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Résumé

Dans ce papier, nous construisons un modeéle de décision dans lequel le sys-
téme de formation produit & la fois des compétences productives (capital hu-
main) mais aussi de 'information sur la véritable productivité des individus (sig-
nal). Nous réévaluons dans ce nouveau cadre théorique, les effets de I'incertitude
sur la demande optimale d’éducation. Nous montrons qu’avec 'introduction
d’effets de signal, I’éducation peut étre utilisée comme un moyen de couverture
face aux risques, et en particulier contre le risque de chomage futur.

Mots clés : capital humain, risque, théorie du filtre, controle stochas-
tique
Classification JEL: 120, J24, C61, D99, G11



1 Introduction

A Torigine, 'ambition de trouver les déterminants de la productivité individuelle
pour construire les bases de I’économie de ’éducation moderne, les fondateurs de
la théorie du capital humain se sont employés & définir et 1égitimer ’éducation
comme un investissement, négligeant les questions relatives & la nature et a
la structure de l'information sur le marché du travail. Au cours des années
1970 ont été développées a l'intérieur du paradigme néoclassique des théories
alternatives a celles du capital humain pour prendre au sérieux la nature impar-
faite de I'information concernant la productivité des travailleurs, ouvrant ainsi
de nouvelles interprétations quand au role de I’éducation. De facon générale,
les théories du "filtre" (terminologie empruntée a Arrow, 1973) et du "signal"
(depuis Spence, 1973) étudient les conséquences de asymeétrie de I'information
sur les stratégies individuelles et leurs implications au niveau social. En amont
de lactivité productive, I’éducation est supposée agir comme un mécanisme de
tri des individus. En effet, lorsque les employeurs ne peuvent pas parfaitement
évaluer la productivité des travailleurs, les individus sont incités a révéler leurs
véritables capacités productives & travers leurs choix éducatifs. Dans ce cadre,
I’éducation est considérée avant tout comme un dispositif de sélection des indi-
vidus.

Si au départ les théories du tri semblent parfaitement adaptées a I’étude des
comportements des agents économiques en situation d’incertitude, la question
des effets de l'incertitude a finalement été évacuée de I’analyse. Le probléme
de sélection adverse, et avec lui I'incertitude, étant résolus a I'issu du processus
d’éducation.

La prise en compte de 'imperfection de l'information dans le modéle de
capital humain permet de répondre en partie au probléme. En effet, la théorie
du capital humain permet d’étudier I'influence des risques sur les décisions in-
dividuelles en matiére d’éducation.Dans le chapitre précédent, nous avons vu
que I'introduction du risque dans le modele de capital humain standard condui-
sait & considérer I’éducation comme un actif risqué. Nous nous sommes efforcé
de prouver que cette théorie, de par sa nature, appréhende I’éducation comme
une activité qui exacerbe le risque. Lorsqu’un individu décide d’augmenter
son niveau d’éducation, il accroit dans le méme temps son exposition au risque.
Dans ces conditions, un individu averse au risque réduira toujours son investisse-
ment dans ’éducation pour se couvrir contre le risque. Selon ce principe, et
indépendamment des autres facteurs, la hausse de la demande d’éducation ne
peut s’expliquer que par une baisse globale de l'incertitude, soit uniquement
par 'augmentation de risque sur la valeur du capital humain (essentiellement le
salaire) car il génére une prime de risque.

Ainsi, les conditions théoriques sous lesquelles, a l'optimum, 1’éducation
augmenterait avec le risque, sont trés limitées. Le modéle de capital humain
nous apprend qu’'un individu ne poursuivra jamais davantage ses études pour
se protéger contre le risque, que ce dernier provienne du systéme éducatif, de
ses propres aptitudes ou du marché du travail. Ainsi, a partir du moment ou



I’on suppose que la productivité des individus, et ses déterminants - que sont
Iaptitude, la dépréciation du capital humain, et plus généralement I’ensemble
des facteurs définissant ’efficacité du processus d’acquisition des compétences -
ne sont pas parfaitement connus, le modele de capital humain est incapable de
présenter I’éducation comme un mécanisme de protection face au risque.

Or, il est possible en théorie de mettre en évidence de tels effets. C’est
précisément 1'objet de ce papier que de définir les conditions théoriques sous
lesquelles I’éducation peut étre utilisée par les individus comme un moyen de
protection contre les risques futurs. Pour cela, il convient d’adopter une autre
conception de l’éducation, plus large que celle de la théorie du capital hu-
main standard. Au dela de la fonction de production de connaissances et des
compétences valorisables sur le marché du travail, il faut également considérer
I’éducation comme un dispositif permettant de révéler de 'information sur la
véritable productivité des individus, dans la lignée des théories du filtre et du sig-
nal. C’est pourquoi, nous construisons un modéle général dans lequel I’éducation
augmente la productivité individuelle et améliore la qualité de I'information sur
la valeur de cette productivité. Dans ce cadre nouveau, ou les effets de capi-
tal humain et de filtre/signal sont complémentaires, nous analysons 'impact de
différentes sources d’incertitude : salaire, aptitude et chdmage, sur la demande
individuelle d’éducation. En particulier, nous parvenons & prédire qu’un indi-
vidu averse au risque utilisera I’éducation comme une stratégie de couverture
face au risque. C’est le résultat essentiel de ce papier.

La section suivante présente les hypothéses, le principe et les implications des
théories du filtre et du signal a travers une synthése des principales contributions
théoriques en économie du travail. La section 3 recadre ’hypothése centrale
du modeéle concernant la qualité de 'information fournie par ’éducation dans
la littérature sur le filtre et le signal et discute de ses implications dans la
dynamique des salaires. La section 4 présente le modeéle et les résultats dans
un cadre complétement général du point de vue des processus stochastiques
utilisés et des préférences individuelles. Dans un second temps, nous spécifions
les préférences pour étudier en détail effet des différentes sources d’incertitude
sur la demande d’éducation. La section 5 conclut le chapitre.

2 Hypothése de signal et dynamique du capital
humain

2.1 revue de la littérature

L’existence d’une relation positive entre éducation et salaire est sans doute 'une
des mieux établie empiriquement, quelle que soit le lieu ou I’époque a laquelle
elle ait été mesurée (Baudelot et Leclercq, 2004). L’explication dominante, celle
du capital humain, est fondée sur I’idée que les individus, en renongant a un



gain immédiat, peuvent & travers I’éducation, augmenter la qualité future de
leur travail et la valeur marchande qui lui est associée. Cependant, comme le
souligne notamment Riley (1976), peu d’attention a été portée au processus
transmission de l'information dans les décisions d’investissement. En partic-
ulier, la théorie du capital humain suppose implicitement que les employeurs
connaissent parfaitement la valeur de la productivité marginale de chaque tra-
vailleur et que d’'une maniére générale les cotlits d’acquisition de l'information
sont négligeables.

L’économie de 'information a été développée précisément pour comprendre
les implications des problémes informationnels auxquels peuvent étre confrontés
des agents économiques engagés dans une méme transaction. Akerlof (1970) est
I'un des premiers a avoir étudié de maniére formelle les distorsions que génére
I'asymeétrie de I'information dans une économie concurrentielle!.

Concernant le marché du travail, ’hypothése d’asymétrie de I'information
a conduit les économistes & formuler une interprétation nouvelle de la corréla-
tion entre éducation et salaires. L’éducation servirait avant tout de filtre (Ar-
row, 1973) ou de signal (Spence, 1973) des capacités productives des individus,
lorsque celles-ci ne sont pas observables par les employeurs.

Les dispositifs de filtre et de signal, permettent d’identifier des individus
ayant des capacités productives différentes, en présence d’asymétrie de 'information.
En révélant I'information cachée, ils résolvent le probléme d’asymétrie de 'information.
Le principe général est le suivant : Supposons que la productivité individuelle et
le salaire associé dépendent uniquement des capacités cognitives des individus,
non observables directement par les firmes, mais connues par leur détenteur.
Imaginons que les individus ne fournissent aucune information aux employeurs
sur leur qualité. Dans ce cas, tous les travailleurs percevront le méme salaire,
égal a la productivité marginale moyenne de 1’économie. Les travailleurs les
plus productifs ont donc un salaire plus faible (et les travailleurs les moins pro-
ductifs un salaire plus élevé) que dans une situation ou chaque individu serait
rémunéré a sa juste valeur. Les individus les plus performants ont donc un in-
térét économique a révéler aux employeurs leurs caractéristiques et de bénéficier
d’une «rente d’aptitude»2. Dans le cas d’une non révélation de sa performance,
le travailleur doit alors partager sa rente avec les autres travailleurs®.

Par contre, les individus peu productifs n’ont pas intérét a révéler leur com-
pétence. Cependant, & partir du moment ot les meilleurs signalent leurs ca-
pacités aux employeurs, les individus qui ne fournissent aucune information
sont aussi identifiés, par complémentarité, comme étant les moins productifs
et toucheront par conséquent le salaire correspondant (plus bas). C’est ce que
Stiglitz (1975) a appelé la Loi de Walras du filtre d’information.

Les firmes peuvent également avoir un intérét a filtrer les compétences de
leurs salariés. Si le cotit de collecte de l'information est suffisamment bas,

LA travers son célébre exemple du marché automobile, il a montré comment la poursuite
des intéréts privés, a tirer profit de I'information, pouvait conduire a une situation d’équilibre
dans laquelle seules les voitures de mauvaise qualité, les « lemons », sont échangées.

2terme emprunté a Stiglitz (1975).

