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FINANCIAL OPENNESS AND INTERNAL INEQUALITIES

SUMMARY

The impact of trade openness is widely viewed as generally positive for growth but
negative in terms of the inter-personal distribution of income. By contrast, there is no
consensus view on the impact of financial openness on growth, and little assessment on its
impact on inter-personal inequalities. Still, capital openness is likely to impact on internal
inequalities both through growth and through its direct impact on income distribution in
relation with individual inequalities in terms of human capital and access to the capital
market.

This paper tries to measure the impact of financial openness on inter-personal and
geographic inequalities, on the basis of both panel regressions (11 countries over 1980-
2000) and cross-section analysis (42 developing or emerging economies in 2001). Our
results suggest that, for a given country, openness to foreign direct investment tends to
favour the wealthiest quintile of the population as opposed to the other quintiles. However
capital openness cannot by itself explain the differences across countries in terms of income
distribution. In addition, financial openness, in terms of foreign direct investment but also
portfolio and bank investments, tends to reduce income differences between urban and rural
areas.

One possible explanation for such ambiguous results could yield in the fact that financial
openness tends to favour the most educated workers who can earn higher wages in
multinational firms. The corresponding jobs are concentrated in urban areas, but the
recently migrated workers tend to send a large part of their earnings to their families staying
in the country-side. This would contribute to reducing inequalities between urban and rural
areas.

The policy implication of our results is that financial openness should be accompanied by
inter-personal redistribution rather than by a programme of redistribution from urban to
rural areas.

ABSTRACT

The paper deals with the impact of financial openness on internal inequalities. It relies on
the evolution of income distribution in eleven emerging countries which all have carried out
financial liberalization reforms between 1980 and 2000, and on aggregate measures of
inequalities for 42 countries in year 2001. Our empirical findings show that financial
openness, and especially foreign direct investment, tend to raise the income share of the
wealthiest quintile of the population at the expense of the other quintiles. However financial
openness also tends to reduce rural-urban inequalities. The consistency of these results
could come from the fact that multinational firms tend to hire more educated workers and to
pay relatively high wages. Those workers coming from rural areas send relatively large
amounts of money to their families left behind in the countryside.

Classification JEL: JEL D63, F21, F23, O18
Keywords: capital controles, financial openness, internal inequalities, emerging

economies
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IMPACT DE L’OUVERTURE FINANCIERE SUR LES INEGALITES INTERNES
DANS LES PAYS EMERGENTS

RÉSUMÉ

Un certain consensus a émergé de la littérature sur les effets de l’ouverture commerciale, la
majorité des économistes reconnaissant l’impact positif de l’ouverture commerciale sur la
croissance et son effet négatif en termes d’augmentation des inégalités internes. A l’opposé,
le débat sur les effets bénéfiques ou non de l’ouverture financière s’est jusqu’à présent
essentiellement concentré sur les effets largement débattus de l’ouverture financière sur la
croissance. Or l’ouverture financière fait peser un risque d’augmentation des inégalités
internes à la fois parce que son effet sur la croissance n’est pas garanti et parce que
l’ouverture peut entraîner des effets distributifs directs liés aux inégalités des individus face
au marché du capital et en termes de qualifications.

Nous cherchons ici à mesurer l’impact de l’ouverture financière sur les inégalités de
revenus entre les différents quintiles de population et sur les disparités géographiques de
revenu, en utilisant à la fois des données de panel (11 pays sur la période 1980-2000) et des
données en coupe (42 pays en développement pour l’année 2001). Les résultats obtenus
montrent que l’ouverture aux IDE tend, pour un pays donné, à favoriser le quintile
supérieur de la population au détriment des autres quintiles. Cependant l’ouverture
n’explique pas, à un instant donné, les différences entre pays relatives aux inégalités
internes. Par ailleurs, l’ouverture financière sous toutes ses formes (investissements directs,
de portefeuille, bancaires) tend à réduire les disparités de revenus entre villes et campagnes.

Ces résultats ambigus pourraient s’expliquer par le fait que l’ouverture financière favorise
les catégories de travailleurs les mieux formés qui sont susceptibles de bénéficier de
salaires plus élevés dans les firmes multinationales. Ces emplois sont concentrés dans les
villes, mais les travailleurs, parce que leur salaire est relativement élevé, renvoient à leurs
familles une part qui peut être très élevée de leurs revenus, contribuant à la réduction des
inégalités entre villes et campagnes.

En termes des politiques économiques, nos résultats suggèrent qu’il faut accompagner
l’ouverture financière par une redistribution accrue des populations les plus favorisées vers
les autres plutôt que par une redistribution des villes vers les campagnes.

RÉSUMÉ COURT

On s’intéresse ici à l’impact de l’ouverture financière sur les disparités internes de revenu.
L’analyse s’appuie sur l’évolution de la distribution du revenu de onze pays émergents
ayant tous mis en place des réformes de libéralisation financière entre 1980 et 2000, ainsi
que sur des mesures agrégées d’inégalités pour 42 pays pour l’année 2001. Les résultats
économétriques montrent que l’ouverture financière tend à favoriser le quintile le mieux
loti de la population, au détriment des autres quintiles, et que c’est l’investissement direct
étranger plus que l’investissement de portefeuille ou l’investissement bancaire qui est à
l’origine de cet effet. Cependant l’ouverture financière tend à réduire les inégalités de
revenus entre villes et campagnes. La cohérence de ces résultats pourrait venir du fait que
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les firmes multinationales emploient une main d’œuvre relativement qualifiée à qui elles
versent des salaires relativement élevés, permettant aux salariés immigrés de la campagne
de renvoyer des fonds importants à leurs familles.

Classement JEL : JEL D63, F21, F23, O18

Mots Clés : contrôles des capitaux, ouverture financière, inégalités internes,
économies émergentes
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IMPACT DE L’OUVERTURE FINANCIERE SUR LES INEGALITES INTERNES
DANS LES PAYS EMERGENTS

Agnès Bénassy-Quéré
♣
, Véronique Salins

♠

1. INTRODUCTION

Au cours des années 1980 et 1990, un grand nombre d’économies émergentes et en
développement ont ouvert leur compte de capital, se conformant ainsi au « consensus de
Washington »1, lequel recommandait une ouverture rapide du compte de capital associée à
des réformes structurelles et à une politique budgétaire stricte pour favoriser le financement
extérieur de capital productif, et par là le décollage économique.

Les crises financières subies par de nombreux pays émergents à la fin des années 1990 ont
subitement remis en cause les préconisations du consensus de Washington concernant
l’ouverture financière. Pour  Rodrik (1998), l’ouverture financière ne peut apporter les
mêmes bénéfices que l’ouverture commerciale car le marché des biens et services et celui
des capitaux sont fondamentalement différents. L’asymétrie de l’information, la rationalité
limitée voire l’irrationalité des agents sont autant de phénomènes beaucoup plus souvent
associés à ces derniers. La spéculation y est plus fréquente mais aussi les effets de panique
et de contagion. Les actifs échangés sont plus volatils. Cela amène l’auteur à comparer les
flux de capitaux à un médicament dont on ne maîtrise pas les effets secondaires. Et encore
l’efficacité de ce médicament est-elle remise en question puisqu’il ne se dégage aucun lien
de cause à effet entre ouverture financière et croissance.

