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CLIMAT DES AFFAIRES ET INVESTISSEMENTS PRIVES
EN REPUBLIQUE DEMOCRATIQUE DU CONGO
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1. Introduction

La présente ¢tude se propose d’analyser I’incidence qu’exerce le cli-
mat des affaires sur les investissements privés en République Démocra-
tique du Congo (RDC). Elle porte sur la période allant de ’année 1990
a I’année 2018.

Le climat des affaires et les investissements privés ont certes, a tra-
vers la littérature économique et financiére de cette derniere ere, fait
’objet de plusieurs études de par le passé!. Cependant, au mieux de
notre connaissance, aucune d’entre elles n’a traité du climat des affaires
en RDC en relation avec les investissements privés. Toutefois, Twaibu
et Bahati (2020) ont étudié la relation empirique entre 1’investissement
public et I'investissement privé en RDC. Leur étude met en exergue
I’investissement privé de la RDC. Cependant, celui-ci est en relation
avec une variable autre que le climat des affaires, variable exogene de
la présente dissertation. D’ou I’originalité de cette étude.

De nos jours, le réle de I’Etat n’est plus uniquement celui de régula-
teur de I’activité économique. Bien plus, 1’Etat est appelé a remplir plu-
sieurs missions lui permettant d’atteindre un certain nombre d’objectifs.

I C’est le cas des travaux d’Ehuitché et Melagne (2013) ainsi que d’El Moutaoukil et
Zaroua (2021).

Economie sLubilanji
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Ceux-ci sont représentés dans le carré dit magique de Kaldor'. Ana-
lytiquement, tous ces quatre objectifs convergent vers un seul et ultime
but : la maximisation du bien-étre de la population. Subséquemment,
1’Etat devient un acteur économique d’une importance non négligeable
au sein d’une économie. En fait, c’est au pouvoir public de garantir le
bien-étre de la population en lui créant des emplois, source de revenu.
Malheureusement, faute des moyens, celui-ci ne parvient pas a remplir
toutes ses missions lui requises. D’ou, I’impérieuse nécessité de recou-
rir aux investissements priveés et consécutivement au partenariat public-
privé pour combler le déficit.

Un certain nombre de conditions a remplir préalablement existent
avant de bénéficier de I’allocation des investissements privés. Ces con-
ditions se résument entre autres dans ce que I’on entend par le climat
des affaires®. En effet, tout investisseur privé rationnel procéde préala-
blement a 1’étude de 1’environnement ciblé avant de décider d’investir.

! Nicolas Kaldor fait savoir qu’il existe quatre objectifs de la politique économique
conjoncturelle, a savoir : la croissance économique, le plein-emploi, I’équilibre ex-
térieur et la stabilité des prix.

2 La Banque (Mondiale, 2005) définit le climat des affaires comme « I’ensemble des

facteurs propres a la localisation de I’entreprise qui influent sur les opportunités de
marché ou le désir des entreprises d’investir a des fins productives, de créer des
emplois et de développer leurs activités ». Pour Entreprise (2013), le climat des af-
faires est apprécié€ et évalué sur la base d’une série d’indicateurs qualitatifs et quan-
titatifs mesurables. Les indicateurs d’appréciation du climat des affaires permettent,
en fonction d’une série d’indices, de classer les pays ou les régions, du meilleur, qui
dispose d’un environnement qui facilite la création d’entreprises et qui permet d’in-
vestir sans contraintes, au plus mauvais. Un environnement contraignant est celui
ou la bureaucratie fait loi et ou I’instabilité politique et économique est omnipré-
sente. Plusieurs agences et institutions internationales (Banque mondiale, FMI, Fo-
rum économique de Davos, IIMD de Lausanne, Forum des chefs d’entreprises algé-
riennes, Observatoire Européen des Réformes, etc.) se concentrent pour évaluer et
publier la classification du niveau des climats des affaires.
L’indice du climat des affaires est déterminé, selon le rapport de Entreprise (2013),
par la création des entreprises, 1’octroi de permis de construire, le transfert de pro-
priété, I’obtention de préts, la protection des investissements, le paiement des im-
pots, le raccordement d’électricité, le commerce transfrontalier, 1’exécution de con-
trat et le traitement de I’insolvabilité.

Lubilanji mRevue interdisciplinaire de I'U.0.M. - 2024 [1]
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A ce titre, un bon climat des affaires 1’encourage a investir. En re-
vanche, un mauvais climat des affaires le décourage quel que soit le
gain probable.