3ceci implique évidemment que le cotit de signalement ne dépasse pas le gain espéré.



les firmes pourraient capter la différence de productivité entre les travailleurs
les plus performants et la productivité moyenne de ’ensemble des travailleurs.
Cependant, si I'information sur la compétence des salariés ne peut étre main-
tenue secréte, la compétition entre les firmes fait augmenter le salaire jusqu’a
la valeur de la productivité marginale des travailleurs les plus productifs, élim-
inant la rente initiale. Ainsi, les employeurs risquent de subir un braconnage
de la part des autres entreprises qui n’auraient pas supporté ce coftit, une fois le
processus de filtrage des compétences réalisé. De méme, comme 1’a noté Riley
(1976), I’évaluation de la productivité individuelle est couteuse, en particulier
dans les activités ou la compétence est difficile a évaluer (métier de cadre, man-
agers...), et plus généralement, partout ou la compétence individuelle est difficile
a démeéler de la compétence globale dans I'entreprise. Ces cotts d’acquisition
de l'information sont d’autant plus grands si I'information ne se dévoile que trés
lentement dans ’emploi ou que les qualifications des travailleurs ne sont pas en
adéquation avec les postes sur lesquels ils sont placés.

Pourtant, les employeurs doivent pouvoir fournir des contrats de travails
fondés sur la compétence a long termes des employés, qui est la vraie valeur
de la productivité marginale. Du coté des travailleurs, il faut également que
I'information révélée par le dispositif de filtre sur la productivité soit crédible
pour pouvoir accepter de tels contrats. Sinon, les employés averses au risque
peuvent refuser de supporter ce coiit d’acquisition de I'information & travers un
salaire initial faible.

En découle alors une question importante: Est ce que les firmes peuvent
se servir du niveau d’éducation atteint par les individus pour prédire leur pro-
ductivité future dans le travail 7 Ou posé de maniére inverse: Est ce que les
firmes qui offrent des salaires basés uniquement sur le niveau de scolarité atteint
parviennent & attirer des travailleurs qui ont la productivité désirée ?

Pour Riley (1976) cela dépend de la fagon dont les cotits marginaux varient
entre les individus. Etant donné la régle de décision commune & tous les in-
dividus, selon laquelle I'individu poursuit des études jusqu’a ce que le bénéfice
marginal de ’éducation égalise le cotit marginal, les individus ayant un cotit mar-
ginal plus faible accumuleront davantage d’éducation. Enfin, et c’est 'hypothése
fondamentale de Spence (1973), si les couts marginaux de ’éducation sont forte-
ment et négativement corrélés avec la productivité du travail, alors les individus
les plus diplomés sont aussi les plus productifs. Riley (1976) rajoute a argument
Spence que les individus les plus productifs apprennent sans doute plus vite que
les autres a I’école. C’est donc du coté du produit marginal de I’éducation que
se différencient les individus chez Riley. Les individus ayant les plus fortes apti-
tudes cognitives atteignent des niveaux d’éducation plus élevés que les individus
moins doués, car ils ont un cotit d’opportunité de I’éducation plus faible. Dans la
mesure ol les caractéristiques individuelles sont trés difficiles & évaluer pour les
firmes avant que le processus d’éducation soit réalisé, les entreprises vont utiliser
le niveau d’éducation atteint par les individus comme critére d’embauche. In
fine, le mécanisme de filtre par I’éducation du modele de Riley (1976) décrit un
processus d’auto-sélection identique a celui décrit par Spence (1973).

Les théories de filtre et de signal sont trés proches. Riley (2001) les qualifie



de « théories jumelles ». Les termes de filtre et de signal ont d’ailleurs été
longtemps employés de maniére substituable dans la littérature. Elle sont de
nos jours généralement regroupées sous le terme générique de « modeéle de tri
», suivant la terminologie de Weiss (1995), eu égard a la fonction commune
incarnée par ’éducation dans les deux modeéles. En résumé, les deux théories
reposent sur la méme hypothése (asymétrie de I'information) et aboutissent aux
mémes conclusions (tri des individus). Seul le principe de fonctionnement dif-
fere légérement. Plus précisément, la seule différence est 'ordre dans lequel
interviennent les agents. Dans le modeéle de signal, c’est I’agent informé qui agit
en premier. L’individu décide de son niveau d’éducation. A travers son choix,
il révele ses caractéristiques cachées (aptitudes). La firme en déduit une valeur
moyenne de la productivité marginale et ajuste son offre de travail de fagon a
égaliser le salaire et la productivité marginale (condition de maximisation du
profit). Dans le modele de filtre c’est 'agent non informé qui agit en premier.
A partir des niveaux de scolarité, les firmes inférent sur les différences de pro-
ductivité individuelle. Les firmes fixent les salaires et les individus répondent
a ces inférences en allant plus longtemps a 1’école (pour les individus ayant les
plus grandes aptitudes cognitives).

Les théories du tri ont été présentées comme une alternative a la théorie du
capital humain pour expliquer la relation éducation — salaire, & 'intérieur du
cadre néo-classique. Au plan microéconomique, la différence essentielle porte
sur les origines de la productivité individuelle. Dans les théories du tri, les
différences de productivité préexistent a I’éducation. Les individus ont des com-
pétences productives exogénes, c’est-a-dire innées ou acquises & l'extérieur du
systéme éducatif. L’éducation permet simplement de révéler ces caractéristiques
non observables que les individus n’auraient pas pu valoriser. Ce role informa-
tionnel de I’éducation est non productif. Au contraire, la théorie du capital
humain suppose que ’éducation est a ’origine de la productivité. En investis-
sant dans I’éducation, les individus augmentent leurs compétences productives
et le salaire associé. Dans la théorie du capital humain, I’éducation est éminem-
ment productive, y compris en présence de problémes informationnels. Que
I'incertitude influence les choix éducatifs des individus, c’est un fait, et c’est
I’objet de cette theése que de les étudier. Cependant, quel que soit 'effet de
Iincertitude sur comportements individuels, in fine, les salaires seront égaux
a la valeur de la productivité marginale. En d’autres termes, il est possible
qu’un individu ait sacrifié « inutilement » du temps & I’éducation, mais en au-
cun cas, cela peut donner lieu & un gaspillage des ressources collectives. Par
exemple, imaginons qu’un individu dépense beaucoup de temps a s’éduquer et
qu’au final il échoue toujours ses examens. Il aura accumulé finalement peu de
connaissances. Sa productivité et son salaire seront faibles. Imaginons un autre
individu qui passe lui aussi beaucoup de temps dans le systéme éducatif, mais
qui au final réussisse brillamment tous ses examens. Cet individu aura accumulé
beaucoup de connaissances durant son parcours éducatif. Cependant, si ses con-
naissances ne sont pas traduites en compétences productives sur le marché du
travail, soit parce qu’elles sont sous-utilisées ou non-adaptées au poste de travail



(probléme de matching), soit parce qu’elles sont en abondance sur le marché?,
soit tout simplement par ce qu’elles se sont pas demandées, alors I'individu n’en
tirera qu’une rémunération faible. En d’autres termes, un individu peut avoir
une forte productivité potentielle (ou réelle) a la sortie du systéme éducatif,
mais si celle-ci n’est pas valorisée par le marché du travail, alors la valeur de
cette productivité est faible et le salaire aussi. Ces exemples, que ’on pourrait
multiplier, montre a la fois I'ambivalence et la puissance du concept de capital
humain. Le temps consacré par un individu a ’éducation ne suffit pas a car-
actériser son capital humain. Le capital humain se définit par la combinaison
de trois dimensions : le temps consacré a I’éducation, 'efficacité de ce temps et
la valeur marchande du produit de I’éducation, c’est-a-dire le produit des deux
dimensions précédentes (durée x efficacité de ’éducation). Voila pourquoi, dans
la théorie du capital humain, si la production de connaissance n’est pas valorisée
comme le souhaiteraient tous les individus, elle est néanmoins toujours et par
nature efficiente pour I’économie.

Par contre, on sait depuis Arrow (1973) que si I’éducation a pour unique fonc-
tion de filtrer ou signaler les compétences, alors les ressources qui lui sont con-
sacrées peuvent étre sous-optimales. Par nature, ’asymétrie de l'information,
a travers les incitations privées qu’elle suscite, génére des distorsions de prix
(en Poccurrence de salaires). Il en résulte, que la somme des gains individuels
issus de I’éducation n’est plus égale au gain collectif. En effet, les salaires fixés
par les firmes ne peuvent pas refléter parfaitement la productivité puisque, par
hypothése, celle-ci n’est pas observable directement Ils rémunérent également
le processus de production d’information par I’éducation. Dans ces conditions,
les rendements privés seront en général plus élevés que le rendement social. En
effet, si les individus augmentent leur niveau de scolarité pour signaler un fort
potentiel productif, sans augmenter pour autant leur niveau de productivité de
départ, alors le bénéfice privé que les individus retirent de leur différenciation
n’est pas répercuté au niveau agrégé, puisque le cott global de I’éducation n’est
pas compensé par une production de richesse supplémentaire.

Ainsi, contrairement & la théorie du capital humain, la plupart des mod-
eles de tri (Arrow 1973, Spence 1973, Stiglitz 1975, Riley 1976) concluent a
l'inefficacité sociale des dépenses éducatives’. Eu égard aux problémes de déf-
inition des politiques publiques, budgétaires et éducatives, que pose ce type de
conclusion, il est par conséquent trés important de pouvoir distinguer empirique-
ment les effets de tri des effets de capital humain. C’est une tache tres difficile.
Indépendamment des problémes d’identification qui se posent & I’économetre,
sur lesquels nous reviendrons en détail dans le chapitre suivant, le probléme
de fond est avant tout théorique. Il réside dans l'incapacité de ces théories a
fournir des prédictions différentes au plan microéconomique. Les stratégies éd-
ucatives reposent en effet sur les mémes arbitrages individuels. Il en résulte
que les prédictions de l'effet de ’éducation sur les salaires et de 'effet des ca-
pacités cognitives sur I’éducation et donc sur les salaires sont identiques. Ces

4Dans ce cas l'individu subira une dévaluation de ses compétences que I’on qualifie souvent
de déclassement salarial.
5du point de vue de la production de richesses.



théories prédisent également, dans leurs extensions, les mémes problémes de
valorisation des compétences qui peuvent se poser sur le marché du travail et
que l'on observe aujourd’hui. Dans les théories du tri, la conséquence immeédi-
ate de la différenciation des compétences attendues de I’école est 'inflation des
diplomes. Cette course a la différenciation produit simplement une translation
vers le haut des niveaux de scolarité atteints, n’affectant pas la rente individuelle
tirée de I’éducation supplémentaire. Si 'offre éducative n’est pas adaptée a la
demande de différenciation, c’est-a-dire que beaucoup d’individus possédent le
méme diplome, dans ce cas le mécanisme de différentiation ne fonctionne plus et
I’on doit s’attendre a une dévalorisation des titres scolaires et & un phénomeéne
déclassement salarial.

