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1 Introduction

Un des objectifs de la législation du travail est de donner un cadre au partage
de responsabilités entre employeurs et salariés. En régle générale, la respon-
sabilité pécuniaire d'un salarié ne peut étre engagée que s’il est prouvé que
ce dernier a intentionnellement nui & son employeur. Cette limitation de
responsabilité se justifie lorsque le salarié n’est pas directement responsa-
ble de la gestion et de 'exploitation de I’entreprise. Cependant, dans le cas
particulier ou le salarié encaisse des sommes d’argent pour le compte de
son employeur, il n’est généralement pas nécessaire de constater 1’existence
d’une faute lourde pour le condamner & restituer la somme qu’il détient. Il
est dans ce cas pécuniairement responsable de ses actes.

L’objectif de cet article est de questionner le bien fondé de ce type de
législation, du point de vue du salarié, dans un cadre d’agence généralisée.
Considérons un employeur (le principal) et un salari¢ (I’agent) neutres au
risque. Le salarié dispose de suffisamment de fonds propres pour supporter
toute punition imposée par 'employeur et ce dernier est informé de 'exis-
tence des fonds propres du salarié. L’employeur embauche le salari¢ pour que
ce dernier choisisse et réalise un projet. Par exemple, un superviseur laisse
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choisir a un travailleur quelle méthode de travail utiliser. Un président di-
recteur géndral suit la recommandation de son chef de produit pour décider
quand et comment un nouveau produit sera lancé sur le marché. Le salarié¢
est doté d’un talent qui conditionne la qualité du projet retenu. Ce talent
est une information privée détenue par le salarié. Une fois le projet choisi,
le salarié fournit un niveau d’effort inobservable pour réaliser le projet. Cet
effort peut étre interprété comme le temps ou Pattention consacrés par le
salarié a la réalisation du projet. Ainsi, I'employeur est en présence d’un
probleme de sélection adverse suivi d’un probléme d’aléa moral. A partir de
ce cadre d’analyse, nous étudions I'impact de 'introduction d’une contrainte
de responsabilité limitée sur le niveau de rémunération du salarié.

Lorsque 'équilibre est séparateur!, limiter la responsabilité d’un agent
neutre au risque dans un modeéle de sélection adverse suivi d’aléa moral
accroit les distorsions dues a la sélection adverse. Le principal doit en effet
fournir a4 agent une rente de responsabilité limitée en plus de la rente infor-
mationnelle (Laffont et Martimort, 2002)2. La contrainte de responsabilité
limitée fait ainsi apparaitre des distorsions dues a la présence d’aléa moral
malgré la neutralité au risque de 'agent. Dans ce cadre, limiter la respon-
sabilité de I'agent accroit Putilité cspérée de ce dernier tout en diminuant
le profit espéré du principal. Le résultat selon lequel 'agent bénéficie de ce
type de contrainte est fondé sur la propriété de séparation de 1'équilibre du
modele d’agence généralisée.

En revanche, lorsque 1’équilibre est mélangeant®, la présence d’aléa
moral dans un contexte de sélection adverse peut permettre de réduire la
sévérité de la sélection adverse. Ainsi, sur un marché de 'assurance, Stewart
(1994) met en évidence le fait que 'aléa moral réduit I'impact négatif de
la sélection adverse en augmentant ['aversion au risque des agents les plus
risqués. De méme, Vercammen (2002) observe, sur un marché concurrentiel
de crédit, que I'impact négatif de la sélection adverse peut étre plus que
compensé par une baisse de 'impact de 'aléa moral. La présence d’aléa
moral dans un modéle existant de sélection adverse peut donc améliorer
le bien-étre collectif. Comme Stewart (1994) et Vercammen (2002), nous
analysons ici un modeéle d’agence généralisée avec équilibre mélangeant. Par
conséquent, contrairement au modele avec équilibre séparateur, les distor-
sions ne sont donc pas la simple addition des distorsions dues & la sélection
adverse et a I'aléa moral. Notre analyse se distingue cependant de celles
de Stewart (1994) et Vercammen (2002) au sens o les distorsions dues &
la présence d’aléa moral sont introduites par le biais d’une contrainte de
responsabilité limitée sur le niveau de rémunération de I'agent.

Dans le premier cas, la législation ne protége pas l'agent contre une
éventuelle punition de la part du principal. En d’autres termes, le princi-

-

L'équilibre est séparateur lorsque chaque type d’agent signe un contrat spécifique.

Ces auteurs présentent un cadre de sélection adverse suivi d’aléa moral avec équilibre séparateur (pp. 269-
276). Notons cependant qu'ils n'excluent pas qu'un cadre d'analyse de ce type puisse conduire & un équilibre
mélangeant.

3 Léquilibre est mélangeant lorsque tous les agents, quel que soit leur type, signent le méme contrat.

n
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pal peut profiter de I’existence des fonds propres de 'agent. Nous montrons
que, dans I'équilibre séparateur de ce premier modeéle, plus ’agent est ta-
lentueux et plus il est susceptible d’accepter de supporter une pénalité im-
portante en cas d’échec du projet, et ce, afin de pouvoir prétendre a une
rémunération d’autant plus importante en cas de succés. Nous retrouvons
le résultat, initialement obtenu par Laffont et Tirole (1986)%, selon lequel la
présence d’aléa moral n’introduit pas de perte d’efficacité par rapport & une
situation de pure sélection adverse, en raison de la neutralité au risque de
I’'agent. Dans le second cas, la législation limite la responsabilité de 'agent,
ce dernier ne pouvant pas recevoir une rémunération négative du principal
qui le forcerait a puiser dans ses fonds propres. Les niveaux de rémuné-
ration mélangeants dans ce second modeéle ne permettent pas au principal
de discriminer entre les différents types de 'agent. Proposer des niveaux
de rémunération indépendants du talent de 'agent permet au principal de
diminuer la rémunération des individus les plus talentueux en cas de succes
du projet afin d'assurer 'absence de pénalité en cas d’échec. La probabilité
d’échec du projet étant une fonction décroissante du talent de ’agent, ce
sont les agents les plus talentueux qui subventionnent les individus les moins
talentucux afin d’assurer la responsabilité limitée de tous. Dans ce cas, plus
I'agent est talentueux et plus il diminue son niveau d’effort de réalisation
du projet par rapport & une situation sans limite de responsabilité. Par con-
séquent, imposer une contrainte de responsabilité limitée sur le niveau de
rémunération d’un salarié disposant de suffisamment de fonds propres pour
supporter une punition de la part de son employeur en cas de dommages
causés a la production, peut nuire aux individus les plus productifs.’

Cet article est organisé comme suit. Le modéle est décrit en section 2.
Les caractéristiques des équilibres en fonction du degré de responsabilité de
I'agent sont analysées en section 3. La section 4 explique 'effet pervers de
la présence d’une réglementation limitant la responsabilité de 'agent dans
un équilibre mélangeant. La section 5 conclut.

2 Le modéle

Le cadre d’analyse du mod¢le servant de base a 'étude de I'impact de D’in-
troduction d’une contrainte de responsabilité linitée est présenté dans un
premier temps. Le probléme du principal est ensuite formulé selon le degré
de responsabilité de I'agent.

Ce résultat a par la suite été développé par Picard (1987) et Caillaud et al. (1992), entre autres.