Certaines recherches apportent néanmoins des conclusions plus optimistes sur les effets de
l’ouverture financière. Bekaert et al. (2001), par exemple, estiment que son impact sur la
croissance est positif car dans un premier temps, l’ouverture diminue le coût du capital ce
qui encourage l’investissement et finalement accélère la croissance.

Ces résultats contradictoires amènent alors à s’interroger sur l’impact de l’ouverture
financière sur la réduction de la pauvreté. Sous l’hypothèse d’une distribution des revenus
demeurant plus ou moins constante au sein de chaque pays, la croissance est un facteur
essentiel de réduction de la pauvreté (Dollar et Kraay 2001, Bourguignon 2003) . Si
l’ouverture financière est favorable à la croissance, alors elle est également favorable à la
réduction de la pauvreté Cependant rien ne garantit que l’ouverture financière ne déforme
pas la distribution des revenus : si l’ouverture financière ne profite qu’aux individus placés
dans la partie supérieure de la distribution du revenu, le nombre de personnes vivant en

                                                          
♣

 Thema, Université de Paris X, CEPII
♠

 Thema, Université de Paris X
1
 L’expression « consensus de Washington » a été introduite par John Williamson en 1989 en référence à la

communauté de pensée entre les institutions de Bretton Woods d’une part, le Trésor américain d’autre part.
Voir Williamson (1990).
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dessous du seuil de pauvreté restera constant ou bien il se réduira moins vite que le rythme
de croissance.

C’est pourquoi il est important d’étudier l’impact de l’ouverture financière non seulement
sur la croissance, mais aussi sur la distribution des revenus. Or il existe peu de travaux
empiriques sur ce second aspect. Le travail de Mohapatra et Das (2003) constitue une
exception. En étudiant un panel de onze pays émergents entre la fin des années 1970 et le
milieu des années 1990, les deux auteurs montrent que les inégalités internes tendent à
augmenter suite aux réformes de libéralisation financière : la part de revenu des plus
favorisés augmente significativement aux dépens de celle des classes moyennes. Nous
reprenons ici le même échantillon de pays mais concentrons l’analyse non plus sur la
libéralisation financière, mais sur l’ouverture financière (c’est-à-dire l’ouverture du compte
de capital). Nous étendons aussi l’analyse en intégrant des données relatives à l’après crise
dans un certain nombre de pays. L’impact de l’ouverture financière est détaillé par type
d’investissements (investissements directs à l’étranger, investissements de portefeuille et
investissements bancaires). L’analyse est menée successivement sur données de panel pour
un échantillon de onze pays émergents de 1980 à 2000, puis en coupe pour un échantillon
plus large de pays en 2001. Cette seconde analyse nous permet d’exploiter la base de
donnée Profils institutionnels du Ministère de l’économie des finances et de l’industrie, qui
détaille plusieurs dimensions des inégalités (disparités géographiques, inégalités entre le
milieu rural et le milieu urbain, inégalités régionales). En effet, certaines régions peuvent
attirer moins d’investissements, et notamment moins d’investissements directs étrangers,
parce qu’elles ne représentent qu’un faible marché potentiel, sont éloignées des grandes
voies de communication, manquent d’infrastructures et de dispositifs sanitaires… Si les
habitants de ces régions dotées d’une  « géographie défavorable » (cf Dollar et Kraay,
2001) n’ont pas la possibilité de migrer librement, alors les investissements engendrés par
l’ouverture financière, en se concentrant dans les régions les plus favorisées
géographiquement, risquent d’augmenter les inégalités régionales de revenus. S’agissant de
l’ouverture commerciale, Wei (2002) a montré que la mondialisation a permis de réduire
les inégalités entre les villes et les campagnes en Chine. On examine ici l’impact de
l’ouverture financière sur les inégalités internes, pour un échantillon de pays émergents.

La section 2 présente les différentes théories qui peuvent expliquer un impact de l’ouverture
financière sur les inégalités de revenus dans les pays émergents, la section 3 précise les
données utilisées et la section 4 en présente une première analyse descriptive. La méthode
économétrique est décrite en section 5 et la section 6 conclut.
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2. OUVERTURE FINANCIERE ET INEGALITES INTERNES : LA THEORIE

Théoriquement, l’ouverture financière peut jouer sur les inégalités internes dans les pays
émergents, par plusieurs canaux.

2.1  Impact de la libéralisation/ouverture financière

L’ouverture du compte financier suppose l’existence d’un marché financier domestique, qui
va permettre aux investisseurs étrangers de prêter à des banques à un taux de marché,
d’acheter des obligations, des actions, voire des entreprises privées ou privatisées, de
développer des produits de couverture contre le risque de taux et le risque de change, etc.
Ainsi, c’est l’ensemble libéralisation/ouverture qui risque d’avoir un impact sur les
inégalités.

Selon les modèles standard d’évaluation des actifs financiers internationaux (Stulz,
1995a,b), la libéralisation financière abaisse le coût domestique du capital, ce qui revalorise
les cours boursiers et bénéficie aux détenteurs d’actions. L’ouverture financière a le même
effet dans les pays à forte productivité marginale du capital (Obstfeld et Rogoff, 1995). Si
les détenteurs du capital sont concentrés dans les classes de population aisées, alors la
libéralisation/ouverture financière accroît  les inégalités.

Par ailleurs, la libéralisation financière facilite l’accès au crédit, directement (du fait de la
libéralisation) et indirectement (du fait de la baisse du coût du crédit). Mais l’accès au
crédit est inégal selon les classes de revenu, les classes pauvres n’ayant pas la possibilité
d’apporter les garanties nécessaires pour l’obtention des prêts2.

Enfin, la libéralisation financière peut aussi avoir un impact sur certains facteurs
inobservables tels que les anticipations des agents. Elle peut par exemple permettre aux
entreprises d’espérer une meilleure conjoncture. Les entreprises et les agents les plus
proches des gouvernements en place lors de la libéralisation seront dans ce cas les plus
favorisés soit parce qu’ils auront explicitement influencé à leur avantage les réformes de
libéralisation, soit parce qu’ils auront bénéficié de meilleures informations (Krueger, 1974 ;
Bhagwati, 1996). Dans la mesure où les membres de la classe de revenu supérieur ont
généralement plus de liens avec les gouvernements locaux que les membres des autres
classes, leur part de revenu peut augmenter suite à la libéralisation financière.

Ainsi, différents arguments théoriques concourent à ce que la libéralisation et l’ouverture
financière entraînent une distribution plus inégalitaire des revenus.

                                                          
2
 Le micro-crédit tente de remédier à cette défaillance de marché.
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 2.2 Impact des IDE

Au sein des réformes financières, l’ouverture aux investissements directs étrangers occupe
une place à part en raison de leur impact direct sur les salaires. Dans les pays en
développement, les firmes multinationales versent des salaires en moyenne supérieurs à
ceux des firmes domestiques. Pour le Mexique et le Venezuela par exemple, ce résultat a
été empiriquement mis en relief par Aitken et al. (1996). Les firmes multinationales offrent
aussi davantage de perspectives de formation. Ces phénomènes peuvent, en fonction de la
classe de revenu à laquelle appartiennent initialement les employés des multinationales,
aggraver ou réduire les inégalités.