Dans la théorie du capital humain standard, la productivité dépend unique-
ment du niveau de scolarité de l'individu et non de celui des autres. Cela
provient de I'hypothése d’atomicité des agents qui permet de définir le prix
du capital humain de fagon exogéne aux comportements individuels; il est fixe
et déterminé par le marché. Si ’on suppose que la valeur des compétences est
définie par la loi de 'offre et de la demande de chaque compétence sur le marché
du travail, alors il est tout & fait possible de montrer que la valeur des compé-
tences productives d’un individu dépend de celles des autres et en particulier
que les compétences abondantes sur le marché du travail seront déclassées.

Riley (2001) appelle & un approfondissement théorique des modeéles de tri et
de capital humain. L’économiste doit établir de nouvelles prédictions théoriques,
pour pouvoir construire de stratégies d’estimation qui permettent d’identifier
beaucoup plus clairement les effets de filtre et de capital humain. Nous pro-
posons dans ce papier une tentative de réponse a l'appel de Riley (2001), en
construisant un modeéle qui combine les deux fonctions de 1’éducation : la pro-
duction de capital humain et la production d’information sur les qualités in-
dividuelles. L’idée étant de voir si introduction d’effets de signal, dans un
sens que nous définissons dans la section suivante, influence le comportement
éducatif des individus face au risque mis en évidence dans le chapitre précédent.

2.2 Formation de I’hypothése de signal et dynamique des
salaires

Penser les effets de 1’éducation & travers une conception purement information-
nelle est trop réducteur. D’une part, ce serait négliger toute une littérature
macroéconomique moderne sur le développement et la croissance, qui place au
contraire 1’éducation au coeur de la dynamique économique des nations®. Par
ailleurs, au plan microéconomique, la poursuite des intéréts privés ne conduit
pas toujours a une situation d’équilibre. Weiss (1983) pose la question suivante
: si ’éducation révéle parfaitement les capacités individuelles a chaque niveau

6Depuis Denison (1967) jusqu’a Mankiw, Romer et Weil (1992), en passant par solow
(1990), Romer () et Lucas ()...



de scolarité, quel est I'intérét pour les firmes d’attendre 'obtention du diplome
final ? Elles pourraient embaucher dés la fin de la scolarité obligatoire. Lorsque
les éleves intégrent ce comportement de la part des firmes, Weiss (1983) montre
que 'équilibre de signal disparait. A I'inverse, si le systéme éducatif filtre mal
les capacités individuelles, le rendement attendu de I’éducation risque d’étre en
dessous de son conit, alors personne n’aura intérét a s’éduquer (Stiglitz, 1975).

Pour autant, il est difficile d’imaginer que ’éducation n’apporte aucune in-
formation sur les individus. A partir du moment ou sont définis des critéres
d’évaluation transparents, identiques pour tous les individus, et appliqués de
maniére collégiale par un ensemble d’enseignants, on peut sans conteste affirmer
que tout systéme éducatif qui remplit ces conditions fournit de I'information sur
la qualité des éléves. La sélection et I'auto sélection qui s’opérent a 'intérieur
du systéme éducatif, a travers les différentes séries d’évaluations qui sanction-
nent ou valident I'acquisition des connaissances et les choix de parcours, sont les
deux principaux vecteurs de transmission de 'information. La capacité d’un in-
dividu & réussir ou non un cursus scolaire donne des indications aux employeurs
sur la productivité future de l'individu. Elle renseigne également l’'individu
sur ses propres capacités. Si 'on admet que la transmission des connaissances
est la mission principale de tout systéme éducatif, ’orientation scolaire et la
sélection (réussite ou échec scolaire) sont les conditions de son efficacité. En ef-
fet, pour l'institution, c’est une condition d’allocation optimale des ressources.
Pour l'individu, c’est le moyen d’identifier ses avantages comparatifs et donc
de s’orienter 14 ou il pense étre le meilleur. De lefficacité du systéme éducatif
dépend directement la qualité et la crédibilité de 'information transmise par
I’éducation.

Dans ce papier, nous tentons la construction d’un modeéle théorique qui réu-
nit les deux principales fonctions microéconomiques 1’éducation : la production
de compétences, dans la lignée de la théorie du capital humain, et la production
d’information dans la lignée des théories du filtre et du signal.

La prise en compte des deux effets de I’éducation n’est pas nouvelle. Stiglitz
(1975) et Riley (1976) ont déja construit dans un cadre statique un modele
de filtre qui integre des effets d’apprentissage. Ce qui est nouveau ici, c’est
le cadre d’analyse spécifique qui combine les deux effets microéconomiques de
I’éducation et permet I’étude des effets de I'incertitude.

Dans le chapitre précédent, nous avons répondu a la question des effets
de l'incertitude sur les choix éducatifs des individus, quand I’éducation pro-
duit uniquement du capital humain. Mais & la question : Quels sont les effets
de I'incertitude sur les décisions individuelles d’éducation, lorsque celle-ci pro-
duit du capital humain et de l'information sur les capacités des individus ?
Personne, & notre connaissance, n’y a encore répondu, et les modéles tradi-
tionnels de filtre et de signal sont incapables, par nature, d’y répondre. En
effet, les théories du filtre ont été initialement construites dans un contexte
non-stochastique. Les diplomes et les titres scolaires servent de filtres parfaits
pour les employeurs désireux d’embaucher des travailleurs dans un environ-
nement ol I'information est asymétrique. Les individus sont supposés parfaite-
ment connaitre leurs capacités productives. Seuls les employeurs font face a



une incertitude concernant la productivité de leurs travailleurs potentiels. C’est
pourquoi, ils utilisent I’éducation comme filtre d’aptitude. A Iissue du processus
d’éducation, I'information est correctement révélée, de sorte que les employeurs
connaissent parfaitement la productivité de chaque individu. Ainsi, dans ces
modeles, il existe uniquement de 'incertitude ex-ante pour les employeurs. Une
fois I’éducation réalisée, le probléme d’asymeétrie de I'information et I'incertitude
initiale sont résolus. De ce fait, la question des effets de 'incertitude dans ce
cadre d’analyse n’a pas de sens ; il n’y en a plus.

Aujourd’hui, de nouveaux travaux sont menés dans le domaine de 'imperfection
du filtre et des signaux. La notion de filtre imparfait repose sur l'idée que les
employeurs, s’ils observent parfaitement les niveaux atteints et diplomes obtenus
par les étudiants, ils ne peuvent qu’'imparfaitement associer ces signaux a des
valeurs de productivité. L’information transmise par le systéme éducatif aux
entreprises reste floue. Sur le plan formel, I'hypothése de filtre imparfait se
traduit par le fait que non seulement les firmes n’observent pas directement la
productivité des individus (filtre standard), mais également que I’éducation ob-
servée par les firmes est différente de la véritable qualification des individus’.
Dans ce nouveau cadre d’analyse, I’objectif du chercheur est d’étudier I'impact
de ces nouvelles formes d’imperfections, liées & 'incertitude des signaux émis
par le systéme éducatif, sur les décisions des agents. Il en résulte que méme
si I'individu connait parfaitement son aptitude ou sa qualification, il n’est pas
certain qu’il soit identifié correctement par les entreprises a l'issu de son par-
cours scolaire. Dans ces circonstances, les individus sont amenés & poursuivre
davantage leurs études pour affiner leur signalement, quelle que soit leur ap-
titude initiale. Sous I'hypothése de filtre imparfait, les distorsions de salaire
sont renforcées, de sorte qu’au niveau agrégé le cout social de ’éducation est
accentué. Le phénomeéne de sur-éducation® est renforcé a tous les niveaux de
scolarité, méme pour les moins diplémés.

L’apport de ces extensions théorique a ’analyse du risque est mineur. En
effet les individus ne sont pas confrontés directement au risque, puisqu’ils con-
naissent parfaitement leurs capacités productives. Il subsiste uniquement une
incertitude post scolaire pour les employeurs, & laquelle les individus répondent
indirectement en allongeant leur durée de scolarité. Mais les individus ne font
face a aucun choix incertain. Qu’il y ait du risque (pour les firmes) ou non, que
ce risque soit faible ou fort, que les individus soient averses au risque ou non,
la nature des incitations privées est inchangée. Les individus ne courent aucun
risque & s’éduquer davantage puisque la qualité du signal est toujours améliorée
avec I’éducation. Il n’a aucune chance pour un individu de se tromper et fournir
un mauvais signal en s’éduquant davantage. In fine, il y a simplement une trans-
lation vers le haut des niveaux d’éducation, car le risque auquel sont confrontés
les employeurs agit comme une baisse potentielle du salaire futur et donc du
colit d’opportunité de I’éducation pour tous les éleves. De ce point de vue,

"Plus précisément, la qualification est généralement définie par le niveau d’éducation atteint
plus un choc aléatoire.

8¢’est-a-dire la poursuite des études au-dela du niveau optimal en I’absence d’asymétrie de
I'information.
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I’éducation ne fait que répéter les inégalités initiales.

