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Resumen

La educacion superior argentina:
Estimacion de sus retornos entre 1996 y 20109.

La Teoria del Capital Humano plantea que las personas invierten en educacion para
mejorar sus capacidades y obtener mejores remuneraciones en el mercado de trabajo. Si
bien se formulan explicaciones alternativas, como el aumento de la productividad, el
screening y los mercados segmentados, no hay lugar a dudas sobre la existencia de una
correlacion positiva entre afios de educacion y los ingresos laborales.

En ese contexto, el presente trabajo consiste en una investigacion empirica que tuvo por
objeto la estimacion de los retornos a la educacion superior argentina entre 1996 y 2019.
En virtud de ello, se utilizaron los datos de la Encuesta Permanente de Hogares para
estimar ecuaciones mincerianas mediante diferentes técnicas econométricas (MCO,
2SLS, QR y cohortes) y especificaciones en el modelo.

Se encontraron dos claras tendencias. Por un lado, hubo una clara disminucién de los
retornos a la educacion superior argentina entre 1996 y 2019, con una rentabilidad
promedio por completar dicho nivel de entre un 9% y 10%. Por otro lado, hubo una
homogenizacion de la rentabilidad de la universidad entre los cuantiles de mayores y
menores recursos.

Clasificacion JEL @: 1230, 1240, 1260, J310.

Palabras clave: Ecuacion de Mincer, Retornos a la Educacion, Inversion en Capital
Humano, Regresion Cuantilica.

2 Vide https://www.aeaweb.org/jel/guide/jel.php.



Abstract

Higher education in Argentina:
Estimation of return rates between 1996 and 2019.

Human Capital Theory states that people invest in education to improve their skills and
obtain better remunerations in the labor market. Besides the formulation of alternative
explanations for this topic, such as increase in productivity, screening and segmented
markets, there is no doubt of the existence of a positive correlation between education
and labor income.

In this context, the present paper consists of an empirical research that aimed to estimate
the returns to higher education in Argentina between 1996 and 2019. The data used for
estimating Mincerian equations by means of different econometric techniques (MCO,
2SLS, QR and cohorts) and specifications in the model comes from the Permanent
Household Survey.

Two main trends were found. On the one hand, there was an important decrease in the
Argentinian’s returns to higher education between 1996 and 2019, showing an average
profitability of completing this educational level of 9-10%. On the other hand, there was
a homogenization of the higher education returns between the higher and lower resources
quantiles.

JEL classification: 1230, 1240, 1260, J310.

Keywords: Mincer Earning Function, Returns to Education, Human Capital
Investment, Quantile Regression.
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“If we are concerned about equality of opportunity tomorrow,
we need to be concerned about inequality of outcome today”.

Anthony Atkinson (2016).

La educacion superior argentina:
Estimacion de sus retornos entre 1996 y 20109.

1. Introduccién

La Humanidad esta en los albores de una nueva sociedad basada en el conocimiento y, en
tal contexto, es insoslayable recalcar la relevancia de la Economia de la Educacion. Como
esta perspectiva es relativamente reciente, la apertura de un nuevo horizonte invita a

repreguntarse sobre el rol de las universidades para con la sociedad.

¢Qué es lo que motiva que una persona dedique tanto tiempo a educarse? Conforme se
profundiza la digitalizacién y computarizacion de gran parte de los aspectos cotidianos
de la vida, el mercado laboral demanda una mano de obra cada vez més calificada. Esto
incentiva a que la educacion superior sea una de las inversiones mas relevantes,

principalmente para los jovenes.

En ese sentido, existe un amplio consenso acerca de la existencia de una correlacion
positiva entre el flujo de ingresos laborales de una personay la cantidad de afios invertidos
en educacion. En otras palabras, un individuo con mayor escolaridad obtiene en promedio

mejores salarios y reduce sus probabilidades de estar desocupado.

No obstante, la explicacion del motivo por el cual un afio adicional de educacion genera
un aumento de los ingresos continta siendo motivo de debate y controversias. Asi, en la
literatura especializada se reconocen tres principales razones para invertir en educacion:
el aumento de la productividad, la emision de sefiales en el mercado laboral y la

acumulacién de credenciales educativas.

Independiente de aquellas explicaciones, tanto la educacion como sus resultados ejercen
una influencia fundamental no s6lo sobre diferentes variables del mercado laboral -y, por

tanto, sobre los ingresos de los individuos—, sino sobre el conjunto de la economia.

En ese marco, la educacién tiene la potencialidad de transformarse en una herramienta de
politica clave tanto a nivel micro como macroeconomico. En el plano individual, educarse
mejora los ingresos de las personas —y, por tanto, su calidad de vida— toda vez que

aquellos estén positivamente correlacionados con los afios de educacién; en el plano
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social, tiene la capacidad no solo de generar una igualacion de oportunidades y resultados
en el mercado laboral que reduzca la inequidad distributiva, sino también de potenciar el
bienestar general de la sociedad a través de incrementos de productividad que mejoren la

eficiencia econdmica.

Por lo tanto, resulta sumamente relevante analizar como han evolucionado los retornos a
la educacion superior argentina para el periodo 1996-2019 y como ha sido su distribucion

funcional en la sociedad.

Tanto los cambios en los mercados de trabajo y educacion, asi como en la desigualdad de
los ingresos, representan sélidos fundamentos para indagar acerca de la correlacion entre
salarios y capital humano. Al mismo tiempo, no sélo la forma en la que se distribuyen los
retornos a la educacion superior en la sociedad, sino que también su tendencia en el

tiempo constituyen elementos clave para el (re)disefio de politicas educativas.

Argentina ha experimentado en las Gltimas décadas una considerable expansion de la
matricula en educacion superior (Garcia de Fanelli; 2005. Kugler & Psacharopoulos;
1989). Al respecto, segln la Secretaria de Politicas Universitarias del Ministerio de
Educacidn de la Nacidn, mientras que la tasa bruta universitaria nacional era del 35% en

2001 de acuerdo con el rango de OCDE, hoy supera el 55% 3.

En otras palabras, Argentina contaba con aproximadamente 600 mil estudiantes de
educacion superior en 1985, alrededor de 1 millon hacia 1997, 1,7 millones para 2010 y
se espera superar que la matricula supere los 2 millones para 2019; esto refleja un
incremento promedio cercano al 8% anual *. Por otro lado, mientras Argentina disponia
de 30 establecimientos de educacion superior en 1970, hacia el afio 1996 tenia 85
instituciones y, en la actualidad, cuenta con 131 establecimientos (entre universidades e
institutos universitarios de gestion publica y privada, universidades provinciales,

extranjeras e internacionales) °.

3 La Tasa Bruta Universitaria representa el cociente entre la cantidad de individuos matriculados en la
educacion superior sobre el total de personas que se encuentran en el grupo etario en condiciones de estudiar
una carrera terciaria.

4 Becerra, Cetrangolo, Curcio, Jiménez (2003); Secretaria de Politicas Universitarias del Ministerio de
Educacion de la Nacion (varios afios). Anuario de Estadisticas Universitarias.

5 Ibidem.



La expansion de la matricula de la educacion superior se verifico en periodos historicos
bien diferenciados. Asi, la década del *90 estuvo signada por un notable aumento del nivel
educativo de la sociedad dentro de una coyuntura de fuerte apertura econémica,
apreciacion cambiaria, sustitucion de mano de obra por capital, elevado desempleo,
pérdida de poder adquisitivo y sustanciales cambios tecnoldgicos. No obstante, luego de
la crisis de 2001, la matricula de la educacion superior continué elevandose, aunque en
un contexto economico completamente diferente: proteccion del mercado interno, tipo de
cambio real depreciado, encarecimiento del capital respecto de la mano de obra,

reduccion del desempleo y recuperacion de poder de compra.

En relacion con los ingresos, el salario real promedio cay6 desde los 70’s hasta los 00’s,
evidenciando una recuperacion parcial a partir de la década presente, aunque las
principales mejoras se verificaron entre 2003 y 2012 ®. Ademas, mientras el salario
minimo, vital y movil se mantuvo constante desde 1993, recién a partir de 2003 inicid
una fase de sostenido crecimiento, alcanzando un maximo histdrico en 2012 en términos

reales ’.