Une étude menée par Almeida (2003), de la fin des années 1980 au début des années 1990
sur 2312 firmes portugaises contrôlées par des non résidents montre qu’en moyenne ces
firmes qu’elles offrent des salaires plus élevés que les entreprises domestiques mais
qu’elles emploient aussi une main d’œuvre plus qualifiée. Ceci signifierait que ce ne sont
pas les classes les plus pauvres qui vont bénéficier d’une élévation de leurs salaires.
Cependant  Almeida montre qu’il existe un fort biais de sélection, les firmes acquises par
des non résidents étant celles dont les employés ont un niveau d’éducation supérieur à la
moyenne. Les salaires augmentent suite à l’acquisition, mais on ne trouve aucun
changement significatif dans la composition de la main d’œuvre en terme de niveau
d’éducation.  Feenstra et Hanson (1997) trouvent un résultat similaire en étudiant le cas des
« maquiladoras » mexicaines dans les années 1980. Ils montrent  que la croissance des
investissements directs de l’étranger au Mexique est positivement corrélée à l’augmentation
de la demande de travail qualifié par rapport au travail non-qualifié. Cet effet est
particulièrement net pour les régions frontalières avec les Etats-Unis où 50% de
l’augmentation de salaire de la main d’œuvre qualifiée peut s’expliquer par l’afflux d’IDE.

3. LES DONNEES

3.1 Les inégalités

On s’intéresse ici aux inégalités de revenus entre individus ainsi qu’aux disparités
géographiques et notamment régionales. Les investissements étrangers sont susceptibles
d’accroître les inégalités géographiques s’ils se concentrent dans certaines régions, comme
c’est le cas par exemple de l’IDE en Chine.

L’impact de l’ouverture sur les inégalités interindividuelles est tout d’abord étudié à partir
d’un panel de onze pays - Brésil, Inde, Corée du sud, Malaisie, Mexique, Nigeria, Pakistan,
Philippines, Sri Lanka, Thaïlande et Turquie, sur la période 1980-2000. On examine la part
du PIB détenue par le quintile le plus riche de la population, celle détenue par le quintile le
plus pauvre et celle détenue par les trois quintiles restants que nous appellerons la classe
moyenne. Selon Bekaert, Harvey et Lumsdaine (2002), tous les pays de l’échantillon ont
mis en place des réformes favorisant l’ouverture financière entre 1986 et 1995. Par rapport
à Mohapatra et Das (2003), nous disposons de données plus récentes sur les inégalités
permettant de prendre en compte l’impact des crises financières qui ont frappé la plupart de
ces pays à la fin des années 1990. Les données proviennent de la base World Income
Inequality Database et, pour les années 1997 à 2000, de la base de données de la Banque
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Mondiale, World Development Indicators 2003 (WDI 2003). Compte tenu des valeurs
manquantes, on dispose en tout de 70 observations (au lieu de 21×11=231 en théorie).

Dans un second temps, on effectue une analyse en coupe transversale sur l’année 2001 pour
un échantillon plus grand de pays (43 pays en développement) et en distinguant différentes
formes d’inégalités : inégalités interindividuelles, disparités géographiques, disparités
villes/campagnes, disparités régionales. Les données sont issues de la base Profils
institutionnels élaborée à partir d’un questionnaire documenté par les Mission Economiques
du Ministère de l’Economie, des Finances et de l’Industrie français (voir Berthelier et al.,
2003)3. Cette base réunit les caractéristiques institutionnelles de 51 pays dont 43 en
développement et 8 développés4. Elle permet notamment d’évaluer leurs institutions
politiques, l’ordre et la gouvernance publics, le rôle de l’état dans la vie économique, la
sécurité des transactions et des contrats, les régulations et gouvernances d’entreprises, les
biens publiques,  l’ouverture extérieure et la cohésion sociale. Les données sont issues d’un
questionnaire détaillé rempli par les fonctionnaires des Missions économiques dans chaque
pays. Les réponses aux questions élémentaires sont toutes graduées de 1 (correspondant au
moins bon environnement institutionnel) à 4 (pour le meilleur environnement). Ainsi
l’indice de Gini est-il inversé pour faire apparaître les valeurs les plus élevées au pays les
plus égalitaires. L’indice de disparités géographiques est un agrégat de deux indices
élémentaires. L’un concerne les disparités entre villes et campagnes, l’autre entre régions.

3.2 L’ouverture financière
L’ouverture financière peut être mesurée soit de façon qualitative par des variables
indicatrices donnant la date des réformes mises en place, soit de façon quantitative à l’aide
des flux de capitaux observés ex post. Das et Mohapatra (2003) utilisent une variable
indicatrice « post-libéralisation » qui prend la valeur 0 lorsque les pays n’ont pas encore
institué de réforme de libéralisation financière et la valeur 1 dans le cas inverse. Nous
commençons par utiliser cette même variable (notée  postlib) afin d’actualiser les résultats
de Das et Mohapatra en tenant compte des données post-crises. Les dates de libéralisation,
établies par Bekaert, Harvey et Lundlad (2001), sont récapitulées dans le tableau 1.

                                                          
3
 La base de données est accessible en ligne depuis www.cepii.fr.

4
 Nous ne retenons que 42 pays émergents et en développement par manque de données pour Taïwan

concernant les variables explicatives.
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Tableau 1 : date des réformes de libéralisation financière
dans les pays de l’échantillon

Pays Date de libéralisation
Brésil 1988
Inde 1986
Corée du Sud 1987
Malaisie 1987
Mexique 1989
Nigeria 1995
Pakistan 1991
Philippines 1986
Sri Lanka 1992
Thailande 1988
Turquie 1989

Source : Bekaert, Harvey, Lundlad (2001)

Cette mesure présente toutefois des inconvénients. Tout d’abord, la date de libéralisation
financière n’est pas forcément précise parce que les réformes qui y mènent ont souvent été
réalisées progressivement, pas forcément au cours de la même année. De plus, les crises
financières qui ont frappé ces pays à la fin des années 1990, ont parfois incité les pays à
freiner ces réformes et parfois même à prendre des mesures en sens contraire. Le cas de la
Malaisie qui, suite à la crise de 1997, a ré-instauré un contrôle des changes, est un exemple
de ce phénomène. Par ailleurs, les variables indicatrices, par définition, ne font pas la
différence entre des réformes d’ampleur inégale. Pour pallier ces inconvénients, Das et
Mohapatra ajoutent dans les régressions une variable de capitalisation boursière en
pourcentage du PIB (variable notée SMC pour Stock market capitalization) et une variable
de valorisation boursière en pourcentage du PIB (SMV pour Stock market valuation)5. Cela
permet d’évaluer la taille du marché financier d’un pays donné et son activité. Toujours à
des fins de comparaison, nous suivons dans un premier temps cette même méthode
Cependant, nous souhaitons ici distinguer la libéralisation financière et l’ouverture
financière, qui ne sont pas nécessairement simultanées et n’ont pas nécessairement le même
impact sur les inégalités. C’est pourquoi nous utilisons, dans un second temps, la mesure
quantitative de l’ouverture proposée par Kraay (1998). Il s’agit de la somme des valeurs
absolues des capitaux entrants et sortants du pays considéré, divisée par son produit
intérieur brut exprimé en millions de dollars. La mesure est ici construite à partir de la base
CHELEM-Balance des paiements du CEPII et celles des PIB proviennent de la base WDI
2003. Elle est notée ouvfin dans l’estimation.