Ce résultat peut étre mis en paralléle avec la littérature portant sur le marché du crédit qui met en évidence
le fait qu'une banque peut identifier les emprunteurs les plus risqués dans la mesure o ce sont eux qui
acceptent de payer le taux d'intérét te plus élevé, leur probabilité de remboursement du prét étant faible
(Stiglitz et Weiss, 1981). Dans notre cadre d'analyse, le salarié, lorsqu'il est plus talentueux, préfére ne pas
&tre protégé par une réglementation limitant sa responsabilité pécuniaire, la probabilité d'échec du projet,
qui implique une pénalité croissante avec le talent, étant faible.
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2.1 Le cadre d’analyse

L’interaction entre le principal et 'agent cst organisée de la fagon suivante.
Le jeu débute avec 'observation privée par 'agent de son talent # a choisir
un projet. Le principal propose ensuite a 'agent un contrat lui donnant 1'op-
portunité de participer a la production d'un niveau de performance y € Y.
Le niveau de performance est observable publiquement et déterminé par une
fonction y = g(0, e, €) avec trois facteurs de production : le talent de I'agent
f € © avec © = [8,0] et § < 0; un niveau d’effort e € E fourni par 'agent
pour réaliser le projet choisi, avec £ = [¢,€] et ¢ < €; et, un choc aléatoire
de productivité e. Aucun de ces facteurs de production n’est observable par
le principal ce qui justific du contexte d’agence généralisée. De plus, pour
simpliﬁcr. supposons un ensemble de niveaux de performance discret & deux
ftats®:Y = {y J} avec y < ¥. L'agent choisit ou non d’accepter loffre du
principal. En cas de refus, il atteint son utilité de réserve, normalisée & zéro.
En cas d’acceptation, il choisit une rémunération posmb]e dans le menn’
proposé par le principal et décide de son nivean d’effort. Finalement la na-
ture choisit un choc aléatoire de productivité. Le contrat se dénoue par la
réalisation du paiement, w € W, par le principal a 'agent.

La fonction d’utilité du principal, supposé neutre au risque, est telle
que uP(y) = y. L'agent cst supposé neutre au risque®; sa fonction d’utilité
est telle que u? (w, e) = w — g(e), avec g(e) sa désutilité & fournir un nivean
d’effort e. Ce colit monétaire de I'effort est supposé croissant et convexe en
e, i.e. ge = 0 et o = 0, oll 'indice représente la dérivée partielle. L'agent
dispose de suffisamment de fonds propres pour supporter toute punition
imposée par le principal. L'existence de fonds propres détenus par 'agent
peut 8tre interprétée comme une épargne résultant, par exemple, de sa par-
ticipation antéricure & des contrats financiers qu'il a pu signer dans le passé.
Nous supposons que le principal est informé de I'existence de ces fonds pro-
pres, cc qui implique, par exemple, que 'agent constituc des garantics au
moment de la signature du contrat, sans supporter de colit. Ainsi, agent
peut supporter financiérement toute punition de la part du principal en cas
de réalisation d’un niveau de performance faible.

Le réle de l'incertitude est double. En effet, la nature joue, dans un
premier temps, au début du jeu en sélectionnant le talent ¢ de I'agent a
choisir un projet (justifiant le contexte de sélection adverse), puis, dans un
second temps, en sélectionnant un choc aléatoire de productivité €, apres le
choix par I'agent d'un niveau d’cffort de réalisation du projet (justifiant du
contexte d’aléa moral). Ces deux types d’incertitude sont respectivement
pris en compte par la fonction de densité f(8), qui refléte les croyances des

Supposer un ensemble de niveaux de performance Y discret et des ensembles de facteurs de production
© et E continus permet de simplifier la résolution des modéles et notamment d'utiliser la procédure de
décomposition d'un modéle d'agence généralisée proposée par Faynzilberg et Kumar (2000). Voir Laffont
et Martimort (2002) p. 194 pour un cadre similaire en aléa moral pur.

Voir section 2.2.

L'hypothése de la neutralité au risque de Pagent simplifie la résolution des modales et rend possibte I'exis-
tence d'une pénalité dans le cas ou I'agent n’est pas protégé par une contrainte de responsabilité limitée.
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joueurs vis & vis du talent de I'agent, et par p(e, 8), la probabilité de succés
du projet sachant (e, 8), avec 0 < p(e, 8) < 1, qui indique la vraisemblance
de la réalisation d'un niveau de performance élevé § sachant (e,8). Nous
supposons qu’un accroissement du niveau d’effort augmente & taux décrois-
sant la probabilité conditionnelle qu'une performance élevée se réalise, i.e.
De 2 0 et pee < 0. De plus, un 6 élevé représente un état de la nature plus
productif au sens ot la probabilité conditionnelle de succés, p(e,8), croit
lorsque le talent augmente, i.e. pg > 0. Enfin, la productivité marginale de
I'effort augmente avec le talent de 'agent, i.e. peg > 0.

2.2 Le probléme du principal

Le principal doit fournir deux types d’incitation 3 l'agent étant donnée la,
présence de sélection adverse et d’aléa moral. Ceci suppose de recourir a
la version généralisée du « principe de révélation » formulée par Myerson
(1982) : le principal peut, sans perte de généralité, restreindre son analyse
aux mécanismes directs. Un mécanisme correspond & toute offre (w(.,.),
e*(.)) avecw : Y x © - W ¢t e* : © — E. Toute offre (w(.,.),e*(.)) est
compatible avec les deux types d’incitation (« incitations généralisées ») si
elle permet a la fois la révélation du talent de 'agent (I’agent dc talent 6
choisit la compensation w(.,#)) et «’obéissance » de 'agent au principal
(I'agent de talent # suit I'instruction du principal, & savoir retenir e = e*(8)
comine niveau d'effort). Un mécanisme direct est donc une offre compatible
avec les incitations généralisées. Etant donnée I'hypotheése d'un ensemble de
niveaux de performance a deux états, nous avons W = {w(y,ﬂ),w(y, 6)}.
Pour simplifier les notations, posons w (7, 0) = w(8) et w(y, 6) = w(f). Ainsi,
lorsque I'agent de talent 8 annonce au_principal son talent comme étant 0,

son utilité espérée notée U (0. w(0), w(#), ¢) s'écrit
U6, (8), w(0). ) = ple, 0)w(6) + (1 - ple, ))m(d) — gle).  (21)

Lorsque la loi limite la responsabilité de 'agent, le principal ne peut
pas proposer a I’agent un contrat tel que sa rémunération puisse éventuel-
lement étre négative, quel que soit le type de 'agent, qu'il y ait succés ou
échec du projet. Dans ce cas, les fonds propres de I’agent ne sont pas mo-
bilisés. Pour tout ¢ € E, § € © et § € O, le probleme du principal, noté
[PRL], revient &

0
(l)l'lni( )/ {p(e,0) (T~ w(8) + (1 - p(e,8)) (y—w(®)} F(O)d6  (2.2)
el.),w{.,. Q

S.C.

ple, 0)w(8) + (1 — ple, 8)) w(f) — gle) 2 0 (2.3)
w(y,8) 20, Yy € {y.7} (2.4)
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e(6.w(0). w(h)) € arg maxp(e. O)W(0) + (1 - ple, 6)) (6) - g(e) (2.5)
U (0, %(6), w(B), e*(6)) > U(6,(6), w(h), c(0,w(8), w(d)). (2.6)

L'expression (2.2) refléte le désir du principal de maximiser son profit espé-
ré.9 L’inégalité (2.3) est la contrainte de participation qui garantit & Pagent
une valeur positive du contrat. L’inégalité (2.4) assure la responsabilité li-
mitée de 'agent sur son niveau de rémunération, quel que soit son talent,
qu’il y ait succés on échee dn projet. Les expressions (2.5) et (2.6) représen-
tent les contraintes d’incitations généralisées. En particulier, avec 'expres-
sion (2.5), 'agent de talent # annongant au prmupdl son talent comme étant
9, choisit le niveau d’effort, noté (8, w(f), w(f)), qui maximise son utilité
espérée. Lorsque 6 = 8, Cest-a-dire lorsque 'agent annonce au principal son
véritable talent, ce niveau d’effort est noté e*(6). La contrainte (2.6) assure
la révélation du talent de I'agent au principal. En effet, elle implique que
Putilité espérée de I'agent de talent 8 qui révéle son talent et suit la recom-
mandation du principal en terme de niveau d’effort est supérieure ou égale
a l'utilité espérée qu'il obtiendrait en annongant son talent comme étant ¢
ct en fournissant un niveau d’effort e(8,w(#), w(h)), avec § # 6.