Asi, el principal objetivo del presente consistié en la estimacion de los retornos a la
educacidn superior a nivel nacional para la poblacion de ocupados entre los afios 1996 y
2019, tanto mediante el método estatico como dinamico. Adicionalmente, se pretendio
evaluar el grado de sub/sobre estimacion de dichos retornos mediante la utilizacion de
diferentes abordajes econométricos e identificar potenciales sesgos en las mismas, asi

como también se buscd realizar un analisis sobre las continuidades y rupturas en el sector.

La hipotesis principal con la que se llevé a cabo la presente investigacion es que no sélo
se redujo la convexificacion de los retornos a la educacion superior argentina —es decir,
que la rentabilidad de la educacion superior en el periodo de estudio tuvo una tendencia
decreciente en el tiempo—, sino que ademas la brecha de aquellas primas entre los deciles

con mayores y menores ingresos tendio a recortarse.

Para lograr el objetivo planteado, se estimaron regresiones mincerianas con distintas
especificaciones y metodologias, junto a las correspondientes evaluaciones

economeétricas que asegurasen la consistencia, eficiencia y robustez de las mismas. Dicho

® Al respecto, ver Beccaria & Maurizio (2012).

7 Ibidem.



calculo no ha sido previamente desarrollado en la literatura para la educacion superior en
Argentina en el lapso temporal seleccionado, asi como tampoco se emplearon algunas de

las técnicas utilizadas.

El resto del trabajo se estructurd de la siguiente manera. En la Seccion 2 se presentd la
revision teorica de los aspectos cualitativos de la Teoria del Capital Humano, asi como
también se resumid la principal evidencia empirica para la Argentina. En la Seccion 3 se
expusieron los aspectos tedricos de la metodologia econométrica utilizada en cada una de
las estimaciones. En la Seccion 4 se explicitaron la fuente de informacién, las variables y
los supuestos utilizados. En la Seccion 5 se resumieron ciertas estadisticas descriptivas
de la base de datos utilizada y luego se volcaron los resultados de las diferentes
estimaciones de los retornos educativos, junto a su correspondiente interpretacion.

Finalmente, en la Seccion 6 se presentaron las conclusiones correspondientes.

2. Marco tedrico

2.1. Revision de la literatura

Una de las politicas mas contundentes que los Estados nacionales aplican para mejorar la
calidad de vida de la sociedad y generar igualdad de oportunidades es la inversién en
educacion. Ya Adam Smith (1776) plante6 la importancia de una sociedad culta en un
contexto de creciente division del trabajo, asi como también compard los altos costos de

educar a un trabajador con aquellos necesarios para la adquisicion de un bien de capital.

Sin embargo, recién a partir de los trabajos seminales de Becker (1964) y Schultz (1968)
se inaugurd una nueva rama dentro de la literatura econémica que analizaba el impacto
de la educacion sobre la sociedad: la Teoria del Capital Humano. En ella se desarrollo
una vasta conceptualizacion acerca de los motivos por los cuales las personas deciden

educarse, asemejando dichas decisiones a cualquier otro tipo de inversion.

En tal sentido, las personas invierten en educacion para incrementar sus capacidades,
redundando en una mayor productividad y, asi, en mejores salarios. Vale destacar que la
inversion en capital humano no sélo involucra a la educacion formal, sino que también
abarca la formacion en el puesto laboral (on-the-job training), el acervo cultural, las
capacidades, la informacion con la que se dispone, el estado de salud fisico y psiquico,

entre otros. En tal sentido, Psacharopoulos (1980) planted que puede pensarse a la



universidad como una firma que genera maltiples productos —educacién, investigacion,

certificacion, socializacion, entre otros—.

La educacion no s6lo genera externalidades positivas sobre los ingresos de los individuos,
sino que ademas modifica multiples dimensiones del bienestar social: ingresos,
crecimiento econdémico, ocupacion, productividad (Breton; 2010). Si bien existen
diferentes abordajes como el de “capacidades” de Amartya Sen, las investigaciones sobre
economia de la educaciéon se focalizan principalmente en la dimension del ingreso
monetario (Paz; 2005).

Paralelamente, la coyuntura macroecondmica repercute sobre la decision de educarse al
alterar los retornos a la educacion (Barceinas; 2003). Por un lado, un contexto de crisis
puede provocar que los individuos ingresen al mercado laboral por necesidad de mayores
ingresos; contrariamente, ellos pueden decidir permanecer fuera del mercado de trabajo
y continuar educandose debido a que el costo de oportunidad de trabajar —es decir, los
salarios no percibidos— esta cayendo. Por otro lado, los gobiernos pueden llevar a cabo
un ajuste de las partidas presupuestarias educativas —ya sea nominal o real—, impactando
sobre la oferta educativa. Asi, la inversidn en educacion dependera de cudles sean los

factores predominantes.

Segln la Teoria del Capital Humano, se entiende por retornos a la educacion al
diferencial de ingresos o prima que se obtiene en el mercado laboral por cada afio
adicional de educacion recibida. Siguiendo con el enfoque de ingresos, una persona
invertira en educacion cotejando los beneficios y costos de la misma a lo largo del tiempo:
mientras que cada afio adicional de estudio reporta un incremento en el flujo futuro de
ingresos y el stock de capital humano, existe un costo de oportunidad asociado a
permanecer fuera del mercado laboral y un costo pecuniario para afrontar los gastos

educativos correspondientes.

A medida que transcurren el tiempo y los niveles educativos, cada afio adicional de
educacion incrementa los ingresos laborales del individuo, aunque a un ritmo decreciente
—debido al supuesto de rendimientos marginales decrecientes—. En el momento en el cual
se igualen las ganancias y pérdidas a valor presente se habrd encontrado la cantidad
Optima de afios de educacién. En otras palabras, una persona dejard de invertir en

educacion cuando su retorno sea nulo, dada una determinada tasa de descuento. Por ello,
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uno de los principales efectos que se busca cuantificar es el impacto de la educacion sobre

las remuneraciones de los individuos (Garcia de Fanelli; 2014).

Si bien la Teoria del Capital Humano inauguré un nuevo dmbito para reflexionar sobre
los vinculos entre Economia y Educacion, éste ha sufrido idas y vueltas tanto tedricas
como empiricas 8. Durante la década del >70 hubo una fuerte reaccion contra dicha teoria,
publicandose multiples trabajos en los que se daba cuenta de la correlacion positiva entre
los ingresos y la escolaridad de las personas con un marco teorico diferente: la hipdtesis
de la sefializacion (signaling), la hipétesis del credencialismo (screening) y la hipotesis

de los mercados segmentados (sheepskin effects) (Jhones; 1995) °.

En primer lugar, el modelo de Spence (1973) planted que la educacion es utilizada dentro
del mercado laboral como una sefial para reducir un problema de asimetria de
informacién. En otras palabras, dado que los empleadores desconocen a priori el nivel de
productividad de los empleados, la educacién funciona como una sefial que cada
trabajador emite para informar sus cualidades productivas. Como la emision de sefiales
estd relacionada inversamente con las habilidades, los individuos con mayor
productividad seran quienes emitan sefiales con un esfuerzo comparativamente menor vy,

por tanto, obtengan mayores salarios.

Segundo, y en forma similar al apartado anterior, Arrow (1973) afirmé que los titulos o
diplomas educativos —y no las calificaciones— son utilizados como una forma de
sefializacion de la habilidad de los individuos. Conocida como la hipotesis de “educacion
como filtro” —0 screening—, Arrow sostuvo que las personas con mayor destreza y
capacidad obtendrian las mayores credenciales debido a que necesitan realizar un
esfuerzo comparativamente menor que los individuos de menores habilidades; en

consecuencia, las mayores credenciales posibilitaran la obtencidén de mejores salarios.

Como tercer punto, Knight (1979) retomd la segmentacion del mercado laboral entre
formal e informal de Piore (1973) y sus diferentes ldgicas. Partiendo de una economia

con sectores de ocupaciones simples y complejas, Knight apunté que un cambio en el

8 Para un abordaje mas extenso sobre el desarrollo de la literatura de los retornos a la educacién superior,
ver Paz (2005).