                                                          
5
 SMC mesure la valeur totale des actions des entreprises cotées en bourse rapportée au PIB et SMV la

valeur totale des actions échangées sur le marché des titres rapportée au PIB.
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Cette mesure a l’avantage de pouvoir être ventilée en fonction des différents types
d’investissements. On distingue ici l’impact des investissements directs étrangers (somme
des valeurs absolues des flux entrants et sortants rapportée au PIB notée ouvide), celui des
investissements de portefeuille et celui des investissements bancaires (mêmes mesures,
notées respectivement ouvport et ouvbanc).

Toutes ces mesures quantitatives de l’ouverture sont utilisées successivement dans
l’analyse sur données de panel et dans l’analyse en coupe transversale.

3.3 Les variables de contrôle

3.3.1 L’analyse en données de panel

Au cours du processus de développement, la croissance économique modifie l’allocation
des ressources et les prix relatifs. Ces changements sont susceptibles d’affecter la
distribution du revenu (Kuznets, 1955 ; Stiglitz, 1969). De plus, d’après Justmain et
Gradstein (1999), la croissance économique rend la population politiquement plus active ce
qui modifie la distribution du pouvoir. Enfin, on observe que le processus d’urbanisation
qui accompagne le développement est souvent associé à une évolution des relations sociales
dans la population (Bourguignon 2004). C’est pourquoi on utilise ici le logarithme du
revenu par tête en parité de pouvoir d’achat comme variable de contrôle (variable notée
lpibh).

L’éducation  influe sur les inégalités par différents canaux. Il s’agit d’une part d’un facteur
de mobilité sociale. L’éducation a, d’autre part, un effet positif sur l’activité politique de la
population ce qui théoriquement modifie la distribution du pouvoir et l’évolution des
institutions. Les plus pauvres sont donc d’autant plus à même de demander et d’obtenir des
transferts de revenu qu’ils sont éduqués. On ajoute donc le taux de scolarisation dans
l’enseignement secondaire comme variable de contrôle (variable notée sco).

L’ampleur des transferts inter-personnels peut être approchée par la pression fiscale
globale, rapport des recettes fiscales au PIB, que l’on ajoute aussi comme variable de
contrôle (variable notée fisc). Il faut néanmoins corriger cette variable par une mesure de la
corruption qui bloque la redistribution des classes aisées vers les pauvres. On utilise pour
cela une mesure de la fiabilité du cadre légal. Il s’agit d’une variable construite par l’institut
Fraser à partir de variables rendant compte dans chaque pays de l’indépendance judiciaire,
de l’impartialité des cours de justice, de la protection de la propriété intellectuelle, de
l’influence des forces militaires dans la législation et les décisions politiques et de
l’intégrité du système judiciaire (variable agrégée notée lega).

Enfin, on prend également en compte l’ouverture commerciale à travers le rapport entre la
somme des importations et des exportations et le PIB (variable notée com). Tout comme la
croissance, l’ouverture commerciale est susceptible de modifier les prix relatifs des biens et
la répartition des ressources au sein des différents secteurs d’activité et donc de modifier la
distribution des revenus.
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Les variables de contrôle sont issues de la base WDI 2003 à l’exception de celles
définissant le cadre légal qui proviennent de la base de données de l’Institut Fraser et de
l’ouverture commerciale qui provient des Penn World Tables.

L’annexe 1 fournit les corrélations entre les variables explicatives pour l’analyse sur
données de panel et l’analyse en coupe transversale. Sans surprise, les variables sco (taux
de scolarisation) et lega (cadre légal) sont fortement corrélées au logarithme du PIB par
habitant (lpibh). Les variables com  (ouverture commerciale) et fisc (la pression fiscale)
sont également fortement corrélées. Ces dernières ainsi que lega, n’étant pas significatives,
elles sont finalement exclues de l’analyse.

3.3.2 L’analyse en coupe transversale

L’analyse en coupe transversale se fonde essentiellement sur la base de données Profils
Institutionnels qui fournit déjà la variable expliquée. On présente ici les variables de
contrôle significatives qui ont été retenues pour l’analyse. Elles diffèrent selon le type
d’inégalités étudiées.

Lorsque l’on s’intéresse aux inégalités de revenus entre individus, les variables de contrôle
sont analogues à celles utilisées dans l’analyse en données de panel mais on exclut le PIB
par habitant qui n’est pas significatif ici. L’importance de la mobilité sociale est mesurée
par la variable mobsoc et l’ouverture commerciale par la variable ouvcom  fondée sur
l’intensité des barrières tarifaires et non tarifaires. On ajoute la variable ouvref qui mesure
l’importance des réformes structurelles entreprises dans chaque pays suite à l’ouverture
financière et commerciale. On peut par exemple imaginer que si une politique de
redistribution est mise en place suite à l’ouverture, ou si les entreprises sont gérées dans une
plus grande transparence, les inégalités nées de l’ouverture seront amoindries.

Pour expliquer les disparités géographiques, on ré-introduit le PIB par habitant  (lpibh). On
ajoute également le niveau de développement des infrastructures (variable  infra). Si un
pays possède peu d’infrastructures, on peut s’attendre à ce qu’elles soient concentrées dans
certaines zones géographiques et à ce que les disparités entre les villes et les campagnes
soient accentuées. Enfin la mesure mobgeo  mesure la mobilité géographique des habitants
d’un pays. Puisque l’on mesure les disparités géographiques en terme de revenu par
habitant, on peut s’attendre à ce que la mobilité de la population les réduise. L’exode rural,
par exemple, permet d’accroître le revenu de ceux qui restent dans les campagnes en
mettant à leur disposition une surface plus importante de terres arables ; il permet aussi aux
exilés d’améliorer, par mandats périodiques, le revenu des familles restées à la campagne.

Toutes les données sont issues de la base Profils Institutionnels sauf celles du PIB par
habitant qui viennent de la base WDI 2003. Le tableau 2 récapitule les variables de contrôle
dans le cas de l’analyse en coupe. L’annexe 1 montre que les variables sont peu corrélés
entre elles, sauf dans le cas de la variable infra, fortement corrélée au PIB par habitant
(lpibh).
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Tableau 2 : Variables de contrôle pour l’analyse en coupe transversale

Variables endogènes Variables de contrôle Nom
Mobilité sociale : recrutement et promotion dans le
secteur public et le privé - de 1 (par position sociale) à 4
(par mérite)

mobsoc

Barrières Tarifaires & Non-Tarifaires – 2000- de 1
(importantes) à 4 (faibles) ouvcomInégalités inter-

personnelles
Les pressions résultant de l'ouverture sont elles utilisées
pour stimuler les réformes structurelles ? - de 1 (pas
utilisées) à 4 (fortement utilisées)

ouvref

 Logarithme du PIB par habitant en PPA lpibh
Indicateur synthétique de développement des
infrastructures de 1 (faible) à 4 (fort) infraInégalités

géographiques
Mobilité géographique de 1 (faible) à 4 (forte) mobgeo

Source : Base Profils institutionnels du Ministère de l’Economie, des Finances et de l’Industrie (2003)