Traiter la question des effets de l'incertitude sur les choix d’éducation des
jeunes si 'on admet que I’école peut apporter de I'information sur les capac-
ités des éleves, implique de modifier le cadre standard des théories du filtre
et du signal notamment en relachant I’hypothése d’asymétrie de 'information.
En effet, I'hypothése d’asymétrie de 'information suppose qu’au moins un des
deux agents engagé dans la méme transaction dispose d’une information par-
faite. En P'occurrence, les individus, & la différence des employeurs, sont sup-
posés parfaitement connaitre leurs capacités cognitives, leur productivité et
leur salaire’. Ainsi, par définition, cette hypothése ne permet pas d’étudier
les choix d’individus qui ne sauraient évaluer parfaitement leur productivité.
Par ailleurs, elle n’est pas nécessaire pour mettre en évidence des effets de fil-
tre ou de signal. L’hypothése d’asymétrie est simplement une condition suff-
isante. L’imperfection de linformation est une condition nécessaire et suff-
isante pour pouvoir considérer I’éducation comme un mécanisme de révélation
de linformation. C’est pourquoi nous abandonnons I’hypothése d’asymétrie au
profit de I’hypothése d’imperfection de I'information. Plus précisément, la spé-
cificité de notre hypothése de départ est que ni les employeurs, ni les individus
ne peuvent évaluer parfaitement leur productivité et leurs salaires futurs a partir
de leurs résultats scolaires. Nous réduisons, par conséquent, le cadre d’analyse
des effets de I’éducation & un dénominateur commun, celui de 'imperfection de
Iinformation, ce qui ouvre de nouvelles perspectives de comparaison des effets
de capital humain et de filtre dans la dynamique des salaires.

Sur le plan formel, la construction de I’hypothése d’un double role productif
et informationnel de I’éducation n’est pas naturelle. Elle implique de sortir de
la conception purement financiére de ’éducation qu’induit le modeéle de capi-
tal humain en environnement incertain. Ce n’est pas trivial. En effet, dans le
modeéle standard, I’éducation est supposée accroitre la productivité future du
travail d’un individu a travers une production de capital humain, qui est une
fonction f(.) du stock de capital humain détenu par 'individu (K (¢)), du temps
consacré a I’éducation (M), i.e. linvestissement dans le capital humain et de
Pefficacité de ce temps (6). Ce dernier parameétre agrége 'ensemble des facteurs
qui déterminent la qualité de 'acquisition des compétences, que sont les capac-
ités cognitives, la qualité des écoles et des enseignants, ainsi que la qualité de
I’environnement périscolaire de 'individu. Plus précisément, la productivité fu-
ture dans le travail est supposée correspondre exactement au montant de capital
humain accumulé par 'individu :

K({t+ At) = K@)+ f(0,\(t),K(t)) — K (t) (1)

Ou 0 mesure le taux de dépréciation du capital humain.

9De ce point de vue, Phypothése d’asymétrie de l'information entre éleves et employeurs
est discutable. Il n’est pas certain que les individus, lorsqu’ils sont encore a ’école, ont une
meilleure connaissance du fonctionnement du marché du travail que celle qu’ont les employeurs
du systéme éducatif.
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Lorsqu’il y a de I'incertitude, ’hypothése de linéarité de la production de
capital humain permet d’obtenir une solution intérieure simple au probléme de
décision individuelle, ce qui n’est pas le cas lorsque 'information est parfaite.
En effet, dans le cas certain, I’hypothése de linéarité conduit a des solutions ex-
trémes, dites « bang bang », c’est-a-dire des situations d’équilibre ou I'individu
s’éduque soit perpétuellement soit pas du tout, selon que le rendement du capital
humain est au dessus ou en dessous du taux d’intérét. C’est pourquoi, dans le
cas certain, on fait I’hypothése d’un produit marginal de I’éducation décroissant,
car elle assure l'existence d’une solution intérieure unique. L’individu investit
dans I’éducation tant que le rendement marginal escompté du capital humain
est au dessus du cofit. Dés que le rendement marginal du capital humain égalise
le taux d’intérét, I'individu arréte de s’éduquer, travaille et place son épargne
sur le marché financier. Ce schéma standard du modéle de capital humain im-
plique qu'un individu en début de scolarité est toujours plus efficace dans son
apprentissage qu’a la fin. Or, on sait que le parcours scolaire n’est pas linéaire
et que les efforts sont concentrés & des points clés du parcours, notamment aux
moments de certification des compétences qui cloturent généralement un cycle
scolaire. On peut penser qu'un éléve accumule davantage de capital humain
I’année du Baccalauréat que 'année de Seconde par exemple. D’ailleurs, au
plan empirique, de nombreuses études mettent en évidence la non linéarité des
rendements de I’éducation. Les années validées par un dipléme ont souvent un
rendement supérieur aux autres. C’est le fameux « effet parchemin », com-
patible avec I’hypothése de signal mais aussi avec 1'idée que les individus ayant
réussi ont accumulé plus de capital humain que ceux qui ont échoués (Riley,
2001) .

En environnement incertain, ’hypothése de linéarité de la production de
capital humain ne conduit pas & un rendement constant de I’éducation. Le ren-
dement évolue avec les aléas qui perturbent ses déterminants. En effet, lorsqu’on
passe en incertitude, les déterminants du rendement du capital humain 6 et 0
ne sont plus des parameétres mais des processus de diffusion, de sorte que le
rendement'? lui méme devient un processus stochastique'! :

= f6(0,X (1)) [podt + 09dZ(t)] — [usdt + 05dZ(t)] (2)

L’éducation, & travers la fonction fg(0, A (t)), interagit de maniere mul-
tiplicative avec le processus de Wiener décrivant l’évolution de 6 : pydt +
0pdZ(t). Ainsi, I'hypotheése standard que ’éducation accroit la productivité
Of (0, A (t),K(t))/OA, se traduit, dans le cas ou efficacité de I'investissement
dans le capital humain est supposée incertaine, par un effet de I’éducation dis-
tribué non seulement sur la moyenne mais également sur la volatilité du taux
de croissance de la productivité : En effet,

10¢’egt-a-dire le taux de croissance de la productivité.

1 T,e chapitre précédent expose en détail la dérivation du modeéle certain au cas incertain.
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= (o f3(0, X (8)) = 5] dt + [00 f3(6. A (1)) — 5] dZ(2) 3)

Le premier terme du membre de droite représente la moyenne du rende-
ment et le second terme mesure sa volatilité. Quelle que soit la combinaison
de léducation et de son efficacité a travers la fonction f(6, A (t)), I'éducation
augmente exactement dans la méme proportion (fg (6, A (t)) > 0) le rendement
moyen et la volatilité, c’est-a-dire le risque sur la rentabilité future du capital
humain :

= g for (0. A (1) dt + fg\(0, A ())opdZ(t) (4)

Si ’éducation accroit le salaire moyen futur, elle expose également davantage
Iindividu & un risque élevé. C’est un résultat central de la théorie du capital
humain en incertitude, obtenu a partir de processus complétement généraux'2.
C’est pourquoi, par abus de langage, nous avons qualifié 1’éducation d’actif
risqué dans le chapitre précédent!?.

Dans ce cadre, I’éducation ne peut étre envisagée comme un dispositif qui
fournit de I'information sur les caractéristiques productives des individus. Au
contraire, le modele de capital humain implique qu’au fur et & mesure que
I’individu s’éduque, il connait de moins en moins bien sa véritable productivité.
Ici, & l'inverse de I'idée de filtre ou de signal, en accentuant 'incertitude exis-
tant a priori sur la productivité individuelle, ’éducation détériore la qualité de
I'information. Il faut par conséquent sortir du modele "pur" de capital humain
si 'on veut intégrer des effets informationnels dans ’esprit des modéles de filtre
et de signal.

La facon la plus simple de prendre en compte la double dimension productive
et informationnelle de I’éducation est synthétisée par le processus stochastique
suivant décrivant I’évolution de la productivité individuelle :

12Nous rappelons que parmi les processus d’Ito, le processus de Wiener, appelé aussi mouve-
ment brownien, est sans doute le processus stochastique le plus utilisé dans toutes les sciences,
pour les mémes raisons que la loi normale ’est en statistique. Lorsqu’un phénomeéne aléatoire
quelconque résulte de 'addition d’un grand nombre de causes indépendantes, sa mesure suivra
une loi normale du fait du théoréme central-limite. C’est le cas par exemple lorsqu’on suppose
la normalité des rendements d’un actif; en introduisant la dimension temporelle, le rendement
sera supposé suivre un processus de Wiener.

13En fait, comme Pavaient déja noté Levhari et Weiss (1974), I’éducation apparait méme plus
risquée qu’un portefeuille standard d’actifs financiers, puisque le risque global d’un portefeuille
est indépendant du montant investi. Il dépend uniquement de la structure du portefeuille,
c’est-a-dire de la combinaison des différents actifs financiers qui le composent. Par contre,
I’acquisition de capital humain est en grande partie irréversible. Le capital humain ne peut
étre emprunté ou prété librement sur un marché. Il est inséparable de son détenteur. Voila
pourquoi le rendement du capital humain dépend de la quantité investie par l'individu.
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— jpA (1) dt + (1= A () ohdZ (1) (5)

Pour bien nous démarquer formellement de la version pure du modeéle cap-
ital humain, nous appelons @ (¢) le niveau de la productivité individuelle (en
volume). Nous supposons que la productivité individuelle dépend de I’éducation
A (t) ainsi que 'ensemble des facteurs individuels et collectifs, agrégés par la vari-
able §(t), qui conditionnent I'efficacité de 1’éducation'. Pour simplifier I'exposé,
nous supposons que l'efficacité de I’éducation (0(t)) ne dépend que des capacités
cognitives individuelles. Il en résulte que, dans ce modéle, la productivité future
d’un individu dépend uniquement, de son niveau d’éducation et de ses aptitudes
exogénes!®.