° Para una discusion mas extensa respecto a explicaciones alternativas sobre la relacion entre retornos a la
educacion e ingresos laborales (i.e., no solo la tradicional relacién “econdmica”, sino ademds una
fundamentacion “sociologica” y otra “psicologica”), ver Blaug (1972).
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nivel educativo de los trabajadores repercute de forma asimétrica sobre la productividad
de las ocupaciones en los dos sectores ocupacionales. Bajo la hipétesis de sheepskin
effect, si se supone la existencia de una jerarquizacion de los puestos de trabajo —ya sea a
raiz de la naturaleza de la toma de decisiones o0 por cuestiones técnicas para de la
produccién—, es esperable que aquellos con una mayor carga de responsabilidad sean

ocupados por personas con mayores credenciales educativas.

Asi, la idea subyacente en ambos autores es que el retorno a la educacion se incrementa
a un ritmo maés veloz en las ocupaciones de mayor complejidad y, por lo tanto, también
aumentan su productividad y salario a una tasa creciente vis-a-vis los trabajos mas
sencillos. Si se produce el crecimiento de la proporcion de trabajadores calificados en el
mercado laboral —es decir, un aumento relativo de la oferta de mano de obra calificada—,
entonces es esperable que sus retornos se reduzcan y ello contribuya al cierre en la brecha

salarial entre asalariados calificados y no calificados (Gasparini et al.; 2011).

Al mismo tiempo, Knight (1979) formul6 una distincion sustancial entre la tasa de retorno
de la educacion —la cual refleja el efecto marginal de un afio adicional de escolaridad
condicional a las caracteristicas de la ocupacion— y la tasa de descuento
—que representa la tasa marginal de sustitucion entre el mercado educativo y el mercado
de trabajo—. Por ello, el capital humano de los trabajadores tendria una sensibilidad
heterogénea ante el nivel de productividad de cada puesto laboral o, lo que es lo mismo,
existiria una segmentacion laboral de los individuos a partir de su stock de capital

humano.

A partir de lo anterior, Card (1994) llevo a cabo una fuerte critica a la Teoria del Capital
Humano por los problemas de endogeneidad y relaciones espurias que habia tenido el
tratamiento vigente sobre el vinculo educacién-ingresos. Asi, el autor se focalizo en la
habilidad innata y plante6 que un individuo tendra incentivos para adquirir mas afios de
educacion al tener mejores habilidades/talentos y, por tanto, sean mayores Sus
capacidades para obtener ingresos superiores. Esto evidencia que existe un conjunto de
factores observables e inobservables que afectan y distorsionan la relacion entre afios de

educacion e ingresos laborales.

No obstante, unos afios mas tarde Angrist & Krueger (1991) junto a Card (2001) apoyaron
la conclusidn de Griliches (1970) respecto a que el efecto de la habilidad y otros efectos

inobservables sobre la relacion ingresos-educacion no resultan significativos, de modo tal

12



que la estimacion de los retornos privados a la educacion utilizando variables
instrumentales genera resultados ligeramente méas sobreestimados que la tradicional

ecuacion minceriana bésica (Psacharopoulos & Patrinos; 2002. Ordaz; 2007).

Ahora bien, cabe preguntarse cudl es la relevancia del estudio de los retornos a la
educacion superior. Si se acepta —al menos, provisoriamente— que los ingresos estan
positivamente correlacionados con los afios de educacion, entonces surge a las claras que
la educacion se constituye como una relevante politica redistributiva de la sociedad y de
inclusion social (Garcia de Fanelli; 2014).

Por lo tanto, la educacion en general —asi como la universidad en particular— tienen la
gran capacidad de generar un incremento del bienestar social, aunque también pueden
funcionar como amplificadores de la disparidad de los ingresos de la sociedad (Di Gresia;
2004). Esta “paradoja del progreso”, entendida como la indeterminacion sobre cuales son
los impactos del incremento en los afios de educacion de los individuos sobre la
distribucion del ingreso de la sociedad a raiz de la convexidad de sus retornos (Gasparini
et al.; 2011), no resulta una cuestion menor y debe tenerse bien en cuenta al momento del
disefio de politicas educativas. En tal sentido, no s6lo cobra relevancia la igualdad de
condiciones, sino también la igualdad de resultados, abarcando asi las dimensiones ex-

ante y ex-post de la desigualdad (Atkinson; 2016).

2.2. Evidencia empirica para Argentina

Latinoameérica en general —y Argentina en particular— ha experimentado una notable
acumulacion de capital humano en las Gltimas décadas a partir de la combinacién de un
sostenido crecimiento econdémico, expansion de la politica educativa y una transicién

demogréfica (Cruces, Domenech & Gasparini; 2012).

En ese contexto, cabe preguntarse si es cierto que todavia la educacion superior
incrementa los ingresos obtenidos en el mercado laboral argentino; al mismo tiempo, es
menester analizar si el mercado laboral es capaz de absorber una creciente cantidad de
trabajadores con mayor nivel de capital humano (Duncan & Hoffman; 1981). Ello es asi
especialmente a raiz del contexto en el que la Argentina se encuentra atravesando una
etapa de masificacion de la educacion superior mediante la ampliacion de su oferta y el

ingreso no selectivo a la misma (Garcia de Fanelli; 2014).
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La literatura sobre retornos a la educacion es muy prolifera, por lo que s6lo se comentaron
aquellos trabajos més relacionados con el presente. No obstante, vale la pena aclarar que
la comparacion entre las distintas estimaciones en cuestion no es del todo factible debido
—principalmente— a la metodologia empleada para calcular los retornos a la educacion *°

(Psacharopoulos & Patrinos; 2002).

Para empezar, utilizando una ecuacion minceriana basica mediante Minimos Cuadrados
Ordinarios (MCO) con datos de la provincia de Buenos Aires para el afio 1985, Kugler &
Psacharopoulos (1989) encontraron una tasa de retorno del 9,2%, siendo ligeramente
superior para las mujeres. Al descomponer dicha ecuacion por niveles educativos,

encontraron que la educacion superior verificd un retorno del 11,0%.

Claramunt & Fornero (1989), en el marco de un estudio sobre la discriminacién salarial
sufrida por la mujer en el mercado laboral, estimaron una tasa de retorno del 7,6% para
los hombres ocupados del Gran Mendoza en 1987, mientras que la misma fue del 6,8%
para las mujeres. Para ello, utilizaron una ecuacién minceriana ampliada (MCO),
incorporando la cantidad de horas trabajadas semanalmente como una variable de control
adicional. Ademas, al regresar dicha ecuacion mediante Minimos Cuadrados en Dos

Etapas (2SLS), obtuvieron una tasa de retorno del 5,6% para las mujeres.

Luego, Psacharopoulos (1994) computd un retorno social del 7,6% y otro privado del
14,9%, ambos para 1989 mediante una ecuacion minceriana ampliada (MCO). Vale
destacar que tanto Psacharopoulos (1994) como Psacharopoulos & Patrinos (2002)
encontraron como hecho estilizado a nivel global que la educacidn superior es la que

ostenta los menores retornos respecto a los niveles primarios y secundarios.

Pessino (1995) analizo los efectos de las condiciones macroecondmicas entre 1986 y 1993
sobre los retornos a la educacion superior argentina, valiéndose de una ecuacion
minceriana ampliada por niveles (MCO). Estos cayeron del 16% al 13% entre 1986 y

1989, para luego trepar hasta casi el 20% en 1993 tras los cambios macroeconémicos

10 El grado de cobertura de los datos poblacionales también altera la representatividad de la muestra,
dificultando asi la comparabilidad entre las estimaciones de diferentes investigadores. En ese sentido, si
bien las encuestas permanentes de hogares en Argentina sélo cubren los aglomerados urbanos, ello pierde
cierta relevancia para el andlisis de los retornos a la educacion superior toda vez que sus instituciones se
encuentran principalmente radicadas en dichos aglomerados. Respecto a la metodologia de estimacion,
claramente la comparacion de los coeficientes de la estimacion no es la misma si se utiliza una ecuacién
minceriana basica —o, lo que es lo mismo, la funcion de ingresos— que si se emplean variables dummy para
cada nivel educativo —es decir, los splines lineales—.
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estructurales. Asi, concluyd la existencia de cierta correlacion negativa entre la relacion
afios de educacién-ingresos y el ciclo econdmico; esto es, los retornos se incrementan en

épocas de recesion.