En revanche, dans le cas ou la responsabilité de agent est illimitée,
le principal peut profiter de I'existence des fonds propres de ’agent. Le pro-
bléme du principal, noté [P®], est équivalent au probléme [PFL), sans la
contrainte (2.4). Dans ce cas, aucune réglementation ne limite la responsa-
bilité pécuniaire de I'agent envers le principal.

3 Caractérisation des solutions

L’analyse du probléme de sélection adverse et d’aléa moral est réalisée selon
la procédure de décomposition proposée par Faynzilberg et Kumar (1997,
2000). Cette procédure étant appliquée & un agent averse au risque, nous la
spécifions ici au cas d’un agent neutre au risque pouvant étre protégé par
une contrainte de responsabilité limitée sur son niveau de rémunération. Ces
auteurs montrent que le contrat optimal peut étre obtenu a partir d’une sé-
quence de deux problémes de prise de décision. Dans un premicr temps,
le principal réalise une optimisation « conditionnelle »; il choisit un contrat
incitatif (« contrat optimal ex-ante ») conditionné par chaque niveau d’uti-
lité indirecte espérée de I'agent. L'utilité indirecte espérée de I'agent, notée
V(6), prend en compte les contraintes d’incitations généralisées (2.5) et
(2.6). Le niveau d’effort et les niveaux de rémunération sont donc optimaux
ex-ante au sens ou ils sont compatibles avec les incitations généralisées.

Le principal supporte a la fois l'incertitude portant sur le talent de 'agent, mais aussi l'incertitude liée au
choc aléatoire de productivité choisi par la nature apras le choix par 'agent d’un niveau d’effort de réalisation
du projet. Ces deux types d'incertitude sont respectivement pris en compte, dans (2.2), par J10) et ple, 0).
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Ainsi, le principal effectue une « pré-allocation » en fonction de l'utilité in-
directe espérée de ’agent, qui est exogéne dans cette premiére étape. Dans
un second temps, sachant le contrat optimal ex-ante, il sélectionne un ni-
veau optimal d’utilité indirecte espérée de 'agent, sous la contrainte de
participation de 'agent dans le cas du probleme [P%] et sous la contrainte
de responsabilité limitée dans le cas du probléme [P#L). Dans cette seconde
étape, l'utilité indirecte espérée de 'agent devient donc endogeéne.©

3.1 Contrat optimal ex-ante

Le contrat optimal ex-ante, c’est-a-dire le niveau d’effort optimal ex-ante,
noté e*(f), et les niveaux de rémunération optimaux ex-ante en cas d’échec
et de succés du projet, respectivement notés w*(8) et w*(0), est formulé sous
I’hypothése de la validité de 'approche du premier ordre dans le lemme 1.

Lemme 1 Le contrat optimal ex-ante, fonction de Uutilité indirecte espérée
de Uagent, compatible avec les incitations généralisées, impose, pour tout
feO:

(i) e*(8) est tel que h(f) = po(.,0) [ge(e)/pe(e, 8)],

(i) w*(0) = V(0) + g(e*(6)) — p(e*(8),0) [ge(e*(8))/pe(e*(6),0)] et

(i) W™ (0) = V(8)+g(e” (8)) — [p(e*(6),0) — 1] [ge(e”(8))/pe(e*(0), 6)],
avec V(8) lutilité indirecte espérée de l’agent et h(8) = V'(6).

Preuve Annexe A.

Le contrat optimal ex-ante, fonction de I'utilité indirecte espérée de 'agent,
est la solution d’un systéme composé par les contraintes d’incitations géné-
ralisées (2.5) et (2.6). Il est donc le méme quel que soit le niveau de respon-
sabilit¢ de 'agent.

Cependant, il n’est vérifié que sous ’hypothése de la validité de 1'ap-
proche du premier ordre dans ce cadre d’agence généralisée. Rappelons que
I’approche du premier ordre consiste & remplacer les contraintes incitatives
issues du probléme de maximisation de ’agent, par les conditions néces-
saires et garantir sa validité nécessite un certain nombre de restrictions!!.
Le lemme 2 met en évidence les implications de la validité de I’approche du
premier ordre sachant le contrat optimal ex-ante.

Lemme 2 La validité de Iapproche du premier ordre dans le cadre d’agence
généralisée implique un niveau de rémunération décroissant ou indépendant
du talent de ’agent en cas d’échec du projet et croissant ou indépendant en
cas de succés.

Preuve Annexe B.

Il suffit donc de substituer ce niveau endogéne d'utilité indirecte espérée de 'agent au sein du contrat
optimal ex-ante, pour obtenir le contrat proposé a I'équilibre.

Ces restrictions permettent de s'assurer de la concavité globale de la fonction d'utilité espérée de I'agent
par rapport au choix du niveau d'effort de 'agent et par rapport a I'annonce de son type.
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Que l'agent soit on non protégé par une contrainte de responsabilité limitée,
nous connaissons ex-ante le comportement des niveaux de rémunération vis
A vis du talent de I'agent!?, afin qu'a 1'équilibre, les offres correspondant
aux problémes [P%®] et [P#L] soient implémentables. Lorsque 1'équilibre est
séparateur, la rémunération en cas de succés du projet est nécessairement
une fonction croissante du talent de 1'agent. La rémunération en cas d’échec
est, quant & elle, décroissante du talent. Ainsi, plus agent est talentueux,
et plus il est susceptible d’accepter un niveau de rémunération faible en
cas d’échec du projet, et ce, afin de pouvoir prétendre & une rémunération
d’autant plus importante en cas de succes. En effet, un agent plus talentueux
voit la probabilité conditionnelle d’occurrence d’un niveau de performance
élevé, et donc la probabilité d’obtenir un niveau de rémunération w(0),
augmenter. Des niveaux de rémunération indépendants du talent de ’agent
sont aussi compatibles avec la validité de 'approche du premier ordre. Dans
ce cas, le principal ne peut pas utiliser le schéma de compensation pour
discriminer entre les différents types de ’agent.

3.2 Caractéristiques de la solution de [PF]

Lorsque 'agent n’est protégé par aucune contrainte de responsabilité li-
mitée, le principal peut profiter des fonds propres de ’agent en lui propo-
sant une rémunération négative. Le principal maximise son profit espéré
(2.2), récrit avec le contrat optimal ex-ante (lemme 1), sous la contrainte
de participation de 'agent (2.3) optimale ex-ante!3

g
max /o [p(*(6),0) T —y) - V(B) — g (c"(8)) +y} F(8)db

V(9)
s.c., pour tout # € ©
V) =0
ge(c*(6))
h(6) = pe(.,0) (— .
O =200 e o). 0)
Ce programme de maximisation correspond & la seconde étape de la procé-
dure de décomposition d’un probléme d’agence généralisée proposée par
Faynzilberg et Kumar (2000) et permet de mettre en évidence les caracté-
ristiques du contrat proposé & I'équilibre dans le cadre du probleme [P#).

Nous remercions un rapporteur anonyme pour aveir suggéré d'intégrer cette analyse.

Le programme de maximisation du principal correspond donc & I'expression (2.2), sous les contraintes (2.3),
(2.5) et (2.6). Les contraintes d'incitations généralisées (2.5) et (2.6) sont prises en compte par le contrat
optimal ex-ante donné par le lemme 1. Ainsi, il suffit de substituer, dans (2.2), e par ™ (), w(0) par w™(6)
et w(0) par w*(0), donnés par le lemme 1, afin que I'expression & maximiser par {e principal prenne en
caompte les contraintes (2.5) et (2.6). Il en est de méme pour la contrainte de participation de I'agent (2.3)
qui, aprés substitution, devient V'(#) > 0. De plus, le contrat optimal ex-ante ne permettant pas d'obtenir
une forme directe de e*(9), il est nécessaire d'ajouter une contrainte définissant e* (6).
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Proposition 1 Lorsque le principal fait face @ une situation de sélection
edverse et d’aléa moral, lorsque l'agent neutre au risque disposant de fonds
propres n'est pas protégé par une conlrainte de responsabilité limitée, le con-
trat d’équilibre a les caractéristiques suivantes : (i) Ueffort de Uagent le plus
talentueux correspond & celui de premier rang et tous les autres types four-
nissent un niveau d’effort inefficace; (ii) tous les types, excepté le moins
talentueuz, regoivent une rente informationnelle positive et (i) la rémuné-
ration de l’agent, en cas d’échec du projet, est négative ou nulle, quel que
soit son type lorsque, pour ’agent le moins telentueuz, I’élasticité de la pro-
babilité conditionnelle de succés par rapport au niveau d’effort, est inférieure
d Uélasticité de la désutilité a fournir ce niveau d’effort.