4. UNE ANALYSE DESCRIPTIVE

Selon Das et Mohapatra (2003), la libéralisation financière a pour effet une hausse de la
part du cinquième quintile dans le revenu aux dépens des classes moyennes. Nos données
actualisées ne confirment pas graphiquement ce phénomène (graphiques 1 à 3). Quelque
soit la part de la population étudiée, aucune tendance claire ne se dégage de ces graphiques
ce qui semble a priori indiquer que les réformes de libéralisation financières n’ont pas un
impact défini sur la distribution des revenus.
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Graphique 1 : part de revenu du cinquième quintile avant*
et après** la libéralisation financière, 1980-2000

Graphique 2 : part de revenu de la classe moyenne (2ème, 3ème et 4ème quintiles)
avant* et après** la libéralisation financière, 1980-2000

* moyenne sur les années précédant l’année de libéralisation ; ** moyenne sur les années
postérieures à l’année de libéralisation.
Sources : World Income Inequality Database (2000), World Development Indicators (2003) et  Bekaert, Harvey,
Lundlad (2001) pour les dates de libéralisation financière
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Graphique 3 : part de revenu du premier quintile avant* et après** l
a libéralisation financière, 1980-2000

* moyenne sur les années précédant l’année de libéralisation ; ** moyenne sur les années
postérieures à l’année de libéralisation.

Sources : World Income Inequality Database (2000), World Development Indicators (2003) et  Bekaert, Harvey,
Lundlad (2001) pour les dates de libéralisation financière.

On peut toutefois se demander si la fin des années 1990, marquée par les crises financières,
n’est pas précisément caractérisée par un repli de l’ouverture financière non pris en compte
dans le travail de datation de Bekaert, Harvey, Lundlad (2001). Cette intuition est
confirmée par le graphique 4 qui présente la somme des valeurs absolues des flux de
capitaux entrants et sortants pour l’ensemble des pays de l’échantillon au cours du temps.
On remarque une nette diminution de ces flux à partir de l’année 1997. Ceci confirme
l’intérêt de mesurer l’impact de l’ouverture financière à partir d’une mesure quantitative de
cette ouverture.
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Graphique 4 : flux de capitaux entrants et sortants totaux, 1980-2000
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Si l’on entre un peu dans le détail des comptes financiers, on constate sans surprise que ce
sont les investissements de portefeuille et les investissements bancaires qui se sont
effondrés lors des crises financières, tandis que les flux d’IDE se sont maintenus
(graphiques 5 à 7). Cette expérience naturelle peut nous permettre de comparer l’impact des
deux sortes d’investissements sur les inégalités de revenus dans les pays de l’échantillon.

Graphique 5 : flux d’IDE entrants et sortants totaux, 1980-2000
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Graphique 6 : investissements de portefeuille entrants et sortants totaux de 1980-2000
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Graphique 7 : investissements bancaires entrants et sortants totaux, 1980-2000
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5. LES RELATIONS ESTIMEES

5.1 L’analyse sur données de panel

L’équation suivante est estimée en panel pour chaque quintile
6
 j :

ititittijit XYQ εδβα +++Γ+= '*'* (1)

Qjit représente la part de revenu du jième quintile dans le revenu du pays i l’année t. Yit est le
vecteur des variables d’ouverture financière. Il peut se résumer à une seule variable ouvfin ,
ouvide, ouvport ou ouvbanc, ou se composer des trois variables  postlib ,  SMC  et  SMV.
Xit est le vecteur constitué des variables de contrôle, lpibh, sco, lega, fisc et com αi
représente l’effet fixe individuel et Гt l'effet fixe temporel. L’équation 1 est estimée pour
chaque quintile j.

La variable dépendante étant rarement disponible, pour un pays donné, sur plusieurs années
consécutives, on effectue les régressions dans la dimension totale plutôt que dans la
dimension intra-individuelle (within). Les écarts-types des coefficients sont corrigés de
l’hétéroscédasticité par la méthode de White.

5.2 L’analyse en coupe transversale
Pour chacune des mesures d’inégalités, quatre régressions par les moindres carrés
ordinaires sont mises en œuvre, chacune correspondant à une variable d’ouverture
financière différente au sein des variables explicatives -  ouvfin , ouvide,  ouvport et
ouvbanc  :

iiii XYE εδβ ++= '** + cte (2)

Avec Ei l’indice d’égalité retenu, Yi la variable d’ouverture financière et Xi, le vecteur des
variables de contrôle.

6. RESULTATS ECONOMETRIQUES

6.1 Analyse sur données de panel
L’équation (1) ci-dessus est estimée en panel sur les 11 pays de l’échantillon entre 1980 et
2000. Le tableau 3 présente les résultats lorsqu’on utilise une variable indicatrice (postlib)
pour la libéralisation financière ainsi que les mêmes variables de capitalisation et de
valorisation boursière (smv et smc) que Das et Mohapatra (2003). On observe que la
libéralisation financière a un impact positif sur la part de revenu du quintile le mieux loti
(cinquième quintile) et sur celle du premier quintile, négatif sur les parts de revenu des
autres quintiles. Toutefois ces effets ne sont pas statistiquement significatifs, ce qui
confirme l’analyse graphique (graphiques 1 à 3). Les seules variables significatives
semblent être la capitalisation boursière (favorable au cinquième quintile au détriment du
                                                          
66

 Les trois quintiles centraux sont ici regroupés afin de limiter le nombre de coefficients à estimer. Ainsi, il
n’y a en fait que trois groupes de revenus. Nous conservons le terme de quintile par commodité.
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premier) et la croissance du PIB par habitant (défavorable au cinquième quintile, au
bénéfice de la part de revenu des autres quintiles).

Tableau 3 : impact de la libéralisation financière sur les parts de revenu

Q5 Q2,3,4 Q1

postib 0,010 -0,012 0,000
0,020 0,017 0,005

smv -0,023 0,021 0,004
0,023 0,023 0,006

smc 0,051** -0,033 -0,010*
0,021 0,021 0,006

lpibh -0,109** 0,064** 0,035**
0,029 0,025 0,009

sco -0,001 0,000 0,000
0,001 0,000 0,000

R² ajusté 0,996 0,996 0,985

* significatif au seuil de 10% ; ** significatif au seuil de 5%

Le tableau 4 examine l’impact de l’ouverture financière mesurée comme la somme des
valeurs absolues des flux de capitaux entrants et sortants en pourcentage du PIB (variable
ouvfin). Les résultats montrent que l’ouverture tend à défavoriser les classes moyennes au
profit du cinquième quintile. L’effet est significatif au seuil de 10% pour les classes
moyennes. Cette équation met aussi en évidence l’impact positif et significatif  du PIB par
habitant sur la part de revenu du premier quintile (le moins bien loti) au détriment de la part
du cinquième quintile.