11 sied de noter que le climat des affaires est un indicateur composite.
Il prend en compte plusieurs éléments. Selon Escribano et al., (2008)',
les principaux facteurs qui influent le climat d'investissement sont la
corruption, les impdts, les charges réglementaires, I'ampleur de la bu-
reaucratie en général, les marchés des facteurs (travail, matériaux inter-
médiaires et capital), la qualité des infrastructures, le soutien technolo-
gique et I'innovation, la disponibilité ainsi que le cotlit du financement.
En effet, selon ces mémes auteurs, un climat des affaires de qualité de-
vrait en principe disposer d’un systéme d'infrastructures abordable, fa-
ciliter I’accés au financement, avoir une main-d’ceuvre de qualité et des
institutions efficaces.

Dans le souci d’accroitre le volume des investissements privés au
regard de leur importance, plusieurs pays en développement se sont tour
a tour efforcés d’améliorer leurs environnements des affaires au cours
de ces derniéres années. (Mohamed et Rafika 2017) signalent pour leur
part que les progres réalisés dans I’amélioration du climat des affaires
amorcés par plusieurs pays sont inspirés et fondés sur la doctrine libé-
rale. Ils estiment en effet que le secteur privé est le moteur de la crois-
sance économique. Il est créateur de la chaine de valeur.

Un bon environnement des affaires permet d’accroitre autant le vo-
lume des investissements privés que la compétitivité des entreprises.
Pour Escribano et Guasch (2005)?, créer un climat des affaires propice
a ’entrepreneuriat constitue une composante importante de la compéti-
tivité¢ d’un pays.

Le climat des affaires implique aussi la stabilité politique et celle du
cadre macroéconomique. (Karim 2015) note que la création d’une en-
treprise est conditionnée par plusieurs facteurs dont la qualité des insti-

! Cités par El Moutaoukil et Zaroua, 2021.
2 Cités par El Moutaoukil et Zaroua, 2021.
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tutions politiques, administratives et économiques ainsi que leur crédi-
bilité. En effet, un pays ou sévit I’instabilité politique et celle du cadre
macroéconomique se voit naturellement priver des investisseurs prives.
Or, selon et Muraya et Ahere (2014), la RDC est un pays qui a connu
plusieurs cycles de crises tant politiques et qu’économiques.

Les recherches de (Frangois, Jean-Baptiste et Jean-Paul 2019) ont
prouvé a suffisance que l’instabilit¢ du cadre macroéconomique en
RDC a entrainé la baisse de ses investissements. Celle-ci a, a son tour,
conduit a la faible création d’emplois et a la faible productivité. (Claude
2020) évoque, quant a lui, que ’instabilité du cadre macroéconomique
et la persistance des conflits armés ont perturbé 1’initiative de création
d’entreprises en RDC.

De leur coté, Ezeoha et Ugwu (2015)° ont démontré que 'instabilité
politique, causée particulierement par les conflits armés en Afrique, a
réduit les volumes des investissements directs étrangers (IDE). Le vo-
lume des investissements privés des pays en développement est beau-
coup plus déterminé par les IDE. En ce sens, une baisse des IDE occa-
sionne simultanément la chute du volume des investissements privés du
pays bénéficiaire. Toute chose restant égale a elle-méme par ailleurs,
une baisse des investissements entrainera de méme la baisse de la pro-
duction. Voila la cause majeure de la chute de la plupart des économies
des pays en voie de développement et, en I’occurrence, de celle de la
RDC.

Considérant le travail de Escribano et al. (2008)*, un bon climat des
affaires comprend également un systéme fiscal souple et des charges
réglementaires moins lourdes. En effet, un pays a taux de pression fis-
cale €élevé et a charges réglementaires lourdes se verra privé des inves-
tissements privés. Un diagnostic minutieux du systéme fiscal congolais
renseigne que celui-ci est entaché d’une pression fiscale prohibitive. En
référence a la courbe de (Laffer 1981), le pays assiste en conséquence
a la baisse du revenu national par fraude ou évasion fiscales. Le rapport

3Cités par Mohamed et Fatma (2019).
4Cités par El Moutaoukil et Zaroua (2021).
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de Banque (Mondiale, WDI 2018) révele que plus de 65% des entre-
prises ceuvrant en RDC n’ont pas déclaré leurs chiffres d’affaires en
2006 a des fins fiscales. Tout opérateur économique ceuvrant en RDC
ne cesse de décrier la multiplicité des impots et taxes. Un tel environ-
nement ne peut que défavoriser ou décourager les investisseurs privés.

Le climat des affaires sous-entend également un systéme financier
accessible. La RDC ne dispose pas de marché financier direct. Le pays
connait également une quasi-inexistence des banques d’investissement.
Ce systeme tel que mis en place ne peut malheureusement pas contri-
buer a I’éclosion de la classe entrepreneuriale. En effet, I’accés au fi-
nancement est soumis a plusieurs contraintes. Celles-ci vont du taux
d’intérét débiteurs trop exorbitants pratiqué par des banques commer-
ciales jusqu’a I’exigence des gages avant toute obtention de crédit.
Toutes ces conditions constituent des freins aux investissements privés
surtout pour les plus petits ou les investisseurs.