Preuve Annexe C.

Si, pour § = @, I'impact d’une variation du niveau d’effort sur la probabilité
conditionnelle de succés est inférieur ou égal & 'impact de la méme variation
sur la désutilité a l'effort, alors, I'agent disposant de fonds propres regoit
une rémunération négative en cas de d’échec du projet lorsque la législation
ne limite pas sa responsabilité. Cela revient pour l'agent & puiser, en fin
de compte, dans ses fonds propres pour rémunérer le principal. De plus,
avec le lemme 2, nous savons que la validité de 'approche du premier ordre
implique que cette pénalité augmente avec le talent de 'agent (lemme 2).
Nous retrouvons ainsi le résultat standard selon lequel la neutralité au risque
de ’agent, qui rend possible la pénalité, permet au principal de conserver
I’écart de rémunération entre un niveau faible et un niveau élevé de perfor-
mance, malgré la présence d’aléa moral. Cette possibilité, pour le principal,
de s’emparer des fonds propres de I'agent incite ce dernier & fournir le niveau
d’effort correspondant 3 un cadre de pure sélection adverse pour se prémunir
contre une performance faible qui impliquerait la réalisation de la pénalité.
L'hypotheése de neutralité au risque de ’agent rend donc le probléme d’aléa
moral trivial dans le cadre d’agence généralisée du probléme [P#).

3.3 Caractéristiques de la solution de [PRL]

Dans le cadre du probléme [Pf%), 1a législation protoge 'agent disposant de
fonds propres contre une punition du principal en cas de succes ou d’échec
du projet, quel que soit le talent de 'agent. Le programme du principal
intégre donc la contrainte (2.4). Supposons que 'élasticité de la probabi-
lité conditionnelle de succés par rapport au niveau d’effort, est inférieure
a Délasticité de la désutilité & fournir ce niveau d’effort lorsque ¢ = §. Par
conséquent, lorsque 'agent n’est pas protégé par une contrainte de respon-
sabilité limitée, sa rémunération en cas d'échec du projet est négative ou
nulle quel que soit son talent (proposition 1 (iii)). Ainsi, dans le cas de res-
ponsabilité limitée de 'agent, la contrainte (2.4) est saturée en cas d’échec,
quel que soit le talent de 'agent. Les conséquences de la saturation de la
contrainte de responsabilité limitée sont énoncées dans la proposition 2.
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Proposition 2 Lorsque le principal fait foace ¢ une siluation de sélection
adverse et d’aléa moral, lorsque 'agent neutre au risque disposant de fonds
propres est protégé par une contrainte de responsabilité limitée sur son ni-
veau de rémunération, saturée en cas d’échec du projet, (i) les niveauz
de rémunération d’équilibre sont nécessuirement indépendants du talent de
Uagent, et (it) le niveau d’effort a Uéquilibre est indépendant du talent de
l’agent uniguement lorsquune augmentation du talent n’influence pas la pro-
ductivité marginale de Ueffort.

Preuve Annexe D.

Protéger 'agent contre toute punition de la part du principal consiste a
saturer la contrainte de responsabilité limitée en cas d’échec du projet quel
que soit le talent de I’agent. Alors que le principal dispose a la fois du baton
et de la carotte pour inciter l'agent & V'effort dans le cadre du probléme
[P®], la seule fagon d’inciter I'agent protégé par unc contrainte de respon-
sabilité limitée, saturée en cas d’échec du projet, est d’accroitre sa rémuné-
ration en cas de succés, ce qui est coiiteux du point de vie du principal. Ce
colit supporté par le principal constitue la rente de responsabilité limitée
de I'agent. Comme le soulignent Laffont et Martimort (2002), la présence
d’une réglementation limitant la responsabilité de I'agent fait donc appa-
raitre des distorsions dues a la présence d’aléa moral, malgré la neutralité
au risque de 'agent. Cependant, dans notre cadre d’analyse, le fait que la
rémunération de I'agent en cas d'échec du projet soit indépendante de son
talent induit une rémunération en cas de succés indépendante du talent.
En effet, ce schéma de compensation permet au principal de diminuer la
rémunération des agents les plus talentucux en cas de succes et de s’assurer
ainsi de I'absence de pénalité en cas d’échec. Les niveaux de rémunération
proposés & 'agent dont la responsabilité est limitée, sont mélangeants!4,
contrairement au cadre d’analyse proposé par Laffont et Martimort (2002).
Par conséquent, la rente de 'agent n’est pas la simple addition de sa rente
de responsabilité limitée et de sa rente informationnelle. De méme, la dis-
torsion sur le niveau d’effort de I'agent n'est pas 'addition des distorsions
dues a la sélection adverse et 4 'aléa moral.

En revanche, il n'est pas évident que le niveau d’effort fourni par
I'agent & D’équilibre soit indépendant de son talent. Ce n’est le cas uni-
quement lorsqu’une augmentation du talent de I'agent n’influence pas la
productivité marginale de l'effort, i.e. lorsque peg = 0. Par conséquent, bien
qu’'une augmentation du talent de ’agent n'ait aucun impact sur les niveaux
de rémunération, elle permet, lorsque peg > 0, d’augmenter la productivité
marginale de l'effort; 'agent a donc intérét, dans ce cas, & accroitre son
niveau d’effort de réalisation du projet lorsqu’il est plus talentueux pour
sélectionner le projet.

14 Notons que ce schéma de compensation est compatible avec la validité de I'approche du premier ordre
(lemme 2).
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4  Un effet pervers de la responsabilité limitée

Le lemme 2 montre que la validité de I'approche du premier ordre dans le
cadre d’agence généralisée est compatible avec un niveau de rémunération
strictement décroissant ou indépendant du talent de 'agent en cas d’échec
du projet et strictement croissant ou indépendant du talent en cas de succes,
quel que soit le niveau de responsabilité de I'agent. Ainsi, ’absence de res-
ponsabilité limitée de I'agent donne 'opportunité au principal de proposer
des niveaux de rémunération différents aux différents types d’agent (propo-
sition 1). En revanche, limiter la responsabilité de I’agent rend les niveaux
de rémunération d’équilibre mélangeants (proposition 2), quelle que soit la
spécification retenue pour la probabilité conditionnelle de sucees, lorsque la
contrainte de responsabilité limitée est saturée en cas d’échec du projet.

Les conséquences pour ’agent sont illustrées par deux exemples con-
sidérant deux types de spécification sur la probabilité conditionnelle de
succes. Le premier suppose une probabilité conditionnelle de succés additi-
vement séparable en effort et en type. Une forme multiplicative est retenue
dans un second exemple afin de prendre en compte impact d'une augmen-
tation du talent de I'agent sur la productivité marginale de 'effort. Nous
détaillons, dans un second temps, le mécanisme conduisant & un effet per-
vers de la présence d’une réglementation limitant la responsabilité du salarié,
quel que soit son talent.