Tableau 4 : impact de l’ouverture financière sur les parts de revenu

Q5 Q2,3,4 Q1

ouvfin 0.337 -0.319* -0.053
0.256 0.190 0.082

lpibh -0.069* 0.036 0.028**
0.038 0.033 0.009

sco -0.001 0.000 0.000
0.001 0.000 0.000

R² ajusté 0.995 0.995 0.983

* significatif au seuil de 10% ; ** significatif au seuil de 5%

Les tableaux 5a à 5c détaillent l’impact de l’ouverture selon la nature des flux financiers –
investissements directs, de portefeuille ou bancaires. Il apparaît alors nettement que seule
l’ouverture aux IDE a un impact significatif sur la distribution des revenus : une ouverture
plus forte favorise le premier quintile au détriment des deux autres, et l’effet est significatif
pour les trois quintiles au seuil de 5% (tableau 5b). Le PIB par habitant conserve un effet
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redistributif et le taux de scolarisation a un impact positif sur la part de revenu du premier
quintile. La tendance investisseurs étrangers à sélectionner des firmes où le niveau de
qualification moyen des travailleurs est élevé semblent donc confirmée : ce sont les
travailleurs du cinquième quintile, donc probablement les plus qualifiés, qui bénéficient des
salaires plus élevés offert par les firmes multinationales. Par contre, ni l’ouverture aux
investissements de portefeuille ni l’ouverture aux investissements bancaires n’ont  d’effet
sur la répartition des revenus.

Tableau 5a : impact de l’ouverture aux IDE sur les parts de revenu

Q5 Q2,3,4 Q1

ouvide 3.088** -2.214** -0.769**
1.181 0.967 0.305

lpibh -0.098** 0.061** 0.033**
0.033 0.030 0.007

sco -0.001 0.001 0.0004**
0.001 0.001 0.000

R² ajusté 0.996 0.996 0.986

* significatif au seuil de 10% ; ** significatif au seuil de 5%

Tableau 5b : impact de l’ouverture aux investissements de
sur les parts de revenu
Q5 Q2,3,4 Q1

ouvport -0.220 -0.130 0.086
0.373 0.347 0.105

lpibh -0.093** 0.050 0.033**
0.038 0.034 0.009

sco -0.001 0.000 0.000
0.001 0.001 0.000

R² ajusté 0.995 0.995 0.984

* significatif au seuil de 10% ; ** significatif au seuil de 5%
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Tableau 5c : impact de l’ouverture aux investissements bancaires
sur les parts de revenu

Q5 Q2,3,4 Q1

Ouvbanc 0.486 -0.356 -0.079
0.397 0.307 0.112

Lpibh -0.071* 0.041 0.028**
0.037 0.033 0.009

Sco 0.000 0.000 0.000
0.001 0.001 0.000

R² ajusté 0.995 0.996 0.984

* significatif au seuil de 10% ; ** significatif au seuil de 5%.

Pour tester la robustesse de ce premier jeu de résultats, on réestime l’équation (1) en
remplaçant la variable d’ouverture par le rapport entre les flux de capitaux entrants et le
PIB. Les résultats, reportés en Annexe 2, confirment que l’ouverture financière favorise le
quintile le mieux loti de la population au détriment des autres quintiles et que ce résultat
provient uniquement de l’ouverture aux IDE, les investissements de portefeuille et
bancaires ne paraissant pas avoir d’impact en moyenne sur la distribution des revenus.

6.2 Analyse en coupe transversale
On s’intéresse maintenant à l’impact de l’ouverture financière sur un échantillon plus large
de pays, mais cette fois en coupe transversale pour l’année 2001. La variable dépendante
est un indice de Gini inversé, indicateur d’égalité inter-individuelle des revenus au sein
d’une population donnée. L’équation (2) est estimée à partir de quatre variables d’ouverture
financière, toutes quatre quantitatives : l’ouverture totale (ouvfin), l’ouverture aux
investissements directs (ouvide), l’ouverture aux investissements de portefeuille (ouvport)
et l’ouverture aux investissements bancaires (ouvbanc). Les résultats sont reportés dans le
tableau 6.
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Tableau 8 : impact de l’ouverture financière sur l’égalité des revenus mesurée
par un indice de Gini inversé

(a) (b) (c) (d)
Ouvfin -0.226 ouvide -2.106 ouvport -1.411 ouvbanc 0.024

0.521 2.107 2.179 0.889
Mobsoc 0.436** mobsoc 0.466** mobsoc 0.435** mobsoc 0.422**

0.199 0.208 0.196 0.198
Ouvcom -0.403** ouvcom -0.391** ouvcom -0.378** ouvcom -0.429**

0.170 0.160 0.177 0.168
Ouvref 0.262* ouvref 0.261** ouvref 0.244* ouvref 0.282**

0.139 0.124 0.146 0.140
_cons 1.730** _cons 1.646** _cons 1.718** _cons 1.769**

0.504 0.528 0.500 0.500
R² ajusté 0.199 R² ajusté 0.119 R² ajusté 0.116 R² ajusté 0.110

* significatif au seuil de 10%; ** significatif au seuil de 5%

En coupe transversale, l’ouverture aux différents flux de capitaux ne semble pas avoir
d’effet significatif sur les inégalités de revenu. Seules les trois variables de contrôle ont un
impact significatif et du signe attendu : la mobilité sociale réduit les inégalités (le
coefficient sur  mobsoc  est positif), l’ouverture commerciale les accroît (coefficient négatif
sur ouvcom ) et les réformes les réduisent (coefficient positif sur ouvref ). Ainsi
contrairement à l’analyse sur donnée de panel, en coupe transversale, même l’effet des IDE
sur la répartition de revenu entre les individus n’est pas significatif.

Deux interprétations alternatives peuvent être données à ces résultats. La première est que
les estimations en coupe transversale portent sur 42 pays en 2001, tandis que les estimations
en panel concernent seulement 11 pays entre 1980 et 2000. Il n’est évidemment pas
envisageable de réaliser des estimations en coupe sur 11 pays pour tester l’éventualité d’un
biais de sélection. On peut néanmoins comparer graphiquement les deux échantillons. Le
graphique 8 compare, pour les 11 pays de l’analyse en panel, l’indice d’égalité des revenus
fourni par la base Profils Institutionnels à un indice d’égalité construit à partir des quintiles
de revenus, pour l’année disponible la plus proche de 2001 :

( )151 QQE Q
i −−= (3)
Q
iE  vaut 1 pour une répartition égalitaire des revenus entre le premier et le cinquième