Le rapport de la Banque (Mondiale, WDI 2018) indique que le
nombre d’entreprises ayant recours aux banques pour financer leurs in-
vestissements est passé de 3,3 en 2006 a 6,7 seulement en 2010 avant
de s’évaluer a 7,1 pour I’année 2013. Ces facteurs constituent un véri-
table frein a I’expansion du secteur privé particulierement pour les pe-
tites et moyennes entreprises (PME) en quéte de financement.

Les recherches de McKinnon (1973) et de Shaw (1973)° ont tour a
tour révélé que les investisseurs privés dans les pays en développement
sont obligés d’accumuler des encaisses monétaires avant d'entreprendre
des projets d'investissement. Cette situation est due a leur acces limité
aux marchés du crédit et des actions. Pendant ce temps, Nkurunziza
(2010) signale qu’une facilité d’acces aux crédits engendre un dévelop-
pement des firmes.

En définitive, 1’état de lieu systématique de I’environnement des af-
faires congolais révele que le pays dispose d’un climat des affaires con-
traignant en dépit de quelques avancées encourageantes enregistrées par

3Cités par (Mohamed et Fatma 2019).

Economie = Lubilanji
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le rapport de la Banque Mondiale6. En effet, le climat des affaires en
RDC est caractérisé par la montée grandissante de la pression fiscale,
I’absence de politique étatique claire visant la protection et la promotion
des investissements privés, des charges réglementaires lourdes, I’insé-
curité tant des personnes que de leurs biens, 1’instabilité politique et du
cadre macroéconomique ainsi que la difficulté d’acces au financement,
a I’eau et 1’¢lectricité, etc. Tous ces facteurs ne peuvent sans nul doute
qu’accentuer la morosité du climat des affaires du pays et subséquem-
ment décourager les investissements privés. D’ou, la question suivante
a laquelle la présente étude se propose de répondre : quel est I’'impact
du climat des affaires congolais sur les investissements privés ?

Dans sa structure, la suite de ce papier explore les données et va-
riables (point 1), reléve les déterminants de I’investissement privé
(point 2), expose le cadre méthodologique (point 3). Les résultats de
1’étude sont fournis au point (4). Ce point précede la conclusion.

2. Données et variables

Cette étude recourt essentiellement a des séries chronologiques. Ces
données couvrent la période allant de I’année 1990 a I’année 2018. La
période sous étude est ainsi délimitée uniquement par la seule disponi-
bilité des données.

Le tableau 1 dépeint les variables. Il en précise les unités de mesure
et les sources. Ces variables sont soit susceptibles de capter les phéno-
menes « environnement des affaires » et « investissements privés » ou
soit de les impacter.

L’une des variables parmi le PIB et le PIB/H captera la variable en-
dogene. Son choix ne tiendra compte que du seul modele économé-

615 procédures étaient requises pour enregistrer une entreprise en RDC en 2004. Ce
nombre est passé a 11, 8, 7 et 4 respectivement en 2010, 2014, 2015 et 2018 selon.
Par ailleurs, (Banque, 2018) révéle qu’il fallait débourser 1486,1% du revenu natio-
nal brut par habitant en paiement des procédures de constitution d’une entreprise en
2003. Ce montant a été revu a la baisse, a hauteur de 28,7 en 2018.

Lubilanji= Revue interdisciplinaire de 'U.O.M. - 2024 [1]
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trique optimal validé a déterminer. Celui-ci ne comprendra donc fina-
lement que quatre variables exogenes dont une variable décisionnelle

ou des variables de controle.

Tableau 1 : Description des variables d’étude

Variables Unités Sources
Environnement des affaires - Q0G7
Investissements privés Francs de la RDC (CDF) courants BCC8
Investissements publics CDF courants BCC
Produit intérieur brut CDF courants BM9
Produit intérieur brut par habitant | CDF courants BM
Taux d’intérét réel % BM

Lors de la recherche du mode¢le optimal, lorsqu’elles le permettent,
certaines variables sont soumises au filtre logarithme a des fins de lis-
sage!”,

La variable « environnement des affaires » est un indice. Le « taux
d’intérét réel » est naturellement un pourcentage. Les unités des autres
variables sont exprimées respectivement en unités monétaire. L’idéal
aurait €té¢ d’exprimer toutes les variables dans une méme unité com-
mune de mesure. Ceci réduirait le risque éventuel du biais. Cependant,
le taux d’intérét et I’indice ne pouvant €tre exprimés en unités moné-
taires, tenter d’exprimer toutes les variables considérées dans cette
¢tude en pourcentage signifierait qu’une période de référence a été dé-
finie. Pourtant, la présente étude s’étale dans la durée.

Les données sont des chroniques. L’effet du temps doit leur étre re-
tiré. L’étude a recouru au test de Dickey-Fuller Augmenté (Dickey et
Fuller 1979).