4.1 Exemples illustratifs

Soit p1(e,8) = 0 +e avec E = [0,1/2] ot © = [0,1/2] et pa(e,8) = eVl
avec £ = [0,1] et © = [0, 1]. Pour ces deux exemples, notons g(e) = ¢? et
supposons que & suit une loi uniforme sur ©. De plus, posons Y = {0,1}
pour simplifier et pour s’assurer qu’a I'équilibre, 0 < p(e,8) < 1, quelle
que soit la situation envisagée.'® Les spécifications retenues permettent de
vérifier ex-ante la concavité locale et globale de la fonction d’utilité espéréc
de I'agent par rapport & son effort, définie respectivement par les conditions
(A4) et (B.1), ainsi que la saturation de la contrainte de responsabilité
limitée en cas d'échec du projet, assurée par la condition (C.2). Notons
que la linéarité, notamment en ¢, des spécifications proposées pour p(e, 8)
cst sans perte de généralité, les seuls impératifs étant de vérifier, ex-post,
la concavité locale et globale de la fonction d'utilité indirecte espérée de
I'agent par rapport a I'annonce de son talent, définic respectivement par les
expressions (A.11) et (B.4).

Exemple 1. Considérons, dans un premier temps, le cas de la probabilité
conditionnelle de succes additive, i.e, pi(e,f) = 6 + e. Le contrat opti-

En outre, supposer y = 0 permet de s'assurer que le principal a intérét & faire participer I'agent au contrat,
quel que soit son talent. Notons, de fagon plus générale, qu’une politique de “shutdown” n'est jamais valable
lorsque y 2 0. Nous remercions un rapporteur anonyme pour avoir soulevé cette question.
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mnal ex-ante, donné par le lemme 1, est tel que e}(8) = h1(68)/2, wi(¥) =
Vi(0) — [h1(6)/2)% — 0h1(8) ot }(8) = VA(6) — [ (8)/2]2 — ki (6)(0 — 1).
Lorsque 'agent n’est pas protégé par une contrainte de responsabilité li-
mitée, le niveau d’effort a I'équilibre est donné par 'équation (C.1). Il est
tel que ef(8) = 6. La substitution de cette expression dans ej(#) permet
de trouver hf(6) = 20 ct donc V{(#) = 62. Les niveaux de rémunération a
'équilibre sont obtenus en substituant ces deux expressions dans w}(f) et
@ (0). 1l vient wi(8) = —26? ct WR() = 26(1-8). Lorsque la responsabilité
de 'agent est limitée, la contrainte de responsabilité limitée est saturée en
cas d’échec du projet dans la mesure ot w¥(#) < 0, V8 € ©. Ainsi, avec le
contrat optimal ex-ante, il vient w} = 0, i.e. V1(0) — [h1(8) /2] —8h, () = 0.
Avec h(6) = V'(0), la solution de cette équation différentielle est V;(f) =
¢(26 + ¢) et hy = 2¢, avec ¢ une constante & déterminer. La substitution de
ces valeurs dans le contrat optimal ex-ante, i.e. e] = ¢, w] =0 et W] = 2c,
permet de récrire la fonction de profit espéré du principal qui prend donc
en compte les contraintes d’incitations généralisées et la contrainte de res-
ponsabilité limitée de 'agent. Le programme de maximisation du principal
devient
1/2
max 2 {(@+c)(1—2¢)+y}db & max {

+ =Ty
c 0 -

c(1—2—4c) i }

Il vient ¢ = 1/8. La substitution de cette valeur de ¢ dans le contrat optimal
ex-ante prenant en compte la contrainte de responsabilité limitée permet
de trouver le contrat proposé a 1’équilibre en cas de responsabilité limitée
de agent, ie. efL = 1/8, witt = 0 et WY = 1/4. De plus, V7(9) =
8/4 +1/64 et hftl = 1/4. La limite de responsabilité nuit & I'agent lorsque
VR(0) > VRL (), cest-a-dire, dans 'exemple 1, lorsque 8 > (1 + v/2)/8.

Exemple 2. Lorsque la probabilité conditionnelle de succes est de forme
multiplicative, i.e., p2(e,8) = ev8, le contrat optimal ex-ante, donné par
le lemme 1, est tel que e3(8) = /0ho(0), wi(6) = Va(8) — 0ha(8) et
w5 (0) = Va(0) — O0ha(0) + 2/ho(0). Sans limite de responsabilité, lc ni-
veau d’effort & I'équilibre, donné par (C.1), cst tel que ef(8) = (8v8)/2.
Avec e3(8), il vient hE(0) = (0/2)? et donc Vi(#) = #/12. La substitution

de ces expressions dans w}(0) et @W3(6) permet de trouver wf(8) = —#3/6
et WH(O) = O — 0%/6. Lorsque la responsabilité de agent est limitée, la con-

trainte de responsabilité limitée est saturée en cas d’échec car wit(d) < 0,
V@ € O. Ainsi, a I'équilibre, Va(8) — 8ha(8) = 0. La solution de cette équa-
tion différentielle est Va(f) = ¢ et he = ¢ et permet de récrire le contrat
optimal ex-ante, i.e. e3(f) = Vb, wh = 0, W3 = 2,/c, et donc le programme
de maximisation du principal tel que

1 .
max/ {0\/23—200+y}d0@max{—-§—c-l—y}.
c 0 - C -

11 vient ¢ = lélﬁ. Ainsi, le contrat & I'équilibre est tel que eftl = /8/4,
whl = 0 et Wk = 1/2. De plus, V() = 6/16 et hf¥* = 1/16. La limite
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de responsabilité nuit 4 ’agent lorsque V;%(8) > V2L (0), c’est a dire, lorsque
8> V3/2.

Lorsque 'agent est responsable sur ses fonds propres, les contrats
proposés 4 I'équilibre dans les exemples 1 et 2 sont implémentables. En effet,
la concavité locale et globale de la fonction d’utilité espérée de ’agent par
rapport & ’annonce de son talent est vérifiée ex-post respectivement par les
conditions (A.11) et (B.4).'® Notons que ces expressions sont des inégalités
strictes, ce qui assure la séparation des équilibres dans le cadre du probléme
[PR]. Le niveau d’effort & I'équilibre est une fonction croissante du talent et
le niveau d’effort de I’agent le plus talentueux correspond a celui de premier
rang (proposition 1 (i)). De plus, le niveau de rémunération en cas d’échec
du projet est négatif pour les raisons énoncées dans la proposition 1 (iii).
Dans les exemples 1 et 2, lorsque la responsabilité de 'agent est limitée, nous
savons ex-ante que les contrats proposés a ’équilibre sont implémentables
du fait de la saturation de la contrainte de responsabilité limitée en cas
d’échec du projet. En effet, dans la mesure ol, a 1'équilibre, le niveau de
rémunération de l'agent en cas d’échec du projet est nul, les conditions
(A.11) et (B.4) sont vérifiées et saturées. La saturation de la contrainte de
responsabilité limitée en cas d’échec du projet rend la rémunération en cas de
succes indépendante du talent de Pagent (proposition 2 (i)). En revanche,
le niveau d’effort a P'équilibre est indépendant du talent de I'agent dans
Pexemple 1 contrairement i l'exemple 2. Ce résultat illustre le fait qu’il
n’est pas évident que le niveau d’effort soit indépendant du talent de I’agent
méme lorsque les niveaux de rémunération a I’équilibre sont mélangeants
(proposition 2 (ii)).