Dans ce modeéle la productivité évolue de maniére stochastique 1a encore a
cause de l'incertitude portant sur les capacités cognitives. En effet les individus
ne connaissent pas leurs capacités. Ils disposent simplement d’indications sur
leur distribution. Ils sont supposés connaitre leur capacité moyenne (1) et
leur écart type (0p). Cette structure stochastique de la productivité future
implique que deux individus ayant le méme niveau d’éducation peuvent avoir une
productivité et un salaire futur différents car ils possédent des capacité cognitives
moyennes (puy) différentes. En particulier, plus I'individu possede des capacités
cognitives élevées (en moyenne), et plus sa productivité future sera forte. Cette
équation indique aussi que deux individus ayant un niveau d’éducation identique
et des capacités cognitives moyennes identiques, peuvent avoir une productivité
et des salaires différents dans I'avenir s’ils font face & un risque de capacité (o)
différent. Par exemple, un des deux individus a plus de chance que l'autre :
il réussit ses examens alors que l'autre échoue. La productivité future est par
conséquent d’autant plus risquée que les capacités cognitives individuelles sont
incertaines. Ainsi, autant que la moyenne, la variance des capacités cognitives
influence la productivité future, et par conséquent, les choix d’éducation qui
vont étre pris.

Plus précisément, ’équation ci-dessus établit que ’éducation augmente la
productivité moyenne future de Pindividu (pgA (¢) dt)'®, comme dans le mod-
¢éle précédent. Nous qualifions cet effet de 1’éducation sur la moyenne d’effet
"capital humain". Cet effet est d’autant plus fort que efficacité moyenne de
Papprentissage (ug) est élevé. Deux individus ayant le méme niveau de scolar-
ité n'ont pas forcément le méme niveau de capital humain et donc les mémes
salaires. Les individus ayant une aptitude plus forte que les autres accumu-
lent davantage de capital humain en allouant exactement les mémes ressources
a D’éducation. Il convient de rappeler ici que le niveau d’éducation ne suffit
pas a caractériser pleinement le capital humain et la productivité individuelle.

M eregt-a-dire de la capacité de ’éducation a accroitre la productivité future

15supposées innées ou acquises a l'extérieur du systéme de formation.
16, [dg((tt))] = g (¢) dt, puisque Ey[dZ (t)] = 0, par définition du processus de Wiener
standard.
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Il en constitue le déterminant essentiel, mais le niveau d’éducation n’est pas
le niveau de capital humain. Les capacités cognitives, outre leur effet positif
sur le niveau d’éducation, influencent directement la productivité et les salaires.
Cette structure de l'effet capital humain prédite par ce modéle est trés bien cap-
tée empiriquement aujourd’hui par les techniques modernes notamment celles
de I’économétrie des données de panel. L’évidence d’un biais d’endogénéité de
I’éducation significativement positif atteste de ce double effet, direct et indirect,
des caractéristiques non observées sur les salaires (en moyenne).

L’apport essentiel de notre hypothése concerne 'effet de 1’éducation sur la
volatilité du taux de croissance de la productivité individuelle. Contrairement
au modele du chapitre précédent, 1’éducation ici réduit la volatilité, c’est-a-
dire le risque qui affecte ’évolution de la productivité!”. C’est cet effet que
nous qualifions d’effet informationnel, au sens de I'hypothése de filtre et de
signal. En effet, la réduction de la variance est équivalente & une production
d’information sur la véritable productivité individuelle. Au fur et & mesure que
I'individu s’éduque sa productivité future se rapproche de sa valeur moyenne.
En d’autres termes, les anticipations sur le niveau de productivité futur devi-
ennent de plus en plus précises au fur et & mesure que l'individu s’éduque : il
a de moins en moins de chance de se tromper dans ’évaluation de sa véritable
capacité productive. En particulier, dans le cas ou 'individu consacre tout son
temps disponible a I’éducation (A = 1), la variance tend vers zéro : le risque
disparait, de sorte que la productivité future est parfaitement connue. Elle est
égale & [iy, la valeur moyenne des aptitudes cognitives de I'individu. A l'inverse
si I'individu ne s’éduque pas, sa productivité moyenne n’augmente pas. Elle
évolue de maniére purement stochastique au grés des chocs affectant les capac-
ités cognitives. Dans ce cas, le risque est maximal. Ainsi, comme le supposent
les modeles de filtre et de signal, I’éducation améliore ici 'information sur la
véritable productivité individuelle. Notre formulation explicite du processus de
révelation de 'information dans un cadre dynamique est proche du dispositif de
filtre éducatif décrit par Stiglitz (1975). Ce dernier définit le mécanisme de fil-
trage par une relation négative entre I’éducation et la probabilité d’erreur dans
I’évaluation de la productivité individuelle. Notre hypothése informationnelle
peut étre vue comme une application au cadre dynamique du principe énoncé
par Stiglitz (1975) dans un cadre statique.

Jusqu’ici nous avons supposé que la productivité dépendait uniquement de
caractéristiques individuelles. En particulier, nous avons considéré que 'incertitude
sur la productivité future était simplement le reflet de l'incertitude portant sur
les aptitudes individuelles. L’objectif étant de présenter de maniére simple les
principes sous-jacents & notre hypothése d’un double effet de I’éducation sur la
productivité future, car c’est la clé de voute de notre modeéle dans la mesure

2
TEn effet Var [dQ(t)] = E; [dQ(t) — E; (dQ(t))] = [(1 — A(t)) 09)? dt, puisque di? =

Q(t) Q(t) Q(t)
dZ (t)dt = o(dt) et [dZ (t)]> = dt + o(dt), par définition du processus de Wiener standard.
on 2V er [
Dot ——553=—— <0
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ou cette hypothése affecte en profondeur les stratégies habituelles des individus
face au risque. Bien sir, d’autres facteurs, largement extérieurs au controle de
l'individu, influencent 1’évolution de la productivité. Au moins deux types de
facteurs peuvent affecter le volume et la valeur de la productivité. Premiére-
ment, le progrés technique, par nature, rend obsoléte une partie des compé-
tences existantes et en requiert de nouvelles. Si l'individu ne compense pas
cette obsolescence par de la formation supplémentaire, son niveau de productiv-
ité en volume est réduit. Il est possible, comme dans le modele du chapitre
précédent, de prendre en compte ce phénomeéne en intégrant au modéle un
paramétre §, mesurant le taux de dépréciation des compétences productives.
Lorsque I'on suppose que I'individu ne connait pas parfaitement les proportions
dans lesquelles ses compétences se déprécient'®, I’application du lemme d’Ité &
I'équation (5) donne I'évolution du volume de la productivité individuelle suiv-

ante :
dQ (t)

Ot = oA () — sl dt 10— A(0) 0 3] dZ (1) (©)

D’une maniére générale, la dépréciation des compétences réduit la produc-
tivité nette de I'individu. Un choc technologique peut affecter la moyenne ou la
dispersion de la poductivité future. Si un choc technologique accroit la dépreé-
ciation moyenne, il réduit dans les mémes proportions la productivité moyenne
future'?. Par contre une dispersion plus élevée de la dépréciation accroit la
dispersion globale de la productivité future?’. Si I’éducation accroit toujours la
productivité brute, il n’est pas certain qu’elle augmente la productivité nette.
En présence d’une dépréciation des compétences, ’augmentation de la produc-
tivité nette nécessite un investissement dans la formation plus important. Il
est souvent mis en évidence en France que la formation continue n’a que peu,
voire pas, d’impact significatif sur les salaires (¢f. Hanchane et Stankievitz). Le
modele de capital humain apporte une des réponses possible & ce phénomeéne. Si
la formation continue a simplement pour objectif d’entretenir les compétences
existantes, le salaire n’augmente pas. Quel que soit son type, une formation ne
peut se traduire par un impact positif sur le salaire que si elle génére un gain
de productivité marginal net positif.

Une derniére source d’incertitude pouvant affecter les salaires futurs concerne
la valeur de la productivité sur le marché du travail. Jusqu’ici, nous avons
décrit les facteurs pouvant influencer le volume des compétences productives.
Or, dans une économie néo-classique, le salaire unitaire (horaire) pergu par
I'individu est égal & la valeur de sa productivité marginale et non au stock de
ses compétences. Sil’on pose que la valeur de la productivité individuelle (q(t))

18on suppose que le taux de dépréciation suit un processus de Wiener.

Yen effet si ug , alors Ey [dQ(t)] = [ () — psldt ™\, .

Q(t)

20Ey  effet Var[d&%)] = [(A=A(®)og—0s)dZ(®)]? = (1-A(t)?02 + o2 —
OVar[dQ(t)]
2(1 = X(t))oyos. Dou # > 0, puisque opos < 0 par hypothése.
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est égale au produit du volume de la productivité (Q(t)) et de son prix unitaire
donné par de marché (w) : ¢(t) = wQ(t), dans une économie ou la concurrence
est pure et parfaite, I’évolution du salaire ne dépend que de I’évolution du volume
de la productivité dg(t) = d (wQ(t)) = dQ(t). Le prix des compétences étant
fixé par le marché, il n’intervient pas dans 1’évolution de la productivité. En
situation d’information imparfaite sur la valeur marchande de la productivité
individuelle, cette conclusion n’est plus valide, puisque le prix des compétences
n’est plus constant : w () # w (¢ + dt). Le salaire horaire évolue non seulement
en fonction de la productivité réelle de I'individu mais également en fonction de
son prix.

Cette derniére source d’incertitude est fondée sur 'idée qu’il peut étre difficile
pour les individus d’associer une valeur marchande a leur niveau d’éducation.
Admettons que l'individu connaisse parfaitement la combinaison de son niveau
d’éducation, de ses capacités cognitives ainsi que la dépréciation de ses com-
pétences. Autrement dit, supposons que l'individu connaisse parfaitement sa
productivité réelle future a ’issue de son parcours de formation. Pour connaitre
la distribution de ses salaires futurs, il faut que I'individu connaisse la valeur de
sa productivité, c’est-a-dire le prix que le marché attribue & ses compétences.
On peut penser qu’au moment ou l'individu prend ses décisions d’éducation,
les conditions d’offre et de demande futures sur le marché du travail ne sont
pas parfaitement maitrisées par Uindividu. Si 'on suppose que la valeur des
compétences est déterminée de fagon compétitive a l'issue de la confrontation
de l'offre et de la demande, les compétences relativement rares ou demandées
par les firmes seront bien valorisées, alors que les compétences en excés d’offre
seront dévalorisées. Ainsi, deux individus ayant la méme productivité peuvent
percevoir des salaires différents car ils travaillent dans des secteurs d’activité ou
tout simplement dans des entreprises qui valorisent les compétences de maniére
différente.