7 QOG signifie Quality of Government (Dahlberg, Stefan, Séren, Bo, Natalia et Rich-
ard, 2019).

8 Ces données proviennent de plusieurs rapports de la Banque Centrale du Congo
(BCC). (BCC, 2020), (BCC, 2010), (BCC, 2000), (BCC, Rapport annuel, 1990).

° BM signifie Banque Mondiale.

10 Le filtre logarithme permet une stationnarité en variance. Cette transformation mo-
notone réduit I’amplitude de variation de la variance au cours du temps.

Economie = Lubilanji
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Le tableau 2 reprend le résultat du test de non stationnarité en
moyenne des variables auxquelles recourt cette étude et de leurs trans-
formées.

Tableau 2 : Test de stationnarité des variables

Variable Seuil de significativité | Ordre!'! Modéle p-value'?
INVPRIV 5% P(2) Sans trend ni constante | 0,0001
INVPRIV 1% P(2) Sans trend ni constante | 0,0001
LINVPRIV | 5% I(1) Sans trend ni constante | 0,0002
LINVPRIV | 1% I(1) Sans trend ni constante | 0,0002
ENVAFF 5% I(1) Sans trend ni constante | 0,0001
ENVAFF 1% I(1) Sans trend ni constante | 0,0001
LENVAFF | 5% I(1) Sans trend ni constante | 0,0001
LENVAFF | 1% I(1) Sans trend ni constante | 0,0001
INVPUB 5% P(2) Sans trend ni constante | 0,0000
INVPUB 1% I(1) Sans trend ni constante | 0,0000
LINVPUB | 5% 1(0) Avec constante 0,0218
LINVPUB | 1% I(1) Sans trend ni constante | 0,0059
PIB 5% P(1) Sans trend ni constante | 0,0433
PIB 1% I(1) Sans trend ni constante | 0,0000
LPIB 5% 1(0) Avec trend 0,0463
LPIB 1% P(1) et D(1) | Sans trend ni constante | 0,0000
PIB/H 5% P(1) Sans trend ni constante | 0,0016
PIB/H 1% P(1) Sans trend ni constante | 0,0016
LPIB/H 5% 1(0) Avec trend 0,0424
LPIB/H 1% P(1) Sans trend ni constante | 0,0016
TINTR 5% 1(0) Avec constante 0,0418
TINTR 1% I(1) Sans trend ni constante | 0,0000
INVPRIV 5% I(1) Avec trend et constante | 0,0004
INVPRIV 1% I(1) Avec trend et constante | 0,0004
INVPUB 5% I(1) Avec trend et constante | 0,0010
PIB 5% I(1) Avec trend et constante | 0,0000
LPIB 1% I(1) Sans trend ni constante | 0,0000
PIB/H 5% I(1) Sans trend ni constante | 0,0000
PIB/H 1% I(1) Sans trend ni constante | 0,0000
LPIBH 1% I(1) Sans trend ni constante | 0,0000

"' L’ordre est le degré de différenciation ou du polyndme optimal du trend selon que
la série statistique est non stationnaire en différence ou non stationnaire de type trend
respectivement.

12 p-value est la probabilité critique.
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Seules les transformées aprés passage au filtre logarithme des va-
riables « Investissement public », « PIB » et « PIB/H » sont station-
naires en niveau au seuil de 5%. Toutes les autres variables et leurs
transformées sont des processus non stationnaires. Les chroniques non
stationnaires de type déterministe (TS) ont été rendues stationnaires en
recourant a une fonction polynomiale du temps. Le degré idoine du po-
lynéme est indiqué dans le tableau pour chaque processus TS. Ainsi,
des fonctions linéaires ou quadratiques ont été mises a contribution. Les
séries non stationnaires de type stochastique ont nécessité le filtre dif-
férence d’ordre 1. Au seuil de significativité¢ de 1%, la nature de la va-
riable transformée LPIB est passée d’un processus non stationnaire de
type TS a celui de type DS. Une fonction polynomiale linéaire du temps
et le filtre différence d’ordre 1 ont suffi pour la rendre stationnaire en
vertu des dix commandements de 1’économétrie appliquée de (Peter E.
Kennedy, 2002). Tous les trois types de modeles possibles sont utilisés :
mod¢le avec trend (tendance), modéle avec constante (Intercept), et le
modele sans trend ni constante.

Les investissements tant privés que publics présentent des tendances
générales haussiéres. La révision du taux directeur de 70% en 2009 a
7% en 2016 pourrait en constituer I’explication. Le taux d’intérét réel
affiche une tendance générale baissicre. Toutefois, il demeure tres
¢levé. 11 a atteint un record spectaculaire de I’ordre de 253% en 1996.
Son niveau le plus bas est de 18%. Il a été enregistré en 2015. De son
coté, I’environnement des affaires affiche une certaine stabilité au cours
de la premiére moitié¢ de la période d’étude avant de plonger en 2006
atteignant son niveau le plus bas en 2009. Une reprise s’observe dans la
suite de la période d’étude. Le produit intérieur brut a été plus bas au
point de s’annuler jusqu’en 1998 avant de croitre continuellement dans
la suite de la période sous examen.