4.2 Les implications pour le salarié de sa responsabilité
limitée

Le probléme d’agence généralisée avec neutralité au risque et responsabilité
illimitée de agent permet la révélation du talent dans un équilibre sépara-
teur. L'employeur peut donc discriminer entre les différents types du salarié.
Il invite ce dernier & accepter de supporter, en cas d’échec du projet, un ni-
veau de pénalité plus important lorsque son talent A choisir le projet est
plus élevé. Or, plus le salarié est talentueux pour choisir le projet et plus
il est susceptible d’accepter une pénalité croissante avee son talent en cas
d’échec du projet, dans la mesure o cette probabilité d'échec diminue avec
son talent. En contrepartie, un niveau de rémunération croissant avec son
talent lui est proposé en cas de succés du projet. Ce schéma de compensa-
tion conduit les salariés les plus talentueux & accroitre leur niveau d’effort
de réalisation du projet. Par rapport au premier rang, aucune distorsion
n’est introduite sur le niveau d’effort du salarié le plus talentueux. En effet,

16 Nous laissons au lecteur le soin de vérifier I'mplémentabilité des contrats d'équilibre du probléme [PR]
dans les exemples 1 et 2. La preuve est disponible sur demande.
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un talent plus élevé augmente la probabilité d’occurrence d’un niveau de
performance élevé, et donc la probabilité de ne pas obtenir le nivean de
pénalité proposé en cas d'échec du projet. Par ailleurs, ce schéma de com-
pensation est d’autant plus incitatif pour les salariés les plus talentucux,
qu’en cas de suceés du projet, la rémunération obtenue est, elle-méme, une
fonction croissante du talent.

Imposer dans ce contexte nne réglementation limitant la responsabi-
lité pécuniaire du salarié rend les niveaux de rémunération indépendants du
talent, qu’il y ait succés ou échec du projet, ce qui implique donc néces-
sairement une redistribution entre les différents types. L’employcur ne peut
pas proposer des niveaux de rémunération permettant de discriminer entre
les différents types possibles du salarié. Bien que la probabilité d'obtenir le
niveau de rémunération proposé en cas de succés dn projet augmente avec
le talent du salarié, ce dernier ne peut plus prétendre a ce que ce niveau de
rémunération augmente avec son talent. En effet, dans le cas ou la réglemen-
tation limite la responsabilité du salarié, 'employeur est amené a proposer
une rémunération, en cas de succés du projet, indépendante du talent du
salarié. Cela lui permet de diminuer la rémunération des salariés les plus
talentueux en cas de succes, et de s’assurer ainsi de I’absence de pénalité en
cas d’échec. Par conséquent, plus le salarié est talentueux, et plus il diminue
son niveau d’effort de réalisation du projet par rapport a une situation sans
limite de responsabilité, et ce, qu'une augmentation de son talent ait (exem-
ple 2) ou non (exemple 1) un impact sur la productivité marginale de son
effort. La redistribution liée & I’existence d’une réglementation limitant la
responsabilité pécuniaire du salarié est donc supportée par les individus les
plus talentucux. Ce sont eux, qui subventionnent les salariés les moins ta-
lentucux, afin d’assurer la responsabilité limitée de tous. Ainsi, imposcr une
contrainte de responsabilité limnitée sur le niveau de rémunération d’un sala-
rié disposant de suffisamment de fonds propres pour supporter une punition
de la part de son employeur en cas de dommages causés a la production,
peut nuire aux individus les plus productifs.

5 Conclusion

La législation peut imposer des contraintes sur le niveau de responsabilité
des salariés méme lorsque ces derniers disposent de suffisamment de fonds
propres pour supporter une punition de la part de leur employeur en cas de
sinistres grevant la production. Ces restrictions, censées accroitre le bien-
étre de tous les salariés, peuvent engendrer un effet pervers, & savoir que
les salariés les plus productifs subventionnent les moins productifs, dans
P’équilibre mélangeant du modele d’agence généralisée.

Cette analyse peut, par exemple, justifier une des spécificités du droit
frangais qui est d’avoir organisé une responsabilité personnelle et pécuniaire
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des comptables publics!?. Les comptables publics sont personnellement et
pécuniairement responsables du recouvrement des recettes, du paiement des
dépenses, de la garde, de la conscrvation et du maniement des fonds et va-
leurs appartenant ou confiés i I’Etat. Avant d’8tre installés dans leur poste,
ils sont tenus de constituer des garanties. Ces garantics représentent les
fonds propres du comptable public et sont évidemment de connaissance
commune entre I’Etat et le comptable public. Ainsi, un employeur souhai-
tant sélectionner & I'embauche les salariés les plus talentueux, peut rendre
pécuniairement responsable un salarié¢ qui encaisse des sommes d’argent
pour son compte.

Toutefois, il ne s’agit pas de proposer de recommandation concernant
les réglementations limitant la responsabilité des salariés'®. Cette étude a
pour seul objectif de mettre en évidence un effet pervers de la responsabilité
limitée, touchant les individus les plus talentueux, dans un cadre particulier
impliquant des niveaux de rémunérations indépendants du type de I'agent
lorsque la responsabilité de 'agent est limitée. Une étude en terme de bien-
étre social permettrait d’analyser efficacité de ce type de réglementation.
De plus, il est rare de trouver des individus qui soient égaux du point de vue
de la richesse personnelle, et, a fortiori, que ce niveau de richesse personnelle
soit connu par un employeur. Il serait par conséquent intéressant d’analyser
les conséquences pour P’agent de I'existence d’une réglementation limitant
la responsabilité, en considérant les fonds propres de I'agent comme une
information privée détenuc par I’agent.

Annexe A : Preuve du lemme 1

La preuve procéde en deux étapes. Dans une premiére étape, I'objectif est de met-
tre en évidence les conditions du premier et du second ordre issues des contraintes
d’incitations généralisées. Le contrat optimal ex-ante est obtenu dans un second
temps & partir des conditions du premier ordre, sous I'hypothése de la validité de
I’'approche du premier ordre.

Etape 1. Conditions du premier et du second ordre

La mise en évidence du niveau d’effort choisi par un agent de type # qui annonce au
principal son type comme étant 6 permet d’écrire une fonction d’utilité indirecte
espérée de 'agent prenant en compte la contrainte d'incitation (2.5). A partir de

cette fonction d’utilité indirecte espérée, il est possible de déterminer les conditions
sous lesquelles I'agent a intérét & révéler son type au principal (2.6).

Conditions du premier et du second ordre sur le niveau d’effort de U'agent
L’agent choisit le niveau d’effort, noté e(G,W(é),y(é)), qui maximise son utilité
espérée donnée par (2.1), i.e.

e(6, W(0), w(f)) € arg max U(6, w(6), w(é), e).

17" | oi 63-156 du 23 février 1963.
18 |'objectif d'un employeur n'est pas nécessairement d'embaucher lindividu le plus talentueux.
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Les conditions du premier et du second ordre de ce probléme sont respectivement

U.(0, w(), w(d),e) =0 (A1)
Uee(8,W(6), w(8),e) < 0. (A.2)

Le niveau d’effort, e(B,”u“J(é),w(é)), fourni par un agent de type 6 annongant au
principal son type comme étant 8 est obtenu avec 'expression (A.1)

pe(e, )(W(0) — w()) — ge(e) = 0. (A.3)
L’inégalité (A.2), i.e.
Pee(e, 0)(W(0) — w(B)) — gee(e) <O (A.4)

est satisfaite lorsque 71;‘(5) - y)_(g) = 0, dans la mesure oll pee < 0 et gee 2 0.
Fonction d’utilité indirecte espérée de l’agent

La substitution de e(f, W(8), w(f)) donnée par I'expression (A.3) dans la fonction
d’utilité espérée d'un agent de type 8 qui annonce au principal son type comme
étant 0, donnée par (2.1), permet d’obtenir une fonction d’utilité indirecte espérée
de 'agent, notée V'(6,8) prenant en compte la contrainte d’incitation (2.5), telle
que V(6,6) = U(6,w(8), w(h), e(6, w(h), w(9))). Ainsi,

V(8.) = p(e(8,w(8), w(B)), O)w(9)

- . ~ - . (A.5)
+ (1 — p(e(8, @(6), w(9)), 0))w(B) — g(e(6, W(6), w(6)))-

Conditions du premier et du second ordre sur le type de Pagent
Un agent de type 8 choisit I’allocation correspondant & son type (i.e. annonce au
principal son type comme étant 8 = 6) si

0 € argmax V(é, 8).
6o

Les conditions du premier et du second ordre de ce probléme sont respectivement

V3(0,0) 15 =0 (A.6)
V55(6.0)) 150 <O. (A7)

L’agent de type # maximise son utilité indirecte espérée par rapport & 'annonce
de son type §. L’objectif du principal étant que ’agent annonce son type comme
étant § = 0, les conditions Vg(é, B) = 0 et V;5(f,0) < 0 doivent donc étre vérifiées
lorsque 8 = 8. L’expression (A.6) implique la condition du premier ordre suivante
(sachant (A.3))

p(e(0,w(6), w(®)),8)(W (8) — w'(9)) + w'(6) = 0 (A.8)

et assure l'optimalité d’une annonce f =  choisie par un agent de type @ sous
I'hypothése de la validité de I’approche du premier ordre. Or, la dérivée par rapport
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4 @ de la fonction d’utilité indirecte espérée d’un agent de type 6 révélant son type
au principal, notée V(8), avec V(8) = V (8, G)I d=p- et telle que {sachant (A.3)

évaluée en § = 6)
V'(8) = pa (., 0)(W(6) — w(6)) + p(e(8, W(B), w(6)),0)(W'(0) — w'(6)) + w'(6).