quintile, 0 si le cinquième quintile reçoit 100% du revenu. Les deux mesures d’inégalités
inter-individuelles semblent cohérentes sur l’échantillon retenu : le Brésil et le Mexique
apparaissent les deux pays les plus inégalitaires (indices d’égalité les plus faibles), tandis
que la Corée et le Pakistan présentent moins d’inégalités. Ainsi, la différence de résultats
entre l’estimation en panel et en coupe ne provient sans doute pas de la mesure des
inégalités ni d’un biais de sélection. Elle doit dès lors s’interpréter en dynamique sur
chaque pays : toutes choses égales par ailleurs, un pays qui s’ouvre aux investissements
directs étrangers voit les inégalités internes augmenter au profit du quintile le plus favorisé
de la population ; mais l’ouverture aux IDE n’explique pas, à un instant donné, les
différences entre pays relatives aux inégalités internes.
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Graphique 8 : deux mesures d’égalité  des revenus
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On s’intéresse ensuite à l’impact de l’ouverture financière sur les disparités géographiques.
Le tableau 7 présente les résultats d’estimation de l’équation (2) pour les trois variables
d’égalité géographique lorsque la variable d’ouverture financière est la variable agrégée
ouvfin . Il apparaît que l’ouverture financière réduit significativement les disparités
géographiques (le coefficient associé est positif). Dans le détail, l’ouverture financière n’a
pas d’effet sur les disparités régionales mais réduit significativement les inégalités villes-
campagnes. Un PIB par habitant élevé réduit significativement les disparités régionales
tandis que le développement des infrastructures les accroît significativement, ce qui signifie
que les infrastructures sont concentrées dans certaines régions. Ce résultat est cependant
fragile car l’analyse des corrélations (cf annexe 1) montre que niveau de développement des
infrastructures et PIB par habitant sont corrélés. En retirant cette dernière variable des
régressions, on constate que le coefficient de la variable infra, s’il est toujours négatif
lorsqu’on étudie les disparités régionales, n’est plus significatif.
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Tableau 7 : impact de l’ouverture financière sur les disparités géographiques

Egalité géographique
des revenus Egalité villes-campagnes Egalité régionale

Ouvfin 1.146** 2.172** -0.283
0.233 0.351 0.361

Lpibh 0.130 0.089 0.186*
0.132 0.173 0.109

Infra -0.198** -0.049 -0.406**
0.085 0.130 0.140

Mobgeo 0.033 -0.036 0.128
0.085 0.112 0.094

_cons 0.524 0.720 0.251
1.142 1.541 0.915

R² ajusté 0.214 0.316 0.065

* significatif au seuil de 10%; ** significatif au seuil de 5%

L’étude de l’ouverture détaillée par types d’investissements (investissements directs, de
portefeuille, bancaires) montre que les trois types de flux réduisent les inégalités
géographiques  et plus particulièrement les inégalités entre villes et campagnes (tableaux 8a
à 8c).

Tableau 8a : impact de l’ouverture aux IDE sur les disparités géographiques

Egalité géographique
des revenus Egalité villes-campagnes Egalité régionale

Ouvide 4.561** 7.399 0.610
1.943 4.490 2.476

Lpibh 0.132 0.129 0.136
0.136 0.176 0.116

Infra -0.210** -0.075 -0.398**
0.090 0.133 0.144

Mobgeo 0.034 -0.026 0.118
0.089 0.119 0.094

_cons 0.521 0.416 0.667
1.152 1.550 0.953

R² ajusté 0.176 0.192 0.192

* significatif au seuil de 10%; ** significatif au seuil de 5%



CEPII, document de travail n° 2005 - 11

27

Tableau 8b : impact de l’ouverture aux investissements de portefeuilles
sur les disparités géographiques

Egalité géographique
des revenus Egalité villes-campagnes Egalité régionale

Ouvip 3.681** 7.337** -1.411*
0.789 1.143 0.828

Lpibh 0.138 0.093 0.201*
0.133 0.175 0.108

Infra -0.196** -0.043 -0.410**
0.085 0.134 0.141

Mobgeo 0.027 -0.050 0.134
0.086 0.115 0.095

_cons 0.477 0.733 0.119
1.161 1.576 0.911

R² ajusté 0.196 0.308 0.076

* significatif au seuil de 10%; ** significatif au seuil de 5%

Tableau 8c : impact de l’ouverture aux investissements bancaires
sur les disparités géographiques

Egalité géographique
des revenus Egalité villes-campagnes Egalité régionale

Ouvbanc 2.108** 4.090** -0.651
0.409 0.557 0.554

Lpibh 0.150 0.123 0.188*
0.126 0.165 0.106

Infra -0.199** -0.049 -0.407**
0.085 0.130 0.140

Mobgeo 0.041 -0.021 0.127
0.084 0.108 0.094

_cons 0.338 0.408 0.240
1.099 1.480 0.895

R² ajusté 0.213 0.328 0.07

* significatif au seuil de 10%; ** significatif au seuil de 5%

Lorsqu’on restreint la mesure de l’ouverture financière aux seuls flux entrants (annexe 3),
les résultats sont similaires, mais cette fois l’ouverture aux IDE a un impact significatif sur
les inégalités villes-campagnes, tandis que l’impact des investissements de portefeuille est
non significatif. L’impact des IDE et autres entrées de capitaux sur les disparités entre villes
et campagne peut s’expliquer de plusieurs manières. D’une part, ces financements
favorisent l’exode rural et donc augmentent la surface de terres arables disponible pour
ceux qui restent dans les campagnes. D’autre part, les travailleurs ayant migré en ville,
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mieux payés, sont susceptibles d’envoyer des fonds à leurs proches restés en zone rurale.
Cette seconde explication doit probablement être privilégiée7.

Au total, il semble donc que l’ouverture financière, et plus particulièrement l’ampleur des
flux entrants, tende à réduire les inégalités entre villes et campagnes, tandis qu’elle élève ou
est sans impact sur les inégalités inter-personnelles. Ces résultats apparemment
contradictoires s’expliquent par la faible corrélation existant entre les mesures d’inégalités
inter-personnelles et villes-campagnes (graphique 9). Dans un certain nombre de pays,
notamment les pays du pourtour méditerranéen et les anciens pays socialistes, mais aussi la
Chine, l’Inde, l’Indonésie, la Corée ou la Thaïlande, les inégalités inter-personnelle ne sont
pas très élevées mais les inégalités villes-campagnes sont fortes. La ville-Etat de Hongkong
présente naturellement la configuration inverse. Les deux notions d’inégalités inter-
personnelles et d’inégalités villes-campagnes ne sont donc pas superposables, et l’ouverture
financière semble avoir un impact différent sur ces deux formes d’inégalités. Les
conséquences en termes de politiques économiques sont importantes, puisque les résultats
mis en évidence tendent à mettre en avant l’importance de la protection sociale plutôt que
de la redistribution régionale comme politique d’accompagnement nécessaire de l’ouverture
financière.

                                                          
7
 En raison des ordres de grandeurs en jeu. Par exemple, Cattaneao et Marniesse (2004) estiment qu’au

Cambodge, les salariés du secteur textile envoient entre la moitié et les deux tiers de leur salaire à leur
famille restée à la campagne. Cette somme représenterait le quart de la masse salariale des campagnes.



CEPII, document de travail n° 2005 - 11

29

Graphique 9 : inégalités inter-personnelles et inégalités villes-campagnes
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7. CONCLUSION

Un certain consensus a émergé de la littérature sur les effets de l’ouverture commerciale, la
majorité des économistes reconnaissant l’impact positif de l’ouverture commerciale sur la
croissance et son effet négatif en termes d’augmentation des inégalités internes. A l’opposé,
le débat sur les effets bénéfiques ou non de l’ouverture financière s’est jusqu’à présent
essentiellement concentré sur les effets largement débattus de l’ouverture financière sur la
croissance. Or l’ouverture financière fait peser un risque d’augmentation des inégalités
internes à la fois parce que son effet sur la croissance n’est pas garanti et parce que
l’ouverture peut entraîner des effets distributifs directs liés aux inégalités des individus face
au marché du capital et en termes de qualifications.

