 

implications majeures pour la conduite de la politique économique. Il souligne que la lutte 

contre l'inflation en RDC ne peut se limiter à la manipulation du taux directeur. Elle exige une 

approche holistique intégrant la discipline budgétaire, la diversification de la base productive 

pour réduire la dépendance aux importations, et des réformes structurelles visant à restaurer la 

confiance dans la monnaie nationale. 

L'évaluation empirique de ces dynamiques requiert une approche méthodologique rigoureuse. 

Les études antérieures sur la RDC ont souvent souffert de limitations liées à la taille de 

l'échantillon ou à l'absence de tests de robustesse adéquats. En étendant notre période d'analyse 

à 30 ans (1995-2024), nous visons à capturer les tendances de long terme tout en intégrant les 

chocs récents. Cette profondeur historique permet d'appliquer des techniques économétriques 

avancées, telles que les tests de cointégration et les modèles à correction d'erreur, bien que notre 

approche principale repose sur des régressions OLS avec erreurs robustes pour garantir la 

fiabilité des inférences statistiques. 

 

4.2. L'érosion du pouvoir d'achat sur la période 1995-2024 

La conséquence sociale directe de cette dynamique inflationniste chronique est l'érosion 

continue du pouvoir d'achat de la population congolaise. Pour objectiver ce phénomène sur le 

temps long, nous avons construit un indice des prix sur la base 100 en 1995. Comme l'illustre 

la Figure 4 (présentée en échelle logarithmique), la perte de valeur interne de la monnaie 

nationale est vertigineuse. En partant d'une base 100 en 1995, l'indice reconstruit atteint la 

valeur de plus de 109 000 en 2024. Concrètement, cela signifie que le coût moyen d'un panier 

de biens de consommation a été multiplié par plus de 1 000 en l'espace de trois décennies. 

Cette destruction de la valeur monétaire explique en grande partie la défiance structurelle des 

agents économiques congolais envers leur propre monnaie, et justifie leur préférence rationnelle 

pour la détention de devises étrangères comme moyen de préserver leur épargne. 
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Figure N°4 : Érosion du pouvoir d'achat interne (IPC reconstruit, base 100 = 1995, 

période 1995-2024) 

 

Source : Calculs des auteurs à partir des données BCC/FMI/BM 

4.3. Les limites structurelles de l'action par le taux directeur 

Si le resserrement monétaire est bien associé aux périodes de forte inflation (le coefficient du 

taux directeur est positif dans nos régressions), l'analyse de causalité de Granger a démontré 

que ce lien traduit une fonction de réaction de la BCC. Face à un choc de change qui se transmet 

aux prix, la Banque Centrale est contrainte de relever son taux directeur pour envoyer un signal 

de fermeté aux marchés, tenter d'assécher la liquidité en monnaie locale susceptible d'alimenter 

la spéculation sur les devises, et rassurer les institutions internationales. C'est l'illustration 

parfaite de la théorie de la « peur du flottement » de Calvo et Reinhart (2002). 

Cependant, l'impact direct de ce resserrement sur l'économie réelle est structurellement 

conditionné par le phénomène de dollarisation. La Figure 5 illustre l'évolution du taux de 

dollarisation des dépôts bancaires en RDC sur la période 1995-2024. Malgré les efforts de 

dédollarisation, la part des dépôts en devises étrangères s'établit à 82 % en 2024. 
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Figure N°5 : Taux de dollarisation de l'économie congolaise (1995-2024) 

 

Source : Construction des auteurs à partir des données BCC/FMI 

Dans un tel environnement de dollarisation asymétrique, le canal de transmission traditionnel 

de la politique monétaire est fortement entravé. Lorsque la BCC relève son taux directeur, elle 

ne renchérit le coût du crédit que pour la fraction marginale de l'économie qui emprunte en 

francs congolais. L'essentiel du financement de l'économie formelle, libellé en dollars, reste 

dicté par les conditions monétaires internationales. Cela valide notre hypothèse selon laquelle 

la politique monétaire restrictive est nécessaire pour des raisons de crédibilité institutionnelle, 

mais son impact autonome est limité par les caractéristiques structurelles de l'économie 

congolaise. 

 

Conclusion 

Cette étude s'est attachée à évaluer empiriquement l'association entre la politique monétaire, la 

dynamique du franc congolais et l'inflation en République Démocratique du Congo, sur une 

période historique étendue allant de 1995 à 2024. En mobilisant une base de données de 30 

années et en appliquant un protocole économétrique robuste (tests de stationnarité ADF, 

causalité de Granger, estimateurs robustes HC1, diagnostics complets), cette recherche apporte 

des éléments de réponse statistiquement fondés à la problématique posée. 

Les résultats de l'analyse économétrique mettent en évidence une relation statistique forte et 

robuste entre la dépréciation du taux de change et l'inflation en RDC sur la période 1995-2024. 

Le pass-through du taux de change est particulièrement élevé : une dépréciation de 10 % est 

statistiquement associée à une hausse de l'inflation de 6,5 points. Le modèle économétrique 
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complet estimé explique 85,9 % de la variance totale de l'inflation congolaise (R² ajusté de 82,6 

%), tout en satisfaisant à l'ensemble des tests de diagnostic. 

L'étude souligne également la nature réactive de la politique monétaire de la Banque Centrale 

du Congo. L'analyse de causalité de Granger indique que la BCC ajuste son taux directeur en 

réponse aux chocs inflationnistes déjà observés plutôt qu'en anticipation. Dans un contexte où 

la dollarisation de l'économie dépasse structurellement la barre des 80 % depuis 1995, l'usage 

exclusif de l'instrument du taux directeur apparaît insuffisant pour garantir la stabilité des prix 

si la valeur externe du franc n'est pas préalablement stabilisée. 