Mas tarde, Maurizio (2001) encontrd un retorno educativo promedio del 9,2% para los
asalariados a nivel nacional en el periodo 1994-1999, utilizando una ecuacién minceriana
ampliada por niveles (MCO). Es importante destacar que la autora evidencio la existencia
de un proceso “sobreeducacion” de la poblacion a partir de la década del *90; en otras
palabras, el incremento del nivel educativo de la sociedad argentina fue méas rapido que
la velocidad de generacion de puestos laborales que demandan trabajadores calificados,

por lo cual se dio lugar a un proceso de devaluacion educativa.

Margot (2001) efectud el analisis de la tasa de retorno a la educacién superior en el Gran
Buenos Aires utilizando tanto una TIR estatica como dinamica —esta ultima, mediante la
técnica de cohortes—. Por un lado, encontré que la TIR estatica media para el periodo
1980-1999 fue del 19,1%, mientras que la TIR dinamica arrojé un promedio del 14,3%
para 1974-1999; en sendos casos, se verificO una clara tendencia positiva de la

rentabilidad de la educacion superior a lo largo del tiempo.

Giovagnoli, Fizbein & Patrinos (2005) realizaron dos estimaciones. Por un lado,
verificaron un crecimiento sostenido en el tiempo de los retornos a la educacion superior
a través de una ecuacion minceriana ampliada por niveles (MCO): mientras en 1992 la
tasa de retorno fue de 9,2%, en 2002 arrojé un guarismo de 13,8%. Cabe destacar que, al
descomponer dichos retornos por géenero, se reveld una convergencia entre hombres y
mujeres: mientras que la brecha en la retribucion a la educacion superior era del 2,6% en
perjuicio del género femenino para 1992, dicho guarismo se redujo a 0,9% en 2002. Por
otro lado, aquellos autores se valieron de una regresion por cuantiles condicionados
mediante la cual pudieron evidenciar, ademas del crecimiento de las tasas de retorno de
la educacion superior y la reduccion en la brecha por género, una convergencia entre 1os

retornos de las personas ubicadas en los distintos deciles.

Seguidamente, Adrogué (2006) calculé utilizando la TIR estatica que el retorno medio de
la educacion superior argentina entre 1974 y 2002 —corregido por desempleo— fue de 17%

para los varones y del 14% para las mujeres.

15



Paz (2007) regreso una ecuacion minceriana basica y ampliada mediante distintas técnicas
econométricas (MCO, 2SLS, QR) para el periodo 2003-2006, obteniendo retornos
promedio nacionales de entre 5% y 13%. Asimismo, analizé la sensibilidad de la
estimacion de los retornos a la educacion superior respecto a la base de datos, el método
de estimacion y la especificacién del modelo, no encontrando evidencia de diferencias
significativas. Por otra parte, encontré que existe una relacion inversa entre el ciclo

econodmico y los retornos a la educacion.

Por su parte, Galassi & Andrada (2011) emplearon una ecuacién minceriana basica
(MCO) para cada una de las regiones de la Argentina en el afio 2010. Con ella estimaron
un retorno educativo de entre 6,4% y 10,3%. Sin embargo, cuando efectuaron la
correccion por sesgo de seleccidon (2SLS), dichas tasas se comprimieron entre 6,4% y
9,8%, seguin la region. Cabe sefialar que en este trabajo se afirmo que existe una relacion

inversa entre el desarrollo econdémico de una region y su rentabilidad educativa.

Finalmente, Alejo, Gabrielli & Sosa Escudero (2011) realizaron una estimacion de los
retornos a la educacion utilizando la técnica de cuantiles incondicionados. Para ello,
emplearon tanto la ecuacion minceriana basica como la ampliada. En el caso de las
funciones de ingreso, computaron una funcién de influencia recentrada (RI1F) usando una
especificacion probabilistica lineal para los afios 1992, 1998 y 2008, tomando como
poblacién muestral a los hombres ocupados en edad para trabajar de todo el pais. Los
autores encontraron una reduccién dentro del periodo analizado en la brecha de la prima
educativa entre los sectores con mayores y menores ingresos; concretamente, el cociente
entre el retorno educativo del decil 90 y el del decil 10 se comprimi6 desde 3,04 en 1992
hasta 1,74 en 2008. Especificamente para el caso de la educacion superior, los autores
hallaron que la brecha en el retorno a la educacion superior entre el decil 90 y el 10 se
redujo desde 3,4 en 1992 a 1,8 en 2008. Por lo tanto, concluyeron que la educacion cuenta
con la capacidad de reducir la disparidad en los ingresos en la medida que posea una

calidad homogénea a lo largo de los deciles de la sociedad.

3. Metodologia economeétrica

La forma de cuantificar la rentabilidad de la inversién en educacion no resulta trivial dado
que el abordaje teodrico que se efectla sobre los retornos a la educacion tiene implicancias

en la estimacion de los mismos (Paz; 2007). Ademas, como la relacion entre la educacién
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y los ingresos de los individuos es estudiada bajo una perspectiva econémica, se supone
el comportamiento racional de las personas de modo tal que las estimaciones
econométricas utilizadas resulten apropiadas (Glewwe; 2002). Por ello, es fundamental
tener presente cudles son los alcances y limitaciones de las técnicas econométricas

utilizadas para estimar los retornos educativos.

3.1. Ecuacion mincerianay la TIR

La estimacion de los retornos a la educacion tiene dos corrientes principales: la Tasa
Interna de Retorno (TIR) y las Ecuaciones de Mincer (1974). Asi, por el lado de la TIR,
se pretende encontrar cual es la cantidad de afios de educacion que optimiza la decision
de inversion para una tasa de descuento determinada. Luego, el calculo a valor presente

de los beneficios y costos de tal inversion es la siguiente:

= We_1 tCe (1)

siendo: w;, el salario; r;, la tasa de retorno de la inversion; c;, el costo total de la
educacion; T, el momento en el cual la persona se retira definitivamente del mercado

laboral; i, el subindice que refleja los diferentes niveles educativos e.

Si bien la TIR es el enfoque méas preciso para calcular la rentabilidad de la educacién,
posee dos limitaciones que dificultan su computo: i) como determinar la tasa de descuento
para homogenizar a valor presente el flujo de beneficios y costos futuros de la inversion

en educacion, ii) la adicion de todos los costos asociados a la escolaridad.

Ello llevé a la basqueda de una forma mas sencilla de calcular los retornos a la educacion
respecto a la TIR. Asi, Mincer (1974) propuso una ecuacion que luego se transformo en
la metodologia de estimacion que mayor tratamiento y difusion ha recibido dentro de la

literatura especializada debido a sus ventajas.

En linea con lo anterior, Chiswick (1997) sintetizé los principales puntos por los cuales
predomind la ecuacién minceriana como método de estimacion de los retornos
educativos. En primer lugar, la especificacion econometrica de la ecuacion minceriana se
deriva a partir de una identidad matematica, por lo que sus coeficientes poseen una
interpretacion econémica. Segundo, la utilizacion del logaritmo natural de los ingresos

aproxima la distribucion de los residuos de la estimacion a la normal y reduce la varianza
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de los estimadores. Como tercer punto, no solo establece una relacion entre ingresos y
afios de educacion, evitando la necesidad de computar costos de educacion, sino que
también permite incorporar facilmente variables adicionales para lograr una mayor
capacidad de especificacion. Finalmente, los coeficientes estimados por la ecuacion

minceriana carecen de unidades, lo cual simplifica su interpretacion.

En su forma bésica, la ecuacion minceriana consiste en regresar el logaritmo natural del

ingreso contra los afios de escolaridad y la experiencia laboral por MCO !
In(w) = a + B, - exper + B, - exper? + § - educ + u (2.1) 12

El coeficiente asociado a los afios de educacion en la ecuacién minceriana basica (&) debe
interpretarse como el retorno privado promedio de un afio adicional de educacion,
independientemente del nivel educativo al que pertenezca el individuo (Psacharopoulos;
1994). En tal sentido, existe evidencia empirica que corrobora que la tasa de retorno a la
educacion obtenida mediante la TIR y una ecuacion minceriana ** son semejantes
(Barceinas; 2003).