3. Regard sur les déterminants de I'investissement privé

(Souad 2016) affirme que la demande, I’épargne nationale, 1’inves-
tissement public, I’endettement, les crédits bancaires, la situation finan-
ciere de ’entreprise, le colt des facteurs, la conjoncture, I’action des
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pouvoirs publics et leurs politiques incitatives constituent autant des
facteurs qui déterminent 1’investissement prive.

Selon (Keynes 1936), I’investissement est profitable tant que son
rendement dépasse son coit. En ce sens, le colt d’acquisition des capi-
taux ou au mieux, le taux d’intérét (), est une fonction inverse de I’in-
vestissement (I). Dans ce cas, le taux d’intérét explique 1’investisse-
ment privé. Cependant, la prudence, dans un environnement macroéco-
nomique inflationniste, recommande de recourir au taux d’intérét réel.
En sus, le taux d’intérét est un élément qui intervient dans le jugement
de la pertinence d’un projet d’investissement (Souad 2016). Ainsi :

I=1(r)

La théorie néoclassique postule que 1'augmentation du taux d'intérét
favorise 1'accroissement des colits d'usage du capital. Cette augmenta-
tion entraine la baisse des investissements privés (Mohamed et Fatma
2019).

Selon la loi psychologique de (Keynes 1936), la consommation et
le revenu disponible sont positivement liés. Par ailleurs, le principe éco-
nomique dit d’accélérateur (Aftalion 1908) et (Clark 2017)" énonce
que les entreprises prennent la décision d’investir sur base d’une de-
mande anticipée. Le niveau de consommation détermine le volume des
investissements des producteurs. En définitive, le volume des investis-
sements dépend étroitement du niveau de revenu ou des richesses des
consommateurs. Ainsi, la variable PIB peut alors constituer une va-
riable proxy du niveau de la demande anticipée :

K, = vY¢

K, est le volume du capital a I’instant z. v est le coefficient du capital
censé étre constant. 0 < v < 1. ¥ est la demande anticipée. Le stock
de capital a I’instant ¢ est alors fourni par :

Kt = It + (1 - S)Kt—l

13 Auteurs cités par Kamgnia et Touna (2001).
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Ou K; est ’investissement au temps ¢ ; 0, le taux de déclassement du
capital ; I;, I’investissement au temps t; K;_4, le stock du capital décalé
d’une période.

Le débat mettant en exergue la relation entre les investissements pri-
vés et les investissements publics est trés ancien (Souad 2016)' et est
devenu courant. Ces investissements sont liés (Jérome, Paul et
Francesco, Une analyse empirique du lien entre l'investissement public
et privé 2015). Des études empiriques ont aussi conduit a cette relation
entre ces investissements. C’est le cas de (Pereira et Andraz 2013) et
de (Ang 2009) concernant la Malaisie, et de (Shafik 1992) pour

I’Egypte.

De son coté, pour (Friedman 1978), toute augmentation du niveau
des dépenses publiques se manifesterait par une surencheére a la hausse
du taux d'intérét et par des pressions inflationnistes accrues. La hausse
du taux d’intérét entrainerait une chute des investissements privés.

Selon (Mohamed et Fatma 2019), il existe une relation de complé-
mentarité entre le secteur privé et le secteur public. En effet, lorsque
I’Etat investit principalement dans les infrastructures, cela balise les
conditions d’exercer les affaires et attirent par conséquent les investis-
sements privés. A cet effet, la relation entre les investissements publics
et privés serait positive affirment (Morrissey et Udomkerdmongkol
2012). Toutefois, (Ferris et Voia 2015) ont abouti a une relation néga-
tive entre ces agrégats spécialement dans le cas des pays a ressources
physiques et financieres limitées.

(Aschauer 1989) explique que le lien négatif entre les investisse-
ments privés et les investissements publics ne peut s’expliquer que
quand les entreprises parapubliques produisent des biens qui concurren-
cent ceux produits par les investisseurs du secteur privé (effet d'éviction
direct) ou encore quand les projets d'investissement publics occasion-
nent des dépenses importantes, entrainant ainsi I'accroissement des taux

14 L auteur cite les travaux de Meade (1952), Arrow et Kurz (1970), Nurkse (1952),
Hirschman (1958) et Rosentein-Rodan (1964) qui 1’ont abordé de par le passé.
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d'intérét, le rationnement du crédit ou l'augmentation des charges fis-
cales (effet d'éviction indirect).

