
Resume des articles 

Capital operating time and economic fluctuations, par Martial Dupaigne 
De maniare a expliquer revolution conjoncturelle des services pro-

ductifs des facteurs par les variations de leurs taux d'utilisation, le 
modele dynamique d'equilibre general etudie dans cet article decrit 
des facteurs de production quasi-fixes et faiblement complementaires; 
il presente des variations aussi bien de llioraire individuel de travail 
et la duree d'utilisation des equipements que de l'emploi total. Ces 
caractSristiques permettent d'enrichir considerablement le m6canisme 
de propagation des chocs, comme en t6moignent l'amplincation des 
reponses aux chocs et l'augmentation substantielle de la persistance de 
moyen terme. Cette persistence elevee ne s'explique pas uniquement par 
les hypothases concernant l'ajustement de l'emploi, mais egalement par 
I'accumulation tres rapide du capital durant les periodes d'utilisation 
intensive. 

Numeros de classification du Journal of Economic Literature: E22, E32. 

Les effets d'un risque demographique sur Vipargne, par Bertrand Crettez 
et Johanna Etner 

Cet article etudie les effets sur l'epargne d'une incertitude sur le 
taux de croissance de la population dans un modele a generations im-
briquees. Nous montrons que les hypotheses n^cessaires a la formation 
d'une epargne individuelle de precaution ne suffisent pas dans un ca
dre d'equilibre g6n6ral. Le motif de precaution ne permet plus a lui 
seul ainsi de determiner l'influence d'un accroissement du risque sur 
l'epargne d'equilibre. 

Numeros de classification du Journal of Economic Literature: D80, E21, H551. 

Negociation salariale en terme reel et en terme nominal: Une analyse 
des proprietis dynamiques d'un module avec contrats echelonnes, par 
Jean-Christophe Pereau 

Nous analysons les proprietes dynamiques d'un modele a con
trats de salaires echelonnes selon differentes specifications des regies 
salariales, en terme nominal et en terme reel. Nous montrons que 
ces dernieres permettent d'enrichir la dynamique de court terme des 
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equations de salaires. Elles impliquent une inertie du taux d'inflation 
et done une persistance des chocs monetaires. Nous procedons ensuite a 
l'etude d'une reduction du taux de croissance de l'offre de monnaie. En 
presence de regies en terme reel, les resultats des simulations mettent 
en evidence a la fois des dynamiques cycliques de l'activite economique 
du fait de l'existence de valeurs propres complexes et un cout reel en 
terme de chomage et de production plus important relativement a une 
regie salariale en terme nominal. 

Numeros de classification du Journal of Economic Literature: E31 , E37, E52. 

Keynes et I'hypothese d'efficience du marche boursier: un reexamen en 
situation de marches incomplets, par Catherine Rouzaud 

Cet article reexamine la positionde Keynes sur la question de l'ef-
ficience du marche boursier en se placant du point de vue de la theorie 
de l'equilibre general en situation de marches incomplets, compte tenu 
du fait que l'echange d'actifs boursiers est incompatible avec l'existence 
d'un systeme complet de marches contingents. 

Etant donne la signification de I'hypothese d'efficience semi-forte 
appliquee au marche boursier, la premiere partie vise a montrer que 
Keynes a adopts sur ce sujet, dans le chapitre 12 de la Theorie Generate, 
une attitude plus radicale que celle qui lui est couramment pretee car 
elle prive en partie d'objet les debats recents concernant la rationalite 
des cours boursiers. La seconde partie rappelle que les resultats relatifs 
a revaluation des entreprises en incertitude sont essentiellement fonc-
tion des hypotheses faites quant a la nature et au nombre des marches 
supposes ouverts en theorie. En particulier, des lors que le nombre d'ins-
truments financiers differents, correspondant aux parts de propriete sur 
les entreprises, est inferieur au nombre des etats, la valeur fondamen-
tale de I'entreprise ne peut plus etre determinee, et ceci meme si on 
suppose qu'il n'y a qu'une periode, un bien, des actifs dont le rendement 
est fixe en bien, et des plans de production donnes. Les recherches les 
plus r6centes n'ont pu dementir ce resultat qui, s'il permet de douter du 
contenu theorique de I'hypothese d'efficience du marche boursier, con-
firme pleinement l'opinion de Keynes. 

Numeros de classification du Journal of Economic Literature: 026, 313. 
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