Nous avons ici cherché à mesurer l’impact de l’ouverture financière sur les inégalités de
revenus entre les différents quintiles de population et sur les disparités géographiques de
revenu. Les résultats obtenus montrent que l’ouverture aux IDE tend, pour un pays donné, à
favoriser le quintile supérieur de la population au détriment des autres quintiles. Cependant
l’ouverture n’explique pas, à un instant donné, les différences entre pays relatives aux
inégalités internes. Par ailleurs, l’ouverture financière sous toutes ses formes
(investissements directs, de portefeuille, bancaires) tend à réduire les disparités de revenus
entre villes et campagnes.

Ces résultats ambigus pourraient s’expliquer par le fait que l’ouverture financière favorise
les catégories de travailleurs les mieux formés qui sont susceptibles de bénéficier de
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salaires plus élevés dans les firmes multinationales. Ces emplois sont concentrés dans les
villes, mais les travailleurs, parce que leur salaire est relativement élevé, renvoient à leurs
familles une part qui peut être très élevée de leurs revenus, contribuant à la réduction des
inégalités entre villes et campagnes.

En termes de politique économique, nos résultats suggèrent qu’il faut accompagner
l’ouverture financière par une redistribution accrue des populations les plus favorisées vers
les autres plutôt que par une redistribution des villes vers les campagnes.
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Annexe 1 : Matrices des corrélations entre les variables explicatives

I. Analyse sur données de Panel

ouvfin ouvide ouvip ouvbanc fisc lpibh sco com lega
ouvfin 1
ouvide 0.6434 1
ouvip 0.6737 0.2949 1
ouvbanc 0.8395 0.4277 0.2174 1
fisc 0.2723 0.3751 0.2283 0.1229 1
lpibh 0.3104 0.3537 0.3892 0.0729 0.4346 1
sco 0.2969 0.2023 0.2892 0.18 0.3367 0.5862 1
com 0.4648 0.6935 0.1248 0.3839 0.5124 0.2876 0.399 1
lega 0.2657 0.3549 0.2327 0.1169 0.3157 0.5478 0.0025 0.1959 1

II. Analyse en coupe transversale

Equation Gini inversé
ouvfin ouvide ouvip ouvbanc mobsoc ouvcom ouvref

ouvfin 1
ouvide 0.8855 1
ouvip 0.9679 0.7713 1
ouvbanc 0.9907 0.8322 0.9606 1
mobsoc 0.266 0.393 0.1897 0.2335 1
ouvcom 0.3225 0.3644 0.326 0.2777 0.4436 1
ouvref -0.1787 0.028 -0.2127 -0.2351 0.294 0.5339 1

Equations disparités géographiques
ouvfin ouvide ouvide_ent ouvip ouvbanc lpibh infra mobgeo

ouvfin 1
ouvide 0.8855 1
ouvide_ent 0.8252 0.815 1
ouvip 0.9679 0.7713 0.7545 1
ouvbanc 0.9907 0.8322 0.8059 0.9606 1
lpibh 0.4824 0.5387 0.4592 0.4796 0.4228 1
infra 0.1202 0.1574 0.0841 0.114 0.0985 0.3259 1
mobgeo 0.0769 0.0825 -0.0747 0.1026 0.0543 -0.0142 0.0402 1
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Annexe 2 : Impact de l’ouverture définie comme le rapport des capitaux
entrants au PIB, estimation en panel

Impact de l’ouverture financière
Q5 Q2,3,4 Q1

ouvfin_ent 0.767* -0.670** -0,142
0,435 0,326 0,1232058

lpibh -0,047 0,018 0.023**
0,042 0,035 0,010

sco -0,001 0,001 0.0003*
0,001 0,000 0,000

R² ajusté 0,995 0,996 0,984

Impact de l’ouverture aux investissements directs
Q5 Q2,3,4 Q1

ouvide_ent 3.677** -2.718** -0.858**
 1,138 0,919 0,300
lpibh -0.093** 0.057* 0.032**
 0,032 0,029 0,007
sco -0.001* 0,001 0.000**
 0,001 0,001 0,000
R² ajusté 0,996 0,996 0,986

Impact de l’ouverture aux investissements de portefeuille
Q5 Q2,3,4 Q1

ouvport_ent -0,130 -0,190 0,065
 0,374 0,347 0,109
lpibh -0.091** 0,049 0.032**
 0,039 0,034 0,009
sco -0,001 0,000 0,000
 0,001 0,001 0,000
R² ajusté 0,995 0,995 0,983

Impact de l’ouverture aux investissements bancaires
Q5 Q2,3,4 Q1

ouvbanc_ent 0,991 -0,199 -0,199
0,670 0,154 0,154

lpibh -0,059 0.025** 0.025**
0,038 0,009 0,009

sco 0,000 0,000 0,000
0,001 0,000 0,000

R² ajusté 0,995 0,996 0,984
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Annexe 3 : Impact de l’ouverture définie comme le rapport des capitaux
entrants au PIB, estimation en coupe

Impact de l’ouverture financière

Egalité géographique
des revenus Egalité villes-campagnes Egalité régionale

ouvfin_ent 3.152** 6.290** -1,218
 0,756 1,110 0,820
lpibh 0,129 0,075 0.204*
 0,136 0,178 0,110
infra -0.195** -0,041 -0.410**
 0,089 0,138 0,140
mobgeo 0,008 -0,087 0,141
 0,089 0,122 0,094
_cons 0,581 0,944 0,075
 1,177 1,592 0,935
R² ajusté 0.189 0.294 0.075

Impact de l’ouverture aux investissements directs

Egalité géographique
des revenus Egalité villes-campagnes Egalité régionale

ouvide_ent 8.239** 14.399** -0,340
 2,427 5,475 4,119
lpibh 0,114 0,082 0,159
 0,137 0,177 0,118
infra -0.202** -0,059 -0.401**
 0,094 0,137 0,142
mobgeo 0,012 -0,068 0,123
 0,089 0,123 0,095
_cons 0,699 0,864 0,469
 1,154 1,560 0,986
R² ajusté 0.191 0.239 0.055
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Impact de l’ouverture aux investissements de portefeuille

Egalité géographique
des revenus Egalité villes-campagnes Egalité régionale

ouvport_ent -6,940 -12,311 0,539
 8,124 15,308 9,563
lpibh 0.304** 0.415* 0,150
 0,141 0,225 0,116
infra -0.240** -0,125 -0.399**
 0,098 0,159 0,146
mobgeo 0,089 0,068 0,119
 0,098 0,142 0,099
_cons -0,953 -2,034 0,551
 1,251 2,053 0,967
R² ajusté 0.080 0.064 0.055

Impact de l’ouverture aux investissements bancaires

Egalité géographique
des revenus Egalité villes-campagnes Egalité régionale

ouvbanc_ent 4.381** 9.316** -2.493**
 0,890 1,203 0,808
lpibh 0,183 0,172 0.1980152*
 0,122 0,158 0,103
infra -0.2068873** -0,062 -0.408249**
 0,087 0,140 0,140
mobgeo 0,033 -0,042 0,137
 0,087 0,114 0,092
_cons 0,114 0,102 0,131
 1,077 1,443 0,878
R² ajusté 0.177 0.304 0.094
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