Ainsi, avec (A.8), le théoréme de 'enveloppe permet d’écrire la contrainte d’inci-
tation locale sur type de 'agent

h(8) = po(.,0)(w() — w(8)), (A.9)

avec h(f) = V'(#). La condition du second ordre sur le type de I'agent (A.7) assure
la. concavité locale de la fonction d’utilité indirecte espérée de I’agent par rapport
a son annonce optimale, qui doit &tre vérifiée lorsque 8 = 8, i.e.

pe(e(8, W(0), w(0)), 0)[ew (0, B(0), w(6))w (8) + ew (8, W(B), w(6))w'(6)]

’ — " " (A.l(])
[@'(0) — w'(8)] + p(e(8, T(8), w(6)), O)(W" (6) — w"(6)) + w"(6) < 0.

Or, la dérivée totale par rapport & @ de la condition (A.8), i.e.

{pe(e(0,(8),w(0)),0) [ew(8, (), w(0))T (6) + ew (8, T(8), w(8))w'(8) + ea (8, ., ]
+po (., )} {T'(8) — w'(6)} + p(e(6,W(6),(8)), 0)(@" (8) — w" (8)) +w"(8) =0

permet de récrire la condition du second ordre sur le type de I’agent (A.10) telle
que

pe(e(8, @(0), w(6)),6)en(6, ...) + po(.,0)] [@' () — w'(8)] > 0. (A.11)

Il est nécessaire que 'expression (A.11) soit vérifiée pour que les contraintes des
incitations généralisées soient satisfaites. De plus, si I'expression de gauche dans
(A.11) est positive (respectivement négative), la condition suffisante est que 'ex-
pression de droite dans (A.11) soit positive (respectivement négative). Le signe de

l'expression de gauche dans (A.11) correspond donc & une condition de Spence-
Mirrlees.

Etape 2. Contrat optimal ex-ante

Le lemme 1 est donné par la résolution du systéme composé des équations (A.3),
(A.5) et (A.9).

(i) L’équation (A.9) assure 'optimalité d’'une annonce § = # choisie par un agent
de type 0. Avec (A.9), il vient T(#) —w(8) = h(8)/ps(., 8). L’équation (A.3) donne
le niveau d’effort choisi par un agent de type 6 annongant au principal son type
comme étant §. Par conséquent, avec les expressions (A.3) et (A.9), nous obtenons
le niveau d’effort optimal ex-ante, noté e*(6) = e(h(8), )), choisi par un agent de
type 6 et annongant = § au principal, tel que h(8) = po(.,0) [ge(€)/pe(e, 8)).

(i) De méme, I'équation (A.5) donne le niveau d’utilité indirecte espérée d'un
agent de type § qui annonce au principal son type comme étant 8. L'expression
(A.5) prend en compte le choix par 'agent de son niveau d’effort. Or, avec (A.3),
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il est vrai que W(f) — w(f) = ge(e(8,W(B),2(8)))/pe(e(8,W(6), w(9)), 6). Ainsi,
I’expression (A.5) peut s’écrire telle que

P ¥ C (AL () X))
w() = V(6,6)+ g(e(6, w(8), w(d))) - p( <e,w(e),_(o)),e)pe(e(e,w(g),w(égk o)

Il reste & assurer la révélation du type de l'agent. Or, nous savons que e*(9),
défini dans (i), prend en compte la contrainte (A.9) assurant I'optimalité d’une
annonce § = @ de I'agent. Par conséquent, il suffit de substituer, dans (A.12),
(8, w(8), w(d)) par e*(8) pour obtenir le niveau de rémunération optimal ex-
ante en cas de réalisation de y, noté w*(f) = w(V(9),h(8),0), tel que w*(f) =
V(8) + g(e™(8)) — p(e*(8),6) [ge(e” (8))/pe(e™(8), B)].

(iii) Avec (A.3), nous obtenons W(f) = w(f) + ge(e(d, W(0), w(6)))/p(e(6,@(H),
w(f)),8). Cette expression prend en compte le choix par I'agent de son niveau
d’effort. Pour assurer la révélation du type de 'agent, il suffit donc de substi-
tuer e(8,w(d),w(d)) par e*(9) donné par (i) et w(f) par w™(#) donné par (ii).
Nous obtenons donc le niveau de rémunération optimal ex-ante en cas de réali-
sation de 7, noté @*(8) = @W(V(0),h(6),0), tel que T () = V(8) + g(e*(9)) —
[p(e* (8),6) — 1] [ge(e” (6))/pe(e”(6),0)]. o

Annexe B : Preuve du lemme 2

La preuve procéde en deux étapes. Premiérement, les conditions assurant la va-
lidité de 'approche du premier ordre sont déterminées dans le cadre d’agence
généralisée. Deuxiémement, les implications de la validité de I’approche du pre-
mier ordre sur le comportement des niveaux de rémunération sont présentées.

Etape 1. Conditions de validité de I’approche du premier ordre
Premiérement, la fonction d’utilité espérée de l'agent est globalement concave
par rapport & son niveau d’effort. En effet, avec (A.3), il vient W(#) — w(f) =
g.(€)/pe(e,8). La substitution de cette expression dans I'inéquation (A.4), permet
de trouver la condition assurant la validité de I’approche du premier ordre dans
ce cadre d’aléa moral, i.e.

Pee(6, 0)98(6) - pe(ex 9)95.:(6) S 0. (Bl)

Or, avec pec < 0, ge > 0, pe > 0 €t gee > 0, la condition (B.1) est satisfaite.

Deuxiémement trouvons la condition sous laquelle 'utilité indirecte espérée de
I'agent est globalement concave par rapport & 'annonce de son type, i.e. trouvons
la condition permettant de vérifier que ’expression (2.6) est toujours vérifiée. Pour
simplifier, introduisons les notations suivantes

e(6) = e(8,w(0),w(8)), e(f) = e(6,W(B), w(h)), e(8,0) = e(6,w(H), w(®)).