In fine, nous fondant sur ces différents résultats empiriques tels
qu’évoqués ci-haut, la présente étude retient la variable investissements
publics dans le modele. Celle-ci sert de variable de controle.

Les variables a intégrer dans le modéle étant mises en exergue et
justifiées, le point suivant s’attelle a la spécification du modéele et a la
méthode de son estimation.

4. Spécification, estimation et validation du modéle estimé

L’investissement privé est la variable endogene du modele. Elle est
¢tudiée en fonction du climat des affaires. Le climat des affaires cons-
titue donc la variable explicative principale. Dans ce cas, le modé¢le in-
clut d’autres variables exogenes. Ces dernicres jouent le réle de variable
de controle.

La présente étude recourt a la régression par étage. Cette dernicre
permet le choix entre plusieurs variables explicatives candidates qui ex-
pliquent la variable endogene. La variable endogene et les variables
exogenes candidates confrontées au choix comprennent aussi bien leurs
transformées. Celles-ci sont obtenues apres passage éventuel des va-
riables brutes au filtre logarithme. Elles peuvent tout aussi bien résulter
des variables rendues stationnaires. Ainsi, une méme série statistique
considérée, selon le taux statistique de signification pris en compte (1%
ou 5%), peut faire correspondre deux variables stationnaires.

La régression par étage peut aussi €tre mise a contribution pour la
résolution du probléme du choix a effectuer entre plusieurs modéles
concurrents. En effet, le meilleur modele. Celui-ci est composé des va-
riables qui sont le plus corrélées avec la variable a expliquer. Par ail-
leurs, ces variables sont les moins corrélées entre elles.

Cette étude procede de la modélisation linéaire multi-variée. La mé-
thode des moindres carrés ordinaires (Bourbonnais 2015) a permis I’es-
timation des parametres du modele spécifié. Le tableau 3 reprend tous
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les modeles possibles. Le logiciel Eviews-13 a été mis a contribution
aussi bien pour les estimations que pour les différents tests statistiques
ou économétriques.

Quel que soit le seuil de significativité choisi (5% ou 1%), le modele
(5) présente la probabilité critique associée a la statistique F du test de
significativité globale de Fisher nulle. Tous les tests économétriques se
rapportant a ce modele sont concluants. Les hypothéses structurelles et
stochastiques de la méthode des moindres carrés ordinaires sont véri-
fiées. Les résidus sont normalement distribués. Ils sont homoscédas-
tiques. Ils ne présentent aucune autocorrélation.
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Tableau 3 : Modéles spécifiés et estimés

v
ﬁlzzm INVPRIVSS5 = C(1) + C(2)*TINTRS5 + C(3)*LENVAFFS5 +
ior | C(4)*PIBHSS + C(5)*LINVPUBSS

Modél

( 1;’ “®  "Esti- | INVPRIVS5 = -1813112,76129 + 10640,0775882*TINTRSS +
ma- | 8531215,80903*LENVAFFESS — 4835,84447149*PIBHSS +
tion | 90632,7276664*LINVPUBSS5
Probabilité F-statistique : 0,134993
Elz ZCI' INVPRIVS1 = C(1) + C(2)*LPIBHS1 + C(3)*LENVAFFS1 +
o | CA*TINTRSI + C(5)*LINVPUBSI

g;’ dele i [ INVPRIVSI = 584433033054 — 27244625 8346*LPIBHI +
ma- | 6928668,45155*LENVAFFSI +2477,06581293*TINTRS 1 +
tion | 58638,2675249*LINVPUBSI
Probabilité F-statistique : 0,556054
E‘c’zm' INVPRIVS05 = C(1) + C(2)*LPIBSS + C(3)*INVPUBSS +
o | C)*ENVAFFSS + C(5)*TINTRSS

Modél :

(3;’ “®  ["Estic | INVPRIVSO05 = -17467945,3292 + 773069,587357*LPIBSS -
ma- | 1.47871940978*INVPUBSS + 191278.738726*ENVAFFSS5 -
fion | 2027,3603868*TINTRS5
Probabilité F-statistique : 0,236778
S
ﬁi’:‘” LINVPRIVSS5 = C(1) + C(2)*LINVPUBSS + C(3)*TINTRSS +
o | C@)*PIBHSS + C(5)*LENVAFFSS

I(\ﬁ)odele Esti- | LINVPRIVSS = -1,35554822565 + 0,171622345209*LINVPUBS5
ma- | - 0,00807046446841*TINTRSS + 0,000197163118506*PIBHSS -
tion | 0,37878554933*LENVAFFSS
Probabilité F-statistique : 0,165799
Eﬁ:‘”’ LINVPRIVSI = C(1) + C(2)*LINVPUBS1 + C(3)*TINTRSI +
oo | CY*PIBS1 + C(S)*LENVAFFSI