La experiencia laboral de un individuo no es una variable facilmente disponible, por lo
que suele aproximarse como la diferencia entre la edad de un individuo y sus afios de
escolaridad, quitando ademas seis afios adicionales. En otras palabras, lo que se supone
al computar esta variable es que cada persona ingresa al mercado laboral inmediatamente
concluida su escolaridad (Paz; 2007). Respecto a la experiencia potencial, esta permite
identificar el perfil concavo de la experiencia en el plano de los ingresos laborales a raiz

del rendimiento decreciente del mismo (Paz; 2007).

Sin embargo, la utilizacién de la edad como una aproximacion a la experiencia laboral en
la ecuacion minceriana genera un problema en la interpretacion del retorno a la educacion
(Barceinas; 2003). Asi, el rendimiento de un afio adicional de educacién en la Ecuacion

2.1 resultaria igual a & si se usara la experiencia laboral “real”; pero, cuando ésta se

11 Vale aclarar que dicha ecuacidn tiene una especificacion semi-logaritmica.
12 por practicidad, se omitieron los subindices de los individuos.

13 En el caso de que se use la experiencia y su potencial. Sin embargo, si se aproximan aquellas variables
mediante la edad, entonces los retornos estimados entre la TIR y la ecuacion minceriana difieren.
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aproxima con la edad, el retorno queda sobreestimado por factor equivalente al término

By — 2P, * (educ — edad — 6) 14,

Por su parte, la forma ampliada de la ecuacion de Mincer incorpora un conjunto de m
regresores adicionales (z) a su forma basica—tales como el género, la ocupacion, la region
geografica, el estado civil, etc.— para aislar aun mas el efecto de la educacion sobre el

salario:

m
In(w) = a + By - exper + B, - exper? + §-educ+ ) y; -z +pu (2.2) 15

j=1

En tal sentido, Becker (1964) ya habia advertido sobre la incorporaciéon de variables
ocupaciones en la ecuacion minceriana debido a que aquellas también capturan parte de
los determinantes de los ingresos laborales y, asi, modificar el efecto de la educacion

sobre los ingresos.

Por otra parte, en lugar de utilizar la cantidad total de afios como variable explicativa, se
la puede reemplazar por variables dicotomicas que reflejen los méximos niveles
educativos alcanzados: PC, SI, SC, Tl y TC son los niveles primario, secundario y
terciario, tanto completos como incompletos 6. Asi, siguiendo a Psacharopoulos (1994),
la ecuacion a estimar resultaria la siguiente, donde X es un vector de variables

explicativas:

n
In(w) = a+y1-PC+)/2-SI+y3-SC+y4-TI+)/5-TC+Zﬁi-Xi+,u 3) 17
i=1
En ese caso, la interpretacion de los coeficientes que acompaiian a las dummies educativas
no es directa. Siguiendo a Psacharopoulos (1994), la tasa de retorno por alcanzar un

determinado nivel educativo viene dada por la siguiente transformacion:

14 Ello surge de reemplazar la experiencia por su aproximacién y derivar el logaritmo de los ingresos
respecto a la educacion.

15 Matricialmente, las Ecuaciones 2.1y 2.2 son equivalentes a: In(w) = X'B + p.

16 En el caso de utilizarse Unicamente los niveles educativos completos, esta técnica se conoce como splines
lineales. Al respecto, ver Wooldridge (2002) y Angrist & Pischke (2008).

17 Cabe aclarar que, tal como procede Psacharopoulos (1994), la variable dummy para la educacion primaria
incompleta se encuentra omitida en las regresiones por cuestiones de colinealidad y equivale a la unidad.
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Vale destacar que, si bien se trata de metodologias diferentes, la TIR y la ecuacion
minceriana resultan coincidentes cuando se cumplen los siguientes supuestos: i) no
existen costos asociados a la educacién, mas alld que el costo de oportunidad de
permanecer fuera del mercado laboral; y ii) las disparidades salariales entre personas con
diferentes niveles educativos se mantienen constantes en el tiempo (Chiswick; 1997).

A pesar de las bondades de la ecuacion minceriana, Heckman (1979) demostré la
existencia de un sesgo de seleccion en la especificacion de las Ecuaciones 2 y 3 que
conlleva a la pérdida de eficiencia en la estimacién econométrica —y, por ende, a la
pérdida de la relacion causal de interés— °. Ello se debe a que el salario se encuentra
censurado al considerar a los trabajadores ocupados como poblacién muestral,
provocando una sobreestimacion del efecto de la educacion sobre los ingresos; en otras
palabras, los ingresos laborales sélo registran valores no negativos para un determinado

subconjunto de la sociedad.

Para contrarrestar el anterior problema, Heckman (1979) propuso una metodologia de
estimacion de la ecuacion minceriana mediante Minimos Cuadrados Ordinarios en dos
etapas (2SLS, por sus siglas en inglés). Aquella busca la combinacion lineal de
instrumentos para un regresor de interés que tenga el mayor grado de correlacion. Para
ello, primero realiza una primera regresion donde obtiene los valores estimados del
regresor de interés, y luego los utiliza en una segunda regresién para estimar el parametro

del efecto causal deseado.

Asi, primero se regresa un modelo probit 2° en la ecuacion de seleccion por Méaxima
Verosimilitud, obteniéndose la razon inversa de Mills (1), coeficiente que representa la

probabilidad de que un individuo se encuentre dentro del subconjunto poblacional (en

18 Por lo tanto, la tasa de retorno para cada nivel educativo resulta: Rpc =7V¥1/Spc ;
Ryr = (v2 = v1)/(Sst = Spc) 5 Rue = (r3 = ¥1)/(Ssc — Spc) 5 Rsi = (Va —v3)/(St1 — Ssc) 5
Rsc = (¥s — v3)/(Src — Ssc)-

19 Al respecto, se recomienda ver Wooldridge (2002) y Angriest & Pischke (1991).

20 Es deseable utilizar un modelo probit debido a que el truncamiento del salario radica en una caracteristica
intrinseca de la variable o, lo que es lo mismo, porque la desocupacion de un individuo no es voluntaria.
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este caso, que sea un ocupado) 2%, Luego, se procede a estimar la ecuacion de Mincer por
MCO incorporando la razdn inversa de Mills como una variable explicativa adicional,
donde Z representa las distintas variables de control adicionales a la ecuacién minceriana
bésica y ocup refleja la condicion ocupacional de la poblacion cuando éstos son

ocupados 22 23;

m
57:=¢0+Z¢j-zj+v (4.1)
j=1
n n
i=1 i=1

Asi, en Heckman (1979) es necesario obtener A, para luego incorporarlo en la ecuacion a
estimar. Es importante destacar que el conjunto de covariables (Z) utilizadas en el probit
debe contener al menos una variable que no forme parte del conjunto de variables

explicativas en la ecuacion minceriana (X) (Topfer; 2017).

3.2. Ecuacion minceriana y la distribucién del ingreso

Hasta aqui, se ha supuesto que el efecto de la educacion sobre los ingresos de los
individuos genera el mismo impacto a lo largo de todos los ocupados de la sociedad. En
otras palabras, las estimaciones de los apartados anteriores obtenian el efecto promedio

de la educacion sobre los ingresos de las personas. Sin embargo, la evidencia empirica

2L La razon inversa de Mills refleja el cociente entre la funcion de densidad de probabilidad (P.D.F.) y la
funcioén de distribucién acumulada (C.D.F.), evidenciando la probabilidad de truncamiento de una variable.

22 | a metodologia 2SLS asume que los errores de la ecuacion minceriana (1) y de seleccion (g) se
distribuyen normalmente, asi como se encuentran correlacionados entre si; es decir:
pi~Normal [0;62]; &~Normal [0; 1]; Covar[u; ;] # 0. Si, ademas, se cumple que el error esta
incorrelacionado con cada uno de los regresores y si las variables explicativas tienen rango completo,
habiendo tantos instrumentos como regresores, entonces los estimadores obtenidos por 2SLS seran
consistentes; es decir: Covar[x;;u] = 0Vj = (1;...;K); Rango|E[z'z]] = L; Rango|E[z'x]] = K;
L>=K.