Formellement, si ’on suppose que le prix des compétences évolue selon un
mouvement brownien géométrique?! de la forme dw(t) = w(t) [p,dt + o,dZ(t)],
I’évolution de la valeur de la productivité future s’écrira d’aprés le lemme d’It6

90 _ [y + 1192 (8) + (1 = X (1)) 090w — ps — 0,05] di+H[ow + (1= A (8)) 09 — 05]" dZ (1)
(7
Clairement, une augmentation de la valeur unitaire moyenne des compé-

tences (p,, > 0) accroit la valeur moyenne de la productivité c’est-a-dire le salaire
horaire futur. De méme, la variabilité des salaires futurs sera d’autant plus forte

21D’apres le lemme d’Ito, une variable aléatoire qui suit une loi log-normale dans un mod-
¢éle discret, suit un mouvement brownien géométrique dans un modéle dynamique en temps
continu. Ainsi, comme la loi log-normale, le mouvement brownien géométrique est définit
uniquement pour les valeurs positives de la variable aléatoire. Il est par conséquent bien
adapté a la description d’un prix.
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que la variabilité de la valeur unitaire des compétences (o) sera élevée. Ce type
d’incertitude peut étre interprété au plan individuel comme une forme de dé-
classement salarial, si I’on suppose au préalable que le marché tend & dévaloriser
plutot que valoriser les compétences existantes (u,, < 0). Ainsi, un individu peut
entrer sur le marché du travail avec un diplome qui a finalement peu de valeur.
Cette hypothése est d’autant plus probable que d’une part, ’évaluation de la
valeur marchande future de la productivité est difficile & établir par I'individu
au moment ot il prend ses décisions d’éducation, et d’autre part que I’éducation
est un processus quasiment irréversible. Les compétences détenues par un in-
dividu ne peuvent étre échangés librement au gré des évolutions du marché du
travail. Il semble que cette tendance sur le marché du travail soit plutot confir-
mée par les faits, notamment en début de vie active. Cette interprétation est
sans doute valide pour les niveaux d’éducation intermédiaires et supérieurs mais
pas pour les bas niveaux de qualification, pour lesquels il existe des minimas
pour le salaire qui empéchent ’ajustement a la baisse des salaires. Dans ce cas,
I’individu ne peut étre déclassé puisque son salaire est rigide & la baisse. Notons
enfin que méme si la valeur moyenne des compétences reste constante dans le
temps : p,, > 0, le salaire futur moyen augmente avec le risque portant sur la
valeur future des compétences a cause de la corrélation positive entre 'aptitude
et la valeur des compétences. Cet effet est de la méme nature que celui mis en
évidence dans le chapitre précédent : les individus les plus aptes parviennent
& trouver un emploi qui correspond davantage & leur niveau de compétences.
Cependant, la grande différence avec le modeéle du chapitre précédent, c’est le
role de I'éducation qui au lieu d’amplifier cet impact, le réduit ici. C’est la
conséquence directe de notre hypotheése de filtre/signal : au fur et & mesure
que I'individu s’éduque, la productivité devient de moins en moins aléatoire: les
individus ont de moins en moins de chances de se tromper dans 1’évaluation de
leur productivité future, de sorte que les aléas et leurs liens (les covariances) ont
de moins en moins de poids dans la dynamique de la productivité individuelle. A
travers son role informationnel décrit plus haut, I’éducation réduit I’exposition
de l'individu au risque ex post, c’est-a-dire au risque post scolaire. Cette im-
plication directe de notre hypothése d’effets informationnels est au coeur de
Iinterprétation des résultats originaux de notre modeéle décrit dans la section
suivante.

3 Investissement optimal en éducation et risques

L’idée que les individus les plus diplomés gagnent mieux que les autres en
moyenne, est un résultat standand de la théorie du capital humain et des théories
du tri. Celui-ci provient de 'arbitrage entre revenu courant et revenu futur que
réalise I'individu au moment de prendre ses décisions en matiére d’éducation.
Lorsqu’il décide de poursuivre ses études, I'individu renonce au salaire qu’il
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percevrait en travaillant immédiatement, dans ’espoir d’optenir un salaire plus
élevé dans le futur.

Dans le cas certain, ou 'individu est supposé parfaitement connaitre le fu-
tur, cet arbitrage ne pose pas de probléme particulier. Tant que le rendement
escompté du capital humain est positif, I'individu poursuit son investissement.
Lorsque le rendement marginal du capital humain égalise le taux d’intérét, il
devient alors plus rentable pour I'individu de travailler et placer son salaire sur
le marché financier.

En environnement incertain, cet arbitrage est beaucoup plus complexe, car
il repose sur une double confrontation. L’individu doit d’une part construire un
portefeuille d’actif finaciers, en fonction du prix, de la rentabilité escomptée et
du risque associé a chaque actif, et d’autre part comparer le rendement espéré de
ce portefeuille & celui du capital humain. Le tout dans un contexte ot I'individu
observe parfaitement les valeurs courantes mais ne connait pas les valeurs futures
de ces rendements.

Cet ensemble de contraintes est inscrit dans le programme de maximisation
que réalise I’'individu sur son cycle de vie. Nous commengons par présenter le
résolution du modéle dans un cadre complétement général.

3.1 Solution générale

L’objectif d’un individu représentatif est de maximiser son espérance d’utilité
sur I’ensemble de son cycle de vie sous les contraintes dynamiques de produc-
tivité et de budjet :

T
Maz E; /t e Py e (s),1(s)] ds (8)

sous les contraintes:

dq

[Me)\_ 0+ py, + (1 - )‘) Uleaw - Oléaw] dt + [Uw + (1 —A)oe _Ué]le

aw = [fW+ (1 -A=1)qg—c+WX (u—r)]dt+WXo.dZ
etc > 0,0<)\I<1

Ce programme de maximisation est quasiment identique & celui établi dans
le chapitre précédent. En particulier, la contrainte d’accumulation de richesse
financiére, qui est la contrainte de budjet intertemporelle, est identique a celle
du chapitre précédent??. Seule la contrainte décrivant I’évolution de la produc-
tivité, qui stipule qu’un individu ne peut espérer toucher un salaire supérieur

22Pour alléger 1’exposé nous renvoyons le lecteur au chapitre précédent pour plus de détail
sur la construction de cette contrainte.
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a la valeur de sa prodctivité sur le marché du travail, est différente. Nous
avons expliqué en détail, dans la section 2.3 de ce papier, comment ’acquisition
d’information & travers I’éducation affetait la dynamique de la productivité in-
dividuelle. L’objectif premier de cette section est d’étudier les implications de
la prise en compte de ce type d’effet, que nous avons qualifié de filtrage ou de
signal, sur la relation éducation - risque.

Nous reportons uniquement le résultat concernant la demande optimale
d’éducation. Les autres solutions optimales sont identiques a celles du chapitre
précedent.

La demande optimale d’éducation est calculée & partir de I’équation d’Hamilton-
Jacobi-Bellman équivalente au programme (81) ci-dessusx: Si I'on suppose que
les capacités cognitives sont non corrélées avec le rendement des actifs financiers
risqués (op0s = 0), la demande optimale d’éducation est de la forme suivante :

— o _ Vw ’ ’ / ’
Vg Be T 99%w — vy n 0g0w + 0y09 — Ty0s n Vay ooy

A= 9)

!/ !/ !
Vaqd T990 T990 Vaqq o400

Nous constatons qu’a 'optimum, la structure de la demande d’éducation est
identique au cas ou ’éducation est modélisée comme un actif risqué. Elle est
constituée d’une composante spéculative et de deux composantes de couverture
: une composante "variance minimale", qui couvre le risque affectant la valeur
de la productivité et une couverture intertemporelle contre les risques exogénes
de type macroéconomiques. Par contre, l'effet de ces différentes composantes
est opposé au modele du chapitre précédent. En particulier, les composantes
de couverture contre le risque ont un impact positif sur la demande optimale
d’éducation. Cela signifie que pour se protéger des risques I'individu va accroitre
son niveau d’éducation. Ce résultat central est la conséquence directe de la prise
en compte dans le modeéle du role de signal fourni par le systéme de formation:
en produisant de l'information sur les capacités cognitives non-observables a
priori, ’éducation réduit le risque ex-post. Dans ce cas, ’éducation agit comme
une assurance. Il est important de noter que ce résultat tout a fait singulier est
obtenu dans un cadre complétement général du point de vue des préférences in-
dividuelles et des processus stochastiques utilisés. Plus précisément, ce résultat
est vrai pour toutes préférences de type Von Neuman - Mortensen, c’est-a-dire
pour toute fonction d’utilité croissante concave en chacun des arguments, ex-
hibant de I'aversion au risque pour l'individu. Ce résultat est également valide
quels que soient les processus d’Ito utilisés pour décrire les trajectoires des vari-
ables aléatoires. Cependant, comme dans le chapitre précédent, on ne peut pas
dans le cas général obtenir de solutions explicites au probléme d’optimisation, ni
isoler l'effet des différentes sources d’incertitude. Pour bien expliciter les straté-
gies spéculatives et les stratégies de couverture des risques, il faut caractériser
les préférences individuelles.