1(\;[;’ dele i | LINVPRIVSI = -0,0253863142542 +
ma- | 0,696674021043*LINVPUBS1 + 0,00533981442723*TINTRS1 +
tion | 5,50995030138e-11*PIBSI - 0,134591811632*LENVAFFSI
Probabilité F-statistique : 0,000000
Ep " 1 INVPRIVSO01 = C(1) + C(2)*LINVPUBS1 + C(3)*ENVAFFS] +
tigi’ C(4)*LPIBHS1 + C(5)*TINTRSI

?g;’ dele i [ INVPRIVSO1 —439619.97633 + 200047,844354*LINVPUBS] +
ma- | 276624,126432*ENVAFFSI + 14399629,7478*LPIBHS 1 +
tion | 3113,45313908*TINTRSI
Probabilité F-statistique : 0,520599
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La relation empirique ainsi déterminée se veut purement explicative.
Cependant, elle s’avere stable et peut tout aussi bien servir de modele
prévisionnel. En effet, son coefficient de détermination corrigé R? est
compris dans I’intervalle ouvert (2/3, 1) et les paramétres estimés de-
meurent stables comme en témoignent le test CUSUM ou le test
CUSUM des carrés.

Le tableau 4 restitue les résultats du modele (5) ainsi validé.

Tableau 4 : Résultats du modéle estimé

Variable endogéne : LINVPRIV
Régresseurs Coefficients Probabilités critiques
C -0,025386 0,8993
LINVPUB 0,696674 0
TINTR 0,00534 0,1124
PIB 5,51E-11 0,2425
LENVAFF -0,134592 0,9757
cC;);fZécient de détermination 0.729046
e
Test d’hétéroscédasticité

Breusch-Pagan-Godfrey 0,0333

Harvey 0,3505

Glejser 0,0515

ARCH 0,1671

White (a termes croisés) 0,0724 (0,2220)
Corrélation des erreurs Breusch-Godfrey 0,0477
Normalité Jarque-Bera 0,57959

De tous les modéeles ainsi estimés, seul le modele (5) est validé. 11
peut ainsi valablement €tre économiquement exploité.

Des résultats présentés, il en découle ce qui suit :

1. L’environnement des affaires en République démocratique du
Congo, variable décisionnelle dans la présente étude, n’exerce
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aucune influence sur les investissements privés sur la période
considérée ;

2. 1l en est de méme du PIB et du taux d’intérét réel. Celles-ci sont
des variables de controle ;

3. Seuls les investissements publics impactent trés significativement
au seuil de 1% les investissements privés. Le coefficient
d’¢lasticité correspondant qui en résulte s’¢éleve a 0,696674.

4. 1l va sans dire qu’un effet d’entrainement caractérise donc les deux
types d’investissements. En effet, tout accroissement du volume
des investissements publics d’un pourcent entraine une
augmentation des investissements privés a hauteur de 0,70%.

5. Hormis la variable « Investissements publics », toutes les autres
variables sont statistiquement et significativement nulles. Elles
n’impactent donc pas les investissements privés. Par conséquent,
aucune conclusion pertinente ne peut étre tirée.

Cet état des choses peut étre expliqué par le fait que les investisseurs
privés, dans I’indispensable nécessité de survivre au quotidien, créent
de tout de méme leurs entreprises en dépit du mauvais climat des af-
faires en y développant des mécanismes de survie qui relévent du mar-
ché noir.

Ce résultat ne corrobore pas ceux trouvés dans les travaux menés par
(Morrissey et Udomkerdmongkol 2012), (Ferris et Voia 2015) et
Aschauer (1989). 1l en est de méme de ceux de Mohamed et Fatma
(2019).

A la lumiére de ces résultats, des suggestions au gouvernement de la
RDC vont dans le sens d’augmenter davantage le volume de ses inves-
tissements au pays. Ainsi, il peut prioriser notamment la construction
des infrastructures, indistinctement et la production de 1’énergie élec-
trique. Il pourra ainsi inciter les investisseurs privés a investir davantage
en RDC.

5. Conclusion

En guise de conclusion, le présent papier se propose d’étudier empi-
riquement la relation entre le climat des affaires et les investissements
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privés en RDC. La période d’étude s’étend de I’année 1990 a ’année
2018. L’objectif poursuivi a été d’évaluer I’impact du climat des af-
faires sur les investissements privés du pays.

Au mieux de notre connaissance, plusieurs ¢tudes ont été menées
dans ce sens. Cependant, aucune d’entre elles ne s’est penchée sur le
cas de la RDC. Toutefois, dans leur essai ont tout de méme élaboré un
modele qui établit une relation empirique entre 1’investissement public
et I’investissement privé en RDC.

« Investissement privés » est la variable endogene. La variable « En-
vironnement des affaires » est la seule variable principale d’intérét.
« Investissements publics », « Taux d’intérét réel » et le « PIB » cons-
tituent des variables de controle.