23 El modelo probit resulta aquel en el que la probabilidad dicotémica de (no) pertenecer al subconjunto
poblacional se expresacomoD =1 siY =Y,y D = 0si Y < Y, siendo D[.] laecuacion de seleccion, Yel
salario latente e Y el salario de reserva. Reexpresando las Ecuaciones 4.1y 4.2 en forma matricial, se tiene
que:

m-(Z'y)+v

oc=E[z|D=1]=
=XB+5-2-(Z'y)+u

w=E[ln(w)| X;D = 1]
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muestra que la educacion tiene un efecto comparativamente mas elevado en individuos
con mayores ingresos respecto a aquellos con menores recursos (Machado & Mata; 2005.
Firpo, Fortin & Lemieux; 2007).

Por lo tanto, para poder computar el retorno a la educacién, Koenker & Bassett (1978) y
Buchinsky (1994) desarrollaron la técnica de regresiones por cuantiles condicionados
(CQR, por sus siglas en inglés). Concretamente, las regresiones por cuantiles
condicionados estiman el efecto de la educacién sobre los ingresos laborales de las
personas ubicadas en las distintas partes de la distribucion salarial condicional bajo la

siguiente forma 2*:
In(w) = X; - Bo + o (5.1)
o * [In(w) | X] = X; - By

donde 6 es el cuantil condicionado 2° de los ingresos por las variables exdgenas. En otras
palabras, esta estimacion obtiene los coeficientes que computan el retorno a la educacion
condicional a cada punto de la distribucion del ingreso (Machado & Mata; 2005). Para
ello, primero se caracteriza la distribucion marginal de los regresores sobre los distintos
puntos de la distribucién condicional del ingreso; luego, se tiene que estimar la funcion
de densidad marginal de los salarios consistente con la distribucion marginal
anteriormente obtenida (Machado & Mata; 2005).

Resulta conveniente transformar la Ecuacion 5.1 en una representacion de programacion

lineal para simplificar la estimacidn, para lo cual se realiza la siguiente minimizacion:

n
[ln(w) | X] = min{n‘1 -Zpe (In(w) — X"+ Bp) (5.2)
g i=1
donde la Ecuacion 5.2 representa el problema primal y sus condiciones de primer orden
resuelven el problema dual de la minimizacién (Buchinsky; 1994, 1998).

Ahora bien, las CQR poseen una considerable limitacién: se encuentran circunscriptas a

distribuciones de ingreso condicionadas por cuantiles, no pudiendo capturar en

24 Esta metodologia (CQR) asume que los errores de la ecuacién minceriana cuantilica (ug) estan
incorrelacionados con cada uno de los regresores.

%5 Vale recordar que 0 < 8 < 1.
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consecuencia la contribucion marginal de la educacién a lo largo de toda la muestra
poblacional (Firpo, Fortin & Lemieux; 2007). Ademas, aquella estrategia de estimacion
insume un gran costo computacional de estimacion dado que resulta necesario calcular
una distribucion contrafactica de las covariables condicionadas por cuantil sobre la

variable dependiente (Firpo, Fortin & Lemieux; 2007).

La alternativa que supera las anteriores limitaciones proviene de las regresiones
cuantilicas incondicionadas (UQR, por sus siglas en inglés). Estas transforman los
efectos condicionados de la educacion sobre los salarios en incondicionados; es decir,
permite identificar el efecto marginal de las covariables condicionadas por cuantil sobre
la funcién de distribucion del ingreso. Mientras que la CQR computa la derivada del
cuantil condicionado respecto a las variables explicativas aplicando el mismo coeficiente
cuantilico, las UQR efectian una ponderacion de dicho efecto marginal sobre la
correspondiente distribucion de ingreso cuantilica incondicionada 2 — es decir, realizan
una recentralizacién de la contribucién marginal de educacion (Firpo, Fortin & Lemieux;
2007).

En pos de realizar la estimacion de una ecuacion minceriana por cuantiles
incondicionados (UQR), primero es necesario comprender cémo se generan las
estimaciones de las regresiones cuantilicas condicionadas (CQR) para luego puntualizar

en la transformacién hacia aquellas incondicionadas.

Tal como sintetizaron Alejo, Gabrielli & Sosa Escudero (2011) -y siguiendo Firpo, Fortin
& Lemieux (2007)—, primero debe partirse de una funcion de distribucién acumulativa Fy

y cierto funcional v(Fy). Para el caso de los retornos a la educacion, la primera representa

% Matematicamente, el efecto marginal de la CQR se expresa como:
9qe[m(X; €) | X = x]
0x

donde m(.) es una funcién desconocida que mapea las covariables con la variable dependiente. Al mismo
tiempo, el efecto marginal de la UQR puede derivarse como:

UQPE(8) = E[wg (X) - CQPE (o (X); X)]

CQPE(6,X) =

donde ¢(.) es una funcién que relaciona los efectos parciales de la UQR con la distribucion condicionada
del ingreso y w(.) es una funcion que promedia la densidad de los regresores condicional a cada cuantil
con la densidad incondicional de los cuantiles. Para mayor detalle, ver Firpo, Fortin & Lemieux (2007).
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la funcion de distribucion acumulativa de ingresos, mientras que el segundo refleja un

determinado cuantil de la poblacién de referencia.

Por definicidn, la funcion de distribucion acumulativa puede ser expresada como:

Fy(y) = f Fy - 7 | X = x) - dFy (x)

Suponiendo que puede alterarse la distribucion de cierta variable X sin que ello altere la
funcion de distribucion condicional Fyx 27 entonces puede obtenerse una distribucion
contrafactica de la variable dependiente Y reemplazando la funcion de distribucion

acumulativa Fy por otra Gy.

Ahora, se trata de poner en relacién sendas funciones de distribucion acumulativas
mediante una funcion de influencia (IF); ésta no es méas que la funcién que surge cuando

se “contamina” la funcion de distribucion acumulativa original con otra contraféctica:

IF(y; v, Fy) = f Fy (71 X = ) dA, ()

Dado que se pretende medir como influye cierto punto de la variable dependiente sobre
un funcional particular 28, se proyecta linealmente el funcional v(F,) para una funcion
¢ 2°, de modo que la funcién de influencia del funcional en cuestion para un cierto punto

en la distribucién Fy, queda determinado por:

IF (v, Fy) = $() — j 8O - dFy () = d(y) — v(Fy)

Sin embargo, la anterior funcion de influencia no incorpora los efectos de las covariables
observables toda vez que E[IF(Y; Fy)] = 0. Entonces, Firpo, Fortin & Lemieux (2007)

27 Esto encuentra su fundamento en lo planteado por Firpo, Fortin & Lemieux (2007). Se puede suponer
que existe una determinada funcion f(.) que mapea una variable dependiente Y de interés sobre un conjunto
de regresores observables X y variables inobservables &, generando el modelo Y = f(X; ¢). Luego, si se
asume que Covar[X, ] = 0, ello representa una condicion suficiente para que la funcién de distribucion
condicional no esté afectada por cambios en la distribucion de sus regresores.

28 En otras palabras, para el caso de la estimacion de los retornos educativos, se pretende evaluar como
afecta un determinado ingreso para cada cuantil (v(Fy) = gg).

2 Dicha funcién puede reflejar, por ejemplo, el promedio de los ingresos laborales.
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desarrollaron las funciones de influencias recentradas (RIF, por sus siglas en inglés), las

cuales se definen como:

RIF(y;v,Fy) = IF(y; Fy) + v(Fy) = ¢(y) (5.3)

Por analogia, se encuentra que E[RIF(Y; F,)] = v(Fy), por lo que es posible reexpresar
el funcional de la siguiente manera, obteniendo los efectos parciales de modificar la

funcion de distribucion condicional de los regresores X (Fy x):

o(Fy) = j RIF (y; v) - dFy (y) = j E[RIF(Y;v) | X = x]- dFy(x)  (5.4)

Asi, las ecuaciones cuantilicas incondicionadas son obtenidas a traves de regresiones RIF
mediante MCO, para lo cual: primero se regresa la RIF de la variable dependiente para
un determinado funcional contra las variables explicativas observables, obteniéndose sus
efectos marginales; luego, éstos Gltimos se integran con respecto a cada una de los

regresores (Alejo, Gabrielli & Sosa Escudero; 2011).

Las ventajas analiticas que poseen las RIF para estimar ecuaciones mincerianas
cuantiliticas incondicionadas redundan en dos aspectos principales: por un lado, la
interpretacion de los resultados obtenidos es directa *°; por otro lado, las distribuciones
contrafécticas son calculadas facilmente 3! (Alejo, Gabrielli & Sosa Escudero; 2011).

