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Benefices prives et concurrence sur le marche des produits 

Jacques Thepot 

Cet article traite de Finfluence des benefices prives sur la valeur des entre-
prises en situation d'oligopole. Les benefices prives sont supposes generer des 
couts qui sont transmis a travers la structure organisationnelle. lis creent 
ainsi des distorsions de prix sur le marche de produits en aval. Nous mon-
trons que cela peut affecter positivement le resultat (c'est-a-dire la valeur 
de marche) des entreprises puisque Fintensite de la concurrence est reduite 
par Faugmentation des couts unitaires. En situation d'oligopole, l'extraction 
des benefices prives peut ameliorer les profits tout en induisant une perte de 
bien-etre : cela suggere que la gouvemance d'entreprise ne peut pas etre dis-
sociee de la politique de la concurrence, dans les secteurs ou l'opportunisme 
managerial se traduit par des couts d'exploitation. 

Mots des: benefices prives, oligopole, cout d'agence. 

Classification JEL : G38, D43. 

Un reexamen du modele de Balassa-Samuelson en presence de taux de marge 
endogenes 

Romain Restout 

Cet article s'interesse au role des variations des taux de marge lors de la trans­
mission des chocs de productivite sectorielles et de depenses publiques au prix 
relatif des biens non echangeables. Le modele de Balassa-Samuelson dans lequel 
le marche des biens est parfaitement concurrentiel suggere que, premierement, 
le prix relatif augmente de 1% suite a une augmentation du rapport des produc-
tivites sectorielles de 1%, et que, deuxiemement, les chocs de depenses publiques 
n'ont aucun impact sur le prix relatif a long terme. Appliquant les methodes 
de cointegration en panel a un groupe de quinze pays de l'OCDE, nos resultats 
empiriques rejettent ces deux predictions. Au contraire, nous montrons qu'une 
hausse de la productivite relative entre les deux secteurs de 1% augmente le prix 
relatif des biens non echangeables de seulement 0.70% et qu'une augmentation 
de la part des depenses publiques dans le PIB de 1% entraine une hausse du 
prix relatif d'environ 1%. Cet article montre ensuite que ces faits empiriques 
peuvent etre repliques par un modele d'economie ouverte a deux secteurs dans 
lequel les changements de la composition de la demande en biens non echangea­
bles generent des variations endogenes des taux de marge. 

Mots cl6s: effet Balassa-Samuelson, taux de marge, productivites sectorielles, 
depenses publiques. 

Classification JEL : E20, E62, F31, F41. 
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Pourquoi les epargnants francais achetaient des titres etrangers avant 1914 ? 
Une decomposition des benefices de la diversification 

David Le Bris 

Cet article etudie si les epargnants frangais d'avant 1914 achetaient des titres 
etrangers pour leur plus forte rentabilite ou a cause de leur faible correlation. 
En utilisant les outils de la Theorie Moderne du Portefeuille, le benefice d'une 
diversification internationale est scinde entre ces deux composantes grace a 
une hypothese contrefactuelle de parfaite correlation. Cette approche permet 
une mesure originale du role respectif de la plus forte rentabilite etrangere et 
de la faible correlation dans le benefice de diversification. II apparait que les 
investisseurs frangais etaient principalement motives par la faible correlation 
avec les actifs domestiques que par les rentabilites etrangeres plus elevees. 

Mots cles: diversification de portefeuille, biais domestique, XIX8 siecle. 

Classification JEL : G i l , G15, N23. 

Evaluations affUiees, dotations initiales et la surenchere dans les prises de contrdle 

Didier Hounwanou 

Nous considerons une prise de contrdle dans laquelle les motivations des re-
preneurs potentiels sont multiples et etudions I'impact du degre d'affiliation 
de leurs evaluations sur la strategie optimale. Nous montrons que cet impact 
depend du rapport des dotations initiales. Nous trouvons que lorsque les do­
tations initiales sont symetriques, la strategie optimale des encherisseurs est 
independante du degre d'affiliation de leurs evaluations. En revanche, lor­
sque les dotations initiales sont asymetriques, cet impact depend du niveau 
du signal prive de l'encherisseur. Si les acquereurs potentiels surencherissent 
en presence de dotations initiales, I'etendue de la surenchere decroit avec 
l'augmentation du degre d'affiliation lorsque le signal prive est inferieur un 
certain seuil. L'agressivite des encherisseurs profite a la firme cible dont le 
revenu espere augmente avec le degre d'affiliation des evaluations. 

Mots cles: evaluations affiliees, dotations initiales, surenchere, prises de contrdle. 

Classification JEL : D44, D82. 
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