Les données sont des chroniques. Hormis la variable « Taux d’intérét
réel », préalablement, les autres variables ont permis d’étre soumises au
filtre logarithme pour lissage avant d’étre toutes rendues stationnaires.

La méthode d’analyse a consisté en la démarche économétrique.
L’étude a procédé de la modélisation linéaire multi-variée. La régres-
sion par étage a permis un choix entre les variables et leurs transfor-
mées. Elle a aussi permis d’estimer plusieurs modeles concurrents. Un
seul d’entre eux a été jugé optimal. Ce modele s’est avéré statistique-
ment globalement significatif et économétriquement validé. Il se veut
purement explicatif. Cependant, il s’aveére aussi stable. Ainsi, il peut
tout aussi bien servir de modele prévisionnel.

Les résultats ont montré que seuls les investissements publics affec-
tent tres significativement les investissements privés. La variable d’in-
térét se révele étre statistiquement significativement nulle. Aucune con-
clusion sur sa capacité d’impacter les investissements privés ne peut
donc étre tirée. La présente étude ne peut donc pas répondre a la ques-
tion de recherche dans un sens comme dans I’autre. Cependant, le mo-
dele renseigne qu’a travers leur effet d’entrainement positif sur les in-
vestissements priveés, les investissements publics permettent de booster
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I’économie. Seuls, ils figurent parmi les facteurs porteurs de la crois-
sance au pays.

Dans le souci d’accroitre le volume des investissements privés au
regard de leur importance, plusieurs pays en développement se sont tour
a tour efforcés d’améliorer leurs environnements des affaires au cours
de ces derniéres années. (Mohamed et Rafika 2017) signalent pour leur
part que les progres réalisés dans I’amélioration du climat des affaires
amorcés par plusieurs pays sont inspirés et fondés sur la doctrine libé-
rale. Ils estiment en effet que le secteur privé est le moteur de la crois-
sance ¢économique. Il est créateur de la chaine de valeur.
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RESUME — La présente ¢tude analyse I’incidence qu’exerce 1’environ-
nement des affaires sur les investissements privés en RDC. Elle couvre
la période 1990-2018. S’inspirant de la démarche économétrique, elle
procede de la modélisation linéaire multi-variée et de la régression par
¢tage. Il en résulte que la variable climat des affaires est statistiquement
significativement nulle. Aucune conclusion sur sa capacité¢ a impacter
les investissements privés ne peut donc étre tirée. Toutefois, le modele
renseigne qu’a travers leur effet d’entrainement positif sur les investis-
sements privés, les investissements publics permettent de booster 1’éco-
nomie. Seuls, ils figurent parmi les facteurs porteurs de la croissance au

pays.

Mots - clés : Climat des affaires - Investissements privés - Modélisation
linéaire multi-variée - Régression par étage.

Economie = Lubilanji
33



Germain Lubanza Ngoma et Ronsard Moleka Monzali

Abstract —This study analyzes the impact of the business environment
on private investments in the DRC. It covers the period 1990-2018. In-
spired by the econometric approach, it uses multi-variate linear model-
ling and stage regression. As a result, the business climate variable is
statistically significantly zero. No conclusion on its capacity to impact
private investments can therefore be drawn. However, the model indi-
cates that through their positive knock-on effect on private investments,
public investments help boost the economy. Alone, they are among the
factors driving growth in the country.

Keywords : Business climate, private investments, multivariate linear
modelling, democratic Republic of Congo regression by stage.

J.E.L classification : M21, E2, C22.

Cikosu —Dilonga edi didi dikonkonona mushindu udi malu a bungenda
atangila malu a budisuile mu ditunga dia RDC. Tshivua tshienzeke mu
bidimu bia 1990 too ne mu 2018. Udi ulonda mushindu wa dienza malu
bilondeshile bipeta bia malu a mu nsombelu (économétrie) ne ulonda
mushindu wa kuenza malu bilondeshile bipeta bia mishindu ya bungi
(modélisation lin€aire multivariée) ne dilondangana ku tshibungi. Ke
bualu kayi malu adibu bambe bua nsombelu wa malu a mpetu mmashi-
langane bikole ne a bantu bakuabu. Nunku, kakuena mushindu wa
kuamba ne : mudimu eu uvua mua kuambuluisha bena budisuile to.
Nansha nanku, tshilejilu etshi tshidi tshileja ne : padi mbulamatadi
utuma makuta kudi bena budisuile, bidi biambuluisha bua kuakaja malu
a mpetu. Bobu nkayabu ke badi balengeja didiunda dia mu ditunga edi.

Bishimbi meeyi : nsombelu wa malu a bungenda - Dibueja dia makuta
a muntu nkayende - Difuanyikija malu mu mulongo mu mishindu ya
bungi - Dipingana ku tshibangidilu ku tshibangidilu.
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