Ahora bien, la regresion cuantilica incondicionada no se encuentra exenta de problemas
derivados del sesgo de seleccion, por lo que seria necesario aplicar la metodologia
desarrollada por Heckman (1979). Para ello, se deberia realizar la estimacion de los
retornos a la educacion por cuantiles incondicionados en dos etapas: mientras que en la
primera es necesario computar un estimador semiparamétrico para la ecuacion de

seleccidn, en la segunda se estima el modelo corregido por dicho sesgo.

Sin embargo, como sefialaron Buchinsky (1998) y Topfer (2017), el procedimiento de

Heckman descansa sobre el supuesto de que la ecuacion de seleccion se estima con una

0 Matematicamente: qg = E[RIF (Y;qg)] = Ex[E[RIF(Y;q) | X 1] = E[X] - Bs. Ello lleva a que:
Bo =[X"-XI7*-[X" - RIF(Y; qp)].

31 Ello se diferencia, por ejemplo, con el aporte de Machado & Mata (2005), quienes propusieron generar
una distribucion contrafactica en la que computan una matriz de covarianzas para los parametros en la

Ecuacion 5.2 mediante un proceso de iteraciones mediante bootstrapping, para luego obtener el efecto de
la educacidn al integrar la distribucion condicionada del ingreso por cuantil sobre aquella contraféctica.
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determinada funcion de distribucion definida ex-ante mediante Maxima Verosimilitud.
En otras palabras, se asume la distribucion normal conjunta entre la funcion de
distribucion acumulada (C.D.F.) y la funcién de densidad de probabilidad (P.D.F.). Por
lo tanto, la vulneracion de este supuesto conllevaria a la pérdida de consistencia en la

estimacion (Hasebe; 2013).

Asi, en forma sintética, se resume la estrategia de estimacion de las UQR corregidas por
sesgo de seleccion, siguiendo a Buchinsky (1998), Firpo, Fortin & Lemieux (2007) y
Topfer (2017). Reexpresando la Ecuacion 5.3, se parte de la siguiente ecuacion

minceriana a estimar:

RIF(y;q¢) = X' Bo + Lo (6.1)
1SI,Y>)7 ’

D = = _t, D = A 6.2

{0 siY < Y} con qo(m( )/)) v (6.2)

donde: RIF(.) es ecuacién minceriana incondicionada a estimar; D(.) representa la
ecuacion de seleccion; (u; v) son términos de error; 8 es el funcional que representa a los
cuantiles; X son las variables explicativas de la UQR; Y es el salario de reserva; Z son las
variables explicativas utilizadas en la ecuacion de seleccidn; y es el vector de coeficientes
estimados asociados a Z; m(.) es una funcion continuamente diferenciable desconocida;

¢(.) es una funcién paramétrica conocida.

En primer lugar, es necesario estimar una funcion semiparamétrica que no imponga
supuesto alguno sobre la distribucion conjunta entre la C.D.F. y la P.D.F. en el proceso
de seleccion. Para ello, se utiliza el método de las cépulas, las cuales modelan dicha
distribucion conjunta a partir de variables aleatorias (Hasebe; 2013). Entre las copulas

mas utilizadas se encuentra la gaussiana, la cual se define como:

@, (71, (k)); 27 (fo(k2)); 7)

donde: @,(.) es una funcion de distribucion acumulativa de una distribuciéon normal
bivariada; t es el coeficiente de correlacion (o pardametro de dependencia) de la copula;
f:(.) son funciones marginales de la funcion de distribucion acumulada de variables

aleatorias continuas (k;).
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Seguidamente, dado que la funcion m(.) es desconocida, la funcién de correccion del
sesgo de seleccion hy(m) puede ser aproximada por una serie de potencias polinomicas

de grado j:
Fle(fﬁ) = PSj(ﬁl) =41 (Zb=1 '?)j

Finalmente, hy (71) debe ser corregida con los pardmetros obtenidos ya que la estimacion
mediante la copula gaussiana no permite la introduccion de una constante y resulta de
dificil comparacion contra otras funciones semiparamétricas. Entonces, se lleva a cabo
una normalizacion de los parametros estimados en la cépula con aquellos obtenidos de

un probit en la ecuacion de seleccion.

Por lo tanto, la UQR corregida por sesgo de seleccion (RIF-SLS)% queda definida por *3:
RIF(y; qg) = X'+ B + ho (i) + g (6.3)

RIF(y;qe) =X " Bo+ (Zpey 7)) 81 A+ (Zpoy - 7)?- 8- A+ g

3.3. Ecuacion mincerianay el perfil temporal

Se ha planteado que las ecuaciones mincerianas pueden encararse mediante dos enfoques
que difieren en el lapso temporal abarcado. Por un lado, a través del uso de datos de corte
transversal, el método estatico estima la rentabilidad de la educacion proyectando el flujo
de ingresos de cada individuo en el tiempo de acuerdo a los perfiles de ingresos de
personas con caracteristicas similares pero distinta edad. En otras palabras, se infiere la
curva de salarios de toda la vida de un trabajador a partir un momento del tiempo

determinado.

Ello se fundamenta en que las ecuaciones mincerianas asumen expectativas miopes de los
individuos, generando que los retornos educativos ex ante coincidan con aquellos ex post:
los individuos jovenes observan los ingresos percibidos por los adultos en cada nivel
educativo y asumen que, cuando alcancen la edad de ellos, obtendran los correspondientes
salarios (Heckman, Lochner & Todd; 2006).

%2 Por sus siglas en inglés, RIF — SLS: Funcién de influencias recentradas por minimos cuadrados
semiparamétricos.

33 Vale destacar que A representa la inversa del coeficiente de Mills.
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En contraposicion a lo expuesto hasta aqui, el método dinamico relaja el supuesto
—anteriormente referido— de un diferencial de ingresos constante entre los distintos
niveles educativos. En otras palabras, los individuos pueden internalizar con el transcurso
del tiempo los cambios que ocurren en las tasas de retorno y ajustar en consecuencia sus
decisiones de inversion a raiz de que sus expectativas resultan adaptativas (Heckman,
Lochner & Todd; 2006).

Asi, el enfoque dindmico permite efectuar el seguimiento de un conjunto de personas y
sus caracteristicas a lo largo del tiempo —cohortes—. De esta manera, la curva de salarios
que antes era inferida mediante el método estatico, ahora es estimada de forma dinamica.
Sin embargo, la inexistencia de relevamientos sistematicos de las caracteristicas de los

individuos obliga a que sea necesario la construccion de cohortes sintéticas.

La técnica de cohortes permite construir grupos muestrales sintéticos que mantienen
determinadas caracteristicas sociodemograficas constantes en el tiempo —en particular, su
afio de nacimiento—. De esa manera, se puede computar los retornos dinamicos a la

educacion para cada cohorte.

4. Disefio metodologico

4.1. Aspectos generales

La estimacion de los retornos a la educacion superior plantea numerosos desafios
empiricos en tanto los ingresos de un individuo no sélo estan correlacionados con
variables educativas observables (como pueden ser los afios de estudio o el promedio de
un determinado nivel educativo), sino también con variables no observables de aquella
—el talento innato, la calidad de la educacion recibida, el maximo nivel educativo
alcanzado por los padres, etc.—. En tal sentido, la correcta identificacion del nexo causal
entre educacién e ingresos, asi como el diagnéstico de problemas de endogeneidad,

representa un rol clave en la eficiencia y robustez de la estimacion.

Para llevar a cabo la presente investigacion cuantitativa se utilizaron los enfoques
estaticos y dinamicos para estimar la evolucion de los retornos a la educacion superior
argentina entre 1996 y 2019, asi como para evaluar si los mismos se han convexificado

(es decir, si la prima por educarse fue creciente a lo largo de los afios de educacion).
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Por el lado del abordaje estatico, primero se regresaron linealmente ecuaciones de Mincer
por MCO utilizando un pool de datos de corte transversal. De esta forma, se obtuvo una
primera aproximacion de la evolucion de la tasa de retorno de la educacion superior, asi
como también de los potenciales problemas econométricos a encarar. Luego, se
incorporaron diferentes variables explicativas para ampliar la especificacion de la
ecuacion de Mincer. Seguidamente, se empled la correccion del sesgo de seleccion
siguiendo a Heckman (1979) con el objetivo de reducir cualquier potencial problema por

endogeneidad.