Dans la section qui suit, nous évaluons la demande optimale d’éducation
dans le cas de préférences logarithmiques. Nous nous concentrons également
sur 'effet d’'une variables d’état particuliére : le taux de chomage.
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3.2 Solution explicite : préférences logaithmiques et in-
certitude sur le taux de chémage

Avant d’expliciter les préférences individuelles, nous commencons par simplifier
le vecteur de variables d’état succeptibles d’inflencer la dynamique du rendement
de ’éducation au cours du cycle de vie. Nous réduisons ce vecteur & une seule
variable exogéne : le taux de chomage futur. Ce taux de chomage futur est
modélisé comme dans le chapitre précedent, a savoir comme la partie du temps
disponible?? qui n’est pas travaillée et qui n’est pas consacré a 1’éducation®*. Le
revenu courant du travail, qui est le produit du temps travillé et de la valeur de la
productivité horaire du travail, peut alors s’écrire y(t) = (1 — A(t) — u(¢)) ¢(t).
Si le taux de chdomage courant dans 1’économie est parfaitement observé par
Iindividu, le taux de chémage futur est, par hypothése, inconnu au moment
ou l'individu effectue ses choix. Nous supposons que ce dernier évolue selon
un processus de Wiener (du(t) = p,dt — o,,dZ(t)), de sorte que la contrainte
intertemporelle de budget est transformé de la maniére suivante :

AW =[rW 4+ (1 = A—p,)q—c+WX (u—1)|dt + (WXo', —0,) dZ (10)

Partant, la demande optimale d’éducation nouvellement obtenue dans le
cadre général s’écrit?®

— o _VYw
Vo V, Po— 090w — 7, L 090, + 03 — 090§ ( Vau qu> Yoy
- 2 2 - 2
Va4 Oy Oy Vaqq Vaq Og

(12)

Si 'on suppose que les préférences individuelles sont décrites par une fonc-
tion d’utlité de type logarithmique, la fonction valeur sera, d’aprés la propriété

23Normalisé & 1.

24Nous renvoyons le lecteur a la discussion du chapitre précédent sur les différentes facons
d’introduire le chomage dans le modéle.

25 A partir de la nouvelle équation d’Hamilton-Jacobi-Bellman ci dessous et de 'hupothése
Pos = 0:

0 = Max {ule,l]+ Vg [pgh — ps + pt,, + (1 — X) 0400w — 0500] q
+Vw [fWH+ (1 =A—l—p)g—c+ WX (p—r1)— qWX0c,ou]

1 1
+§VWW WXos —qou]) WXos — oy + §qu [0w+ (1 =X og—05]) [0w+ (1= og —0s]¢>

1
+Vi g, + iVuo;au +Vivu WXos — qou) ou + Vewqlow + (1 —X)og — o5 WXos — qou)

+Vaug [Uw + (1 - >\) gp — 0'6}/ ou —pV + ‘/t}

21

(11)



d’homothétie, de la forme V(q,t, W,u,T) = A(t,T)In[B(t,T)q (t) + W (t) —
C(t,T)u(t)]. 1l suffit alors de remplacer les dérivées partielles de la fonction
valeur dans la demande optimale d’éducation (85), pour obtenir la solution ex-
plicite :

B(t,T)q(t) + W (t) — C(t, T)u(t) Ho — 0g0w — ﬁ_koaow + 0% — 0905 q(t) + O, T) oyou
B(t,T)q(t) o5 o5 B(t,T)q(t) o}

A=

Pour étudier Deffet des risques sur la demande optimale d’éducation, il est
utile de réécrire les covariances, a partir de la définition ojo; = p;;0i0;. Les
indices de temps sont supprimés pour alléger 1’écriture.

_ Bg+ W — Cu g — P9, 0000w — % +p9wagaw + 03 — P9s0005 4+ C ppT00u

A*
Bg o3 o3 Bg o3
(13)
Proposition : Lorsqu’on admet que ’éducation produit non seulement

du capital humain mais également de l'information sur les capacités individu-
elles, leffet des risques sur la demande optimale d’éducation est opposée au
cas ot l’éducation est simplement considérée comme un investissement Tisqué.
Tous les risques ont un impact positif exepté le risque concernant la valeur de
la productivité sur la marché du travail (o) qui exerce un effet négatif sur la
demande optimale d’éducation.

Preuve : Un choc de progres technique, qui aurait pour conséquence
augmenter le risque de dépréciation, est couvert par une hausse de la demande
d’éducation :

daX* _ Pos . . . o e

Qs = "or '> 0 puisque py; <. 0 : les 1nd1v1fiu§ les plgs aptes ont des
compétences qui se déprécient moins vite que les individus moins doués.

De méme, face a une augmentation du risque de chomage, l'individu aug-
mente sa demande d’éducation :

j;\u = —%%}9 >0 puisque p,y < 0 : les individus les plus aptes sont
moins exposés au chomage que les individus moins doués.

Si le risque sur les capacités cognitives augmente, alors I'individu va égale-

ment accroitre son niveau d’éducation )
d " 1 (1 _ ) _ L W+Be=Cute— 5
dog ~— oy (]‘ A ) op Bgq 03 >0
cas dans notre modéle puisque la prime de risque doit étre négative pour que

la demande optimale d’éducation soit définie (A" € [0,1]). Pour le démontrer

si /ie_% < 0, ce qui est le

22



simplement, imaginons que la valeur de la productivité ne soit pas corrélée avec
les capacités cognitives. Dans ce cas, on obtiendrait :

% _ Bq+W—Cu to— % —Pes59605 _ q+C pgyuTeou
A= Bq O'g + O'g +1 Bq Ug

A* € [0; 1] implique nécessairement que gy — % <0

Enfin, leffet du risque sur le prix des compétences est également inversé par
rapport au chapitre précédent. Il est négatif :

a\* Pow |:1 _ Bgt+W-Cu <0

do, = o9 Bgq

Interprétation : La demande optimale d’éducation est définie par trois
composantes :

e Une composante spéculative : le premier terme du membre de droite,
constitué de l'indice de tolérence au risque®® (%ﬂ) et du surplus

1
#9*P9w090u*§)

de rendement attendu de la prise de risque ( =
6

e Deux composantes de couverture : une composante "variance minimale"
(le second terme a droite), qui représente la couverture contre les risques
affectant la productivité, et une composante de couverture intertemporelle
contre le risque de chomage (le dernier terme)

A Tinverse de la logique décrite dans le chapitre précédent, la composante
spéculative est de signe négatif. En effet, comme nous venons de le démontrer,
une condition nécessaire pour que la demande optimale d’éducation soit définie
(A* € [0,1]) est que la prime de risque soit négative (py — 4 < 0). Cela signi-
fie qu'un indivdu entreprenant un choix risqué, au lieu d’espérer un excés de
rendement, va escompter une perte spéculative. C’est la contrepartie de 'effet
de couverture positif dans ce modeéle. En effet, les composantes de couverture
sont de signe positif. Cela signifie que face & un risque accru, l'individu se pro-
tege en s’éduquant davantage. Ainsi le dilemne auquel est confronté 'individu
face au risque est strictement inversé & celui établi dans le chapitre précédent.
D’un coté, 'individu est incité a réduire son investissement dans I’éducation
pour limiter sa perte spéculative. De l'autre, I'individu est incité & accroitre
son niveau d’éducation pour se protéger du risque: pour le réduire. Cet arbi-
trage est parfaitement illustré par 'effet du risque sur la valeur marchande de
la productivité (o,,): Deffet de couverture contre le risque est positif mais in-
suffisant pour compenser l’effet négatif de spéculation. Autrement dit, le prix a
payer pour se protéger du risque est trop élevé, de sorte que 'individu réduit sa
demande d’éducation. C’est exactement 'effet inverse qui se produit lorsque le
risque portant sur les capacités cognitives (gg) augmente : 'individu augmente
sa demande optimale d’éducation car la couverture contre ce risque produite
par I’éducation compense nettement la perte spéculative associée. Le risque de

26 d¢finit comme linverse de Paversion au risque.
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dépréciation (o) et le risque de chomage (o, ) apparaissent uniquement dans les
composantes de couverture, respectivement dans la composante "variance mini-
male" et dans la composante de couverture intertemporelle. C’est pourquoi leur
impact est strictement positif. A travers son role informationnel, I’éducation ré-
duit 'exposition aux risques futurs, de sorte que face & un risque accru, I'individu
va se protéger en s’éduquant davantage. Ce comportement d’individus supposés
averses au risque est totalement singulier. Pour la premiére fois, il est possible
de montrer que face & un choix risqué, un individu investira d’autant plus que
son aversion pour le risque est forte. Le couple perte spéculative/protection face
au risque qui résulte de notre modele reflete surement la nature singuliére de
I'investissement dans I’éducation par rapport a I'investissement dans le capital
financier.

3.3 Extension : Efficacité du signal différenciée

Nous avons supposé jusqu’ici que I’éducation produisait un signal de produc-
tivité homogeéne. Nous considérons dans cette section la possibilité de signaux
différenciés selon le type de parcours de formation choisi par I'individu. Cette
section s’inscrit dans la littérature qui traite de I'imperfection du filtre et du
signal. Comme nous 'avons mentionnée au début de ce papier (section 2.2), la
notion de filtre ou de signal imparfait repose sur I'idée que les titres scolaires
n’identifient qu’imparfaitement la véritable aptitude des individus. A I'issu d’'un
parcours de formation, I'information transmise par le niveau d’étude atteint ou
le diplome obtenu par l'individu ne peut étre associée a une valeur précise de la
productivité. Dans ce cadre d’analyse, notre objectif est d’étudier 'impact de
ces nouvelle formes d’imperfections liées a l'incertitude des signaux émis par le
systéme éducatif sur les décisions individuelles, partant du principe que certains
parcours scolaires sélectionnent mieux d’autres les éléves. On peut penser dans
le cas de la France par exemple que les "grandes écoles" fournissent un meilleur
signal des capacités individuelles que des parcours de type universitaire, moins
sélectifs et plus hétérogéne. En effet, I’absence de barriéres a 'entrée, la mul-
tiplication et la diversification des parcours de formation, et le processus de
décentralisation qui rend de plus en plus autonome la gestion des établisse-
ments universitaires, sont autant de facteurs qui peuvent brouiller la perception
que peuvent avoir les employeurs et les éleves des signaux de productivité. Pour
prendre en compte 'idée que la qualité des signaux éducatifs peuvent varier selon
le type de parcours scolaire, nous introduisons dans le modeéle un parameétre « :
dq

Le parameétre a peut théoriquement prendre toutes les valeurs sur I'intervalle
]0; 1]. Cela signifie qu’il existe, au moins en théorie, un continuum de parcours
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de formation pouvant étre classés selon la qualité des sigaux de productivité
qu’ils emettent.