Sur la base de ces constats empiriques, qui découlent directement des résultats obtenus, nous 

formulons quatre recommandations de politique économique. Premièrement, le renforcement 

stratégique des réserves de change s'impose comme priorité absolue : les résultats montrent que 

l'accumulation de réserves (observée entre 2010 et 2015) a permis une détente durable du taux 

directeur et une baisse de l'inflation. La constitution de réserves internationales adéquates 

constitue donc un matelas de sécurité indispensable pour lisser la volatilité du change en cas de 

chocs exogènes. Deuxièmement, la coordination et la discipline budgétaire sont essentielles : 

les résultats confirment que la dominance budgétaire est un facteur aggravant de l'inflation en 

RDC ; l'évitement rigoureux du financement monétaire des déficits publics est donc une 

condition sine qua non de l'efficacité de la politique monétaire. Troisièmement, une 

dédollarisation progressive et incitative est nécessaire pour restaurer la pleine capacité d'action 

de la politique monétaire : tant que 80 % des dépôts restent en devises, le canal du taux d'intérêt 

restera structurellement limité. Quatrièmement, l'amélioration de la communication monétaire 

permettrait d'ancrer les anticipations des agents économiques et de renforcer la crédibilité 

institutionnelle de la BCC, réduisant ainsi la prime de risque de change qui alimente le pass-

through. 

En termes de perspectives de recherche, il serait pertinent d'étendre cette analyse à d'autres 

économies de la région des Grands Lacs africains afin de tester la robustesse de ces résultats 

dans des contextes institutionnels similaires, et d'explorer les effets non linéaires du pass-

through en distinguant les épisodes de forte et de faible dépréciation. 
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Annexe 1 : Tableau général des données macroéconomiques (1995-2024) 

Le tableau ci-dessous présente l'ensemble des variables macroéconomiques mobilisées dans 

l'analyse empirique. Les données couvrent la période 1995-2024 (n=30 observations annuelles). 

La période d'estimation économétrique retenue est 2002-2024 (n=23), après exclusion des 

années d'hyperinflation extrême (1995-2001). 

Tableau N°4 : Données macroéconomiques de la RDC (1995-2024) 

Année Inflation 

(%) 
Taux 

Directeur 

(%) 

Taux de 

Change 

(CDF/USD) 

Dépréciation 

CDF (%) 
Croissance 

PIB (%) 
Réserves 

(mois 

imp.) 

Dollarisation 

(%) 
IPC 

(base 

100) 
1995 542.0 150.0 0.0 — -6.6 0.3 88.0 100 
1996 616.0 120.0 0.5 — -1.0 0.2 87.0 716 
1997 198.5 80.0 1.3 160.0 -5.8 0.3 86.0 2,137 
1998 107.0 60.0 1.6 23.1 -1.7 0.2 85.0 4,424 
1999 284.9 90.0 4.0 150.0 -4.3 0.2 87.0 17,029 
2000 550.0 120.0 21.0 425.0 -6.9 0.3 89.0 110,687 
2001 357.0 100.0 313.0 1390.5 -2.1 0.4 90.0 505,838 
2002 25.3 30.0 350.0 11.8 3.5 0.5 89.0 633,815 
2003 12.8 25.0 405.0 15.7 5.8 0.8 88.0 714,943 
2004 4.0 22.0 440.0 8.6 6.6 1.2 87.0 743,541 
2005 18.2 22.0 472.0 7.3 7.9 1.5 86.0 878,865 
2006 13.2 22.0 510.0 8.1 5.6 1.8 85.0 994,875 
2007 18.0 22.0 560.0 9.8 6.3 2.1 84.0 1,173,953 
2008 9.8 22.0 640.0 14.3 6.2 2.4 83.0 1,289,000 
2009 46.1 70.0 930.0 45.3 2.8 1.8 84.0 1,883,230 
2010 23.5 22.0 920.0 -1.1 7.1 2.3 83.0 2,325,789 
2011 14.8 22.0 915.0 -0.5 5.5 2.8 82.0 2,670,005 
2012 2.7 20.0 920.0 0.5 7.2 3.1 82.0 2,742,095 
2013 0.8 4.0 925.0 0.5 8.5 3.4 81.0 2,764,032 
2014 1.0 2.0 930.0 0.5 9.5 3.2 80.0 2,791,672 
2015 1.2 2.0 926.0 -0.4 6.9 2.9 80.0 2,825,173 
2016 3.2 4.0 1200.0 29.6 2.4 2.1 81.0 2,915,578 
2017 35.7 20.0 1650.0 37.5 3.7 1.2 83.0 3,956,440 
2018 29.3 7.0 1630.0 -1.2 5.8 1.5 84.0 5,115,676 
2019 4.7 7.0 1680.0 3.1 4.4 1.8 83.0 5,356,113 
2020 4.6 8.5 1970.0 17.3 -1.7 1.4 82.0 5,602,494 
2021 4.4 8.5 2000.0 1.5 1.7 1.6 81.0 5,849,004 
2022 9.0 9.0 2050.0 2.5 6.2 1.9 82.0 6,375,414 
2023 19.9 25.0 2480.0 21.0 8.8 2.2 83.0 7,644,122 
2024 17.9 25.0 2850.0 14.9 6.2 2.4 82.0 9,012,420 

Sources : BCC (Rapports annuels 1995-2024), FMI (WEO 2024), Banque mondiale (WDI 2024) 

Note : (*) La dépréciation de 1995 n'est pas calculée (absence de taux de référence antérieur). 

Les données 1995-2001 sont utilisées uniquement dans l'analyse descriptive. 
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