Ademas, se realizd una regresion por cuantiles siguiendo a Firpo, Fortin & Lemieux
(2007), de modo tal de aportar evidencia respecto de la convexificacion de los retornos
educativos y la forma en la que los mismos se distribuyen en la sociedad. Vale destacar
que todas las estimaciones estaticas fueron realizadas utilizando tanto las ecuaciones

mincerianas basicas como aquellas ampliadas.

En cuanto al enfoque dindmico, éste requiere la construccion de un perfil de ingresos de
los individuos a lo largo del tiempo. Paraello, se utilizo la técnica de cohortes, recurriendo
a la construccion de pseudo-paneles sintéticos, segun lo sugerido por Deaton (1985) y
Verbeek & Nijman (1992). En tal sentido, se agruparon a los individuos en cohortes a
intervalos de cuatro afios en funcion de su afio de nacimiento, de modo tal de garantizar
el seguimiento del mismo grupo poblacional en el tiempo. Se intentd reducir la
heterogeneidad intra-cohorte empleando los mismos controles que en los modelos previos

—a saber: género, estado civil, informalidad, intensidad horaria y region—.

Hay que efectuar una distincion en relacion con las tasas de retorno que se obtengan en
la presente investigacion. Por un lado, aquellas tasas que surjan de las ecuaciones
mincerianas ampliadas no pueden ser consideradas como el efecto marginal que un afio
adicional de educacion genera sobre el nivel de ingresos de una persona ** debido a que
la escolaridad es medida como una variable discreta, es decir, en niveles educativos. Por
otro lado, y en contraposicion a lo anterior, las tasas calculadas a partir de las ecuaciones
mincerianas basicas si reportan el efecto marginal de un afio de educacion sobre los

ingresos toda vez que se trata de una variable continua.

34 En otras palabras, se encuentra la tasa de retorno por alcanzar un determinado nivel educativo.
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En la Tabla 1 se sintetizan las estimaciones realizadas en la presente investigacion:

Tabla 1: Lista de estimaciones

Modelo Ecuacion minceriana Método Formula
I Basica MCO 2
I Basica con controles MCO 2
Il Basica con controles 2SLS 4
; !Baswa_cgn controles por cuantiles UQR (MCO) 5
incondicionados
Basica con controles por cuantiles
v incondicionados corregida por sesgo de seleccion UQR (SLS) 6
VI Ampliada MCO 2
Vil Ampliada 2SLS 4
VIl Ampliada con controles MCO 3
IX Ampliada con controles 2SLS 4
X Amplla}d_a con controles por cuantiles UQR (MCO) 5
incondicionados
X Amplla}d_a con controles_ por cuantiles 3 UQR (SLS) 6
incondicionados corregida por sesgo de seleccion
XIl Por cohortes (basica y ampliada) MCO 2/3
X1 Por cohortes con controles (basica y ampliada) MCO 2/3

4.2. Datos utilizados

En funcion de llevar a cabo las estimaciones mencionadas, se utilizaron los datos
generados por el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC) en su Encuesta
Permanente de Hogares (EPH) de individuos: para el periodo 1996-2002, se usaron las
estimaciones puntuales para la onda de mayo, mientras que en el lapso 2003-2019 fueron
empleadas las estimaciones continuas para el segundo trimestre de cada afio. Se tomo la
onda de mayo Yy el segundo trimestre de cada EPH para evitar que los individuos puedan

reaparecer en las distintas encuestas con diferentes edades.

La muestra incluy6 a todos los individuos con respuestas completas, que se encuentren
ocupados y verifiquen ingresos laborales no negativos *°. Ademas, por motivos de
consistencia, se eliminaron a aquellas personas que hayan declarado haber trabajado
menos de 7 horas y mas de 125 horas durante una semana. Por otra parte, dado que los

hombres pueden permanecer en la poblacién econémicamente activa entre 16 y 64 afios

% Para evitar la presencia de puntos extremos, también se eliminaron aquellos registros que contaran con
ingresos superiores al percentil 99.
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y las mujeres pueden hacer lo propio entre los 16 y 59 afios, se conservaron solamente

aquellos individuos que estuvieran comprendidos en el segundo rango de edades .

Cabe destacar que se trabajo con un conjunto determinado de aglomerados para asegurar
la comparabilidad a lo largo del periodo investigado. A tal efecto, se consideraron

aquellos centros urbanos que se repitieron en cada uno de los afios relevados *'.

Los diferentes niveles educativos fueron computados de la siguiente forma, de acuerdo al
caracter acumulativo de la educacién y la tradicion dentro de la literatura: Primario
Incompleto (5 afios de educacion), Primario Completo (7 afios), Secundario Incompleto
(9,5 afos), Secundario Completo (12 afios), Terciaria Incompleta (14 afios) y Terciaria
Completa (17 afos). Vale la pena destacar que en las estimaciones realizadas no se tomé en

consideracion a la educacion primaria para evitar problemas de multicolinealidad.

Las principales variables de las bases de datos de la EPH utilizadas fueron las siguientes
(ver Tabla 2): afio de relevamiento, edad, genero, estado civil, afios de educacion,
categoria ocupacional, condicion de actividad, relacién de parentesco, region geogréfica,
aglomerado, horas trabajadas en la actividad principal e ingreso horario de la actividad

principal.

Adicionalmente, se emplearon tres series de precios para deflactar los ingresos y
homogenizarlos en términos de precios de 1996: a) la serie historica del indice de Precios
al Consumidor (IPC) del INDEC en el Gran Buenos Aires (base 2008 = 100) * entre
enero de 1996 y septiembre de 2005; b) la serie de precios al consumidor de la Direccion
Provincial de Estadistica y Censos de la provincia de San Luis entre octubre de 2005 y

3 Esto corresponde con la determinacion de la edad de la poblacion en condiciones legales para trabajar.
Asi, por un lado, la edad minima para ingresar al mercado laboral argentino surge de conformidad con la
Ley N.° 26.390 de “Prohibicion del trabajo infantil y proteccion del trabajo adolescente”, sancionada el 4
de junio de 2008. Por otro lado, la edad maxima para permanecer en el mercado laboral corresponde con lo
establecido en la Ley N.° 24.241 del “Sistema Integrado de Jubilaciones y Pensiones”, sancionada el 23 de
septiembre de 1993. Respecto a la edad maxima, se le resto un afio para garantizar la permanencia de los
individuos en el mercado laboral.

37 Los aglomerados utilizados fueron: Gran La Plata, Bahia Blanca - Cerri, Gran Rosario, Gran Santa Fe,
Gran Parand, Posadas, Gran Resistencia, Comodoro Rivadavia - Rada Tilly, Gran Mendoza, Corrientes,
Gran Cdrdoba, Concordia, Formosa, Neuquén - Plottier, Santiago del Estero - La Banda, Jujuy - Palpala,
Rio Gallegos, Gran Catamarca, Salta, La Rioja, San Luis - EI Chorrillo, Gran San Juan, Gran Tucuman -
Tafi Viejo, Santa Rosa - Toay, Ushuaia - Rio Grande, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Partidos del
Gran Buenos Aires, Mar del Plata - Batan y Rio Cuarto.

38 Dicha serie realiza el empalme de las series con base 1943, 1960, 1974, 1988 y 1999.
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noviembre de 2016 (base 2003 = 100); y c) la serie del IPC de cobertura nacional del
INDEC entre diciembre de 2016 al presente (base 2016 = 100).

Tabla 2: Lista de variables

Caracteristicas de los individuos

edad
edad 2
Sexo
exper
exper 2
casado

Edad en afos.

Edad al cuadrado.

Género (dummy): = 1 si mujer; = 0 si hombre.

Experiencia laboral (= edad — educ — 6).

Experiencia potencial (= exper?).

Estado civil (dummy): = 1 si casado o unido; = 0 en otro caso.

Caracteristicas educativas

niveled

educ
hpi
pc

Si

sC

ti

tc

Maximo nivel educativo alcanzado:

=1siHPI; =2siPC; =3siSl; =4siSC; =5si Tl; =6si TC.
Afios de escolarizacion:

=5