Dans le cas ou I'individu ne s’éduque pas ou ne s’éduque plus, A = 0, la pro-
ductivité moyenne n’augmente plus et le risque est maximum (Var (%) = agdt) .

Par contre lorsque l'individu consacre tout son temps disponible & 1’éducation

A =1, la productivité moyenne est maximale (E (%) = /Jgdt) mais n’est pas

certaine comme dans les sections précedentes ot I’'on a supposé un filtre parfait.
En effet, il subsiste un risque,Var (%) , égal a [(1 — «) 09]2 dt. Ce risque est
d’autant plus fort que la valeur du parametre « est faible. Si on définit la qualité
du signal, c’est-a-dire la qualité de I'information fournie par I’ éducation, comme
un fonction inverse du risque alors on peut dire que la qualité de I'information est
d’autant plus grande que la valeur du parameétre « est élevée. En effet, si a = 0,
I’éducation ne founit aucune information et dans ce cas le risque portant sur la
productivité est maximal. A l'inverse, si a = 1, 'efficacité du filtre est maxi-
male. Dans ce cas, qui est celui décrit dans la section précédente, I'information
révélée ne dépend plus que du niveau d’éducation. Lorsque I'individu consacre
tout son temps a I’éducation, le filtre est parfait : I'information est parfaitement
révellée et le risque portant sur la qualité productive de 'individu disparait :

Var (%) =0.

Pour simplifier I’exposé nous supposons qu’'un parcours de type "grandes
écoles" identifie mieux la qualité des étudiants qu’un parcours universitaire. On
peut alors étudier I'impact de la différence de qualité du signal sur la demande

d’éducation. La résolution du modéle donne :

1

B(t,T)q+W — C(t,T)u Mg — @0y0w — BG.T) | 060 +aol —ogos q+C(t,T) oyo,
0 —

A=
B(t,T)q a?o? aos B(t,T)q o

Proposition : En présence et d’imperfections du signal, la demande opti-
male d’éducation est d’autant plus forte que la qualité de signal est élevée. Les
étudiants des grandes écoles (ge) doivent atteindre des niveaux d’éducation plus
élevés que les universitaires (univ).

1
Preuve : £ (\") = 1 (B(HWCU IO D —|—(1—)\*)> >0 & A\, >

« Bgq a2
%
univ

En général, sous 'hypothése de filtre imparfait, les individus sont amenés a
poursuivre davantage leurs études pour affiner leur signalement, quelle que soit
leur aptitude initiale (Landeras P. et J.M.P de Villareal, 2005). Ce résultat est
obtenu également avec notre modele puisque ’on observe une relation positive
entre la qualité du signal et demande optimale d’éducation. Néanmoins, une nu-
ance peut étre apportée dans la mesure ot dans notre modele la qualité globale
du signal produit par un parcours de formation dépend du niveau d’éducation
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atteint dans le parcours choisi’?’. Ainsi, notre modéle prédit que les individus
empruntant des parcours sélectifs atteignent des niveaux d’éducation plus élevés
que les individus passant par des parcours moins sélectifs. Deux remarques peu-
vent atténuer la portée de ce résultat. D’une part, le terme "sélection" reflete
uniquement le fait que les individus sont identifiés & I'issu de leur parcours
éducatif, a travers la production d’information par ’éducation. Il s’agit par
conséquent d’une selection ex post. Les modes de sélection a ’éntrée de dif-
férents parcours de formation ne sont pas traité dans cette section. La seconde
remarque, en lien direct avec la premiére, est que le processus de selection est
exogene dans le modeéle. Les différences de sélectivité des parcours sont données,
et ne font pas I'objet d’un choix par les individus. Il est important dans des
travaux futur de pouvoir intégrer ces deux remarques. D’une part, si certains
parcours exposent davantage au risque que d’autres, et que les individus en sont
conscient, alors le choix du parcours est un enjeux stratégique pour l'individu
que ’économiste doit prendre en compte. D’autre part, on sait que les différents
modes de sélection & I'entrée des établissements scolaire ne sont pas neutre du
point de vue de I’équité et de I’égalité des chances des étudiants face a la réussite
scolaire et professionnelle. Gamel (2000, 2001) & traité en détail cette question
des implications de la sélection & ’entrée pour le cas francais, dans le cadre des
théories du filtre et du signal.

L’originalité néanmoins de cette extension est de pouvoir étudier I'impact
des risques sur la demande d’éducation selon différents degrés de sélection, ou
différentes qualité d’information. Comme les calculs ci-dessous le montrent,
la qualité de I'information fournie par I’éducation réduit I'impact des risques
sur la demande optimale d’éducation. En effet, la qualité de I'information ré-
duit 'impact de tous les risques®®. La conclusion immeédiate que nous pou-
vons formuler & partir de cette extension théorique est que I’éducation sera
d’autant moins utilisée comme une stratégie de protection face au risque?” que
Iinformation transmise par le systéme de formation est de bonne qualité. En
d’autre termes, les étudiants universitaires ont davantage de chance de poursuire
des études au dela de ce qu’il leur aurait été nécéssaire en ’absence de problémes
informationnels que les étudiants des grandes écoles,. Si 'on maintient notre
hypothése simpliste que I'université sélectionne moins bien les étudiants que les
grandes écoles®’, cette conclusion est consistente avec les prédiction des modéles
de filtre et de signal traditionnels concernant la course & la différenciation par
les diplémes universitaires.

d (ax*\ _ d [ _pes ) _ 1
do (dog) = da ( 040'9> = oo, Pos < 0

2"Dans les modéles de signal imparfait, la qualification est généralement définie par le niveau
d’éducation atteint plus un choc aléatoire. L’incertitude sur le signal est additive de sorte que
le degré d’imperfection du signal est indépendant du niveau d’éducation atteint.

280mn observe en effet un signe positif pour les risques qui ont un effet négatif (valeur
marchande de I’éducation) et un signe négatif pour les risques qui ont un impact positif sur
la demande d’éducation (dépréciation, aptitude et chomage).

29¢t de rentabilisation de la prise de risque

30et en supposant que la qualité du contenu des enseignements dans les deus institutions
sont de qualité identique
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4 Conclusion

Les individus augmentent-ils leur niveau d’éducation pour se couvrir contre le
risque 7 Selon les prédictions du modeéle standard de capital humain avec incer-
titude la réponse est non. Le modeéle présenté dans ce papier permet d’obtenir
ce résultat.

Partant de la conclusion du chapitre précédent que l'individu doit réduire
son niveau d’éducation pour se couvrir contre les différents risques, ’ambition
de ce papier était de définir les conditions théoriques sous lesquelles I’éducation
pouvait appariatre comme une protection face au risques. Il faut pour cela
intégrer au modeéle de capital humain standard une fonction informationnelle
de I’éducation. Outre la fonction de production de connaissances et des compé-
tences valorisables sur le marché du travail, nous considérons 1’éducation comme
un dispositif qui révele I'information sur la véritable productivité des individus,
hypotheése fondamentale des théories du filtre et du signal.

Apres avoir rappelé les principes fondamentaux des théories du tri, nous
avons présenté le positionnement de notre hypothése particuliére dans la littéra-
ture sur le filtre et le signal. Ces théories du tri ont longtemps été présentées
comme des théories concurrentes a celle du capital humain. Bien que la con-
struction d’un modeéle néoclassique général de I’éducation ne soit pas & notre
porté, ce papier montre qu’il est possible de construire un modele dans lequel
les effets de capital humain et de signal sont complémentaires. L’objectif pre-
mier de ce papier est de réévaluer I'impact de de U'incertitude (salaire, aptitude,
dépréciation et chomage) sur la demande individuelle d’éducation dans ce nou-
veau cadre théorique. Le résultat central du modéle est qu'un individu averse au
risque va augmenter sa demande d’éducation pour se protéger contre le risque,
en particulier contre le risque de chomage. En échange, I'individu est prét a
supporter une prime de risque négative, c’est-a-dire une perte financiére.

Ce résultats ouvre de nouvelles perspectives empiriques pour différencier les
effet de capital humain des effets de filtre. Il est trés difficile en effet de dé-
partager empiriquement les effets de filtre ou de signal des effets d’appentissage
dans la relation positive entre le niveau d’éducation et les gains obtenus sur le
marché du travail. En général, isoler le pur effet filtre et le pur effet capital
humain dans la détermination des gains individuels est un challenge trés red-
outable pour I’économeétre, car 'aptitude des éléves, de par la nature des don-
nées diponibles, est trés difficilement mesurable indépendemment de ses effets
sur l'apprentissage scolaire. Ce probléme d’identification empirique ne repose
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pas uniquement sur des difficultés techniques de mesure. Il est en partie inhérent
a ces théories, du moins dans leur formulation standard. Le probléme de fond
réside dans la difficulté de ces théories a fourir des prédiction différentes quand
a Deffet de ’aptitude. La prise en compte de l'incertitude produit de nouvelles
prédictions au plan des stratégies individuelles. Avec & ce modéle théorique, il
est désormais possible de discriminer empiriquement entre ces deux hypothéses
concurrentes : éducation comme actif risqué si I’on observe une relation posi-
tive entre le niveau d’éducation et la variance des salaires, et éducation comme
dispositif de signalement si I’on obtient la relation inverse. Nous discutons pré-
cisétment de ces questions d’ordre économétrique dans le chapitre suivant.
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