Raisonnons par I'absurde en déterminant la condition sous laquelle il est impossi-
ble que l'expression (2.6) ne soit pas vérifiée. L'expression (2.6) n’est pas vérifiée
si V(8) < V(8,8), ou, de fagon équivalente si

/ " Vit 8)dt > 0. (B.2)
[}
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L’inégalité (B.2) est toujours fausse (i.e. I'expression (2.6) est toujours vraic)
lorsque 8 > @ (respectivement. lorsque § > #) si Vi(t,#) > 0 (respectivement; si
Vi(¢,8) < 0). En effet, lorsque 8 > 6 et si Pintégrande est positive ou nulle, alors,
f: Vi(¢,0)dt < 0. De méme, lorsque 6 > 0 et si 'intégrande est négative ou nulle,
alors, foo Vi(t,0)dt < 0. Nous avous Vi(t,0) = p(e(t.8),0) (@' (t) — w'(t)) + w'(t).
Or, avec (A.8), il vient w'(t) = —p(e(2),)(w'(t) — w'(t)). Par conséquent,

Vi(t,8) = [ple(t, 0).0) — p(e(t), O)] [@'(2) — w'(1)] . (B.3)

Cherchons le signe de [p(e(t, ), 0) — p(e(t), t)]. Nous savons que pp(.,8) > 0. Donc
p(..0) — p(.,t) > O (respectivement < 0) lorsque & > 6§ (respectivement lors-
que 8 > 8). Nous savons que pe(e,.) > 0. Etudions donc le signe de eg(t,0) =
eo(8,W(t), w(t)). A 'équilibre, avec (A.3), nous savons que

pe(e(t. 0), 0)(W(t) — w(t)) — ge(e(t,6)) = 0.
Avec la dérivée totale de cette expression par rapport & 0, il vient

eo(t,0) = — peae(t, ), 0)(W(L) — w(t))
0, Pec(e(t,0), O)(@(t) — w(t)) ~ gee(e(t,0))

Le dénominateur étant négatif du fait de la condition (A.4), eg(£,8) est positif.
Donc e(t,8) —e(t) > 0 (respectivement < 0) lorsque @ > 6 (respectivement lorsque
§ > 6). Nous pouvons donc conclure dans (B.3) que [p(e(t,0),0) — ple(t),t)] > 0
(respectivement < 0) lorsque 8 > § (respectivement lorsque @ > 8). Ainsi, lorsque
0>6 (respectivement lorsque 6> 8), alors

Vi(t,8) > 0(< 0) & w'(t) — w'(t) > 0(= 0).

Par conséquent, I'inégalité (B.2) n’est jamais vérifiée, que l'on ait § > 8ou 6 > 8
lorsque @'(t) — w'(t) > 0. Or, avec le contrat optimal ex-ante donné par lemme 1,
il vient

0w 020 5 (SRE) >0

, Pel(e’t)ge (e)
e (t) > pc(ext)gee(e) — Pecle, t)g"(e) ‘

La fonction d’utilité espérée de 'agent est donc globalement concave par rapport
4 une annonce honnéte du type par l'agent (8 = ) si

' peo(ev 9)_(],3 (C)
“O) > S e 9eel) — Pl el (B4)

En effet, sous la condition (B.4), I'assertion (2.6) ne peut pas étre fausse;elle
est donc forcément vraie. Notons que la condition suffisante identifiée, (B.4), a
la méme saveur que la condition permettant une vérification de la validité de
I'approche du premier ordre dans un cadre de pure sélection adverse au sens oil
la dérivée de I'effort par rapport au type doit étre bornée.
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Etape 2. Implications de la validité de I’approche du premier ordre sur
les niveaux de rémunération

Sachant que, avec (A.8), w'(#) = —p(e(6),0) [&'(8) — w'(8)] et sachant que la vali-
dité de I'approche du premier ordre nécessite @'() —w'(#) > 0, il vient w'(8) < 0.
De plus, nous avons, avec (A.8), que @' (8) = [1/p(e(8), 8)] [w'(0)(p(e(8),8) — 1)].
Par conséquent, avec w'(9) < 0, il est évident que w'(6) > 0, dans la mesure ou
0 < p(e(8),0) < 1. o

Annexe C : Preuve de la proposition 1

La solution de [PF] est obtenue a partir du principe de Pontryagin'®. Avec e*(6) =
e(h(8),0), le hamiltonien est de la forme

H(h,V,1,60) = (p(e(h(6),0),9) (7 — y) — V(8) - g(e(h(9),6)) +y) f(6)

ge(e(h(g)v 0))
+ 1(0)pe(.,0) (m) i

ot p représente la variable adjointe, V' la variable d’état et % la variable de contrdle.
Avec le principe de Pontryagin, (f) = —g—"i = f(0). Dans la mesure ou aucune
contrainte?® n’est imposée sur V en 8, u(f) = 0. Par conséquent, u() = F(9) — 1.
A l'équilibre, le niveau d’effort du probléme [Pn] est obtenu en maximisant le

hamiltonien par rapport  h et en insérant la valeur de u(6). e®(8) est tel que

_ 1 — F(0) pepeoge + Po(geePe — GePee)
(T —y) = ge + . C1
pe(y 3_/) g, 1(0) p2 (€.1)

(i) Avec (C.1), le niveau d’effort fourni par I'agent le plus talentueux?®' est tel
que le bénéfice marginal d’une augmentation infinitésimale de l'effort est égal & la
désutilité marginale due a cette augmentation, i.e. pe(§ — y) = ge. 1l correspond
donc a effort de premier rang. Tous les autres types fournissent un niveau d’effort
inefficace dans la mesure o1, avec (B.4), €'(0) = [Peoge]/[Pegee — Peege] 2 0.

(ii) Tous les types, excepté le moins talentueux, recoivent une rente information-
nelle positive avec V() = fg RE(t)dt et R7(0) > 0.

(iii) La condition sous laquelle w’(9) <0, V0 € O, est la méme que celle assurant

w?®(#) < 0 dans la mesure ot la validité de I'approche du premier ordre implique
w'(8) < 0 & I’équilibre (lemme 2). Avec le contrat optimal ex-ante (lemme 1) et

sachant que V&(8) = 0, il vient

pe(eR(Q)7Q) < gc(eR(Q))
p(eR(8),8) ~ g(ef(8))

R (g
o pe(e"@,g)m",{&g < ge(c"(@))

w'(@) <0

e"(6) (©2)

gle®(8))’

19 voir Seierstad et Sydsaster (1987).
2 V)= i) =pp It 20.
21 Lorsque 0 = @ alors F(0) = 1.
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i.e. & 'équilibre, 'agent est puni en cas d’échec du projet lorsque, pour § = @,
I'élasticité de la probabilité de succes par rapport au niveau d’effort, est inférieure
a I'élasticité de la désutilité a fournir ce niveau d’effort. Notons que cette condition

dépend de la normalisation & zéro de P'utilité de réserve de I’agent. o

Annexe D : Preuve de la proposition 2

(i) Supposons que pour § = §, 1'élasticité de la probabilité de succés par rapport au
niveau d’effort, est inférieure a 1'élasticité de la désutilité a fournir ce niveau d’ef-
fort. Nous savons, avec la proposition 1 (iii), que lorsque I’agent n’est pas protégé
par une contrainte de responsabilité limitée sur son niveau de rémunération (i.e.
lorsque la contrainte (2.4) n’est pas prise en compte), alors, V0 € 6, w®(9) < 0.
Par conséquent, la contrainte (2.4) est saturée a ’équilibre dans le cadre du pro-
bleme [P%*]. Lorsque w™* = 0, alors, avec le contrat optimal ex-ante vérifié a
Iéquilibre, w* = 0. Ainsi, avec le lemme 1 (ii),

W' =06 V(O) +a(e () - e’ (0).0)EE o

Par conséquent, a ’équilibre

RL
1 [V O+ g o) - e 0,0 L) 0. oy

Or, sachant V'(8) = h(8) et () donné par le lemme 1 (i), (D.1) peut s’écrire tel
que

deRL (0) - PeoGe
do Pefee — Pecle

(D.2)

De plus, lorsque w"* = 0, alors, avec le lemme 1 (iii), @™ () = gc(e®-(8))/

pe(e™(8),0). Par conséquent, la dérivée de w"*"(6) par rapport a 6 est telle que

([’I-ERL 9 1 deRL 0 .
2 = o [ e prgil ~pse] . (D)

La substitution dans (D.3) de (def’(6))/(df) donnée par (D.2) permet immé-
diatement de conclure que la dérivée de WH* par rapport a 0 est nulle. Ainsi, &
P’équilibre, les niveaux de rémunération proposés a I’agent. ne dépendent pas du
type de 'agent du fait de la saturation de la contrainte de responsabilité limitée

en cas d’échec du projet.
(ii) Evident avec (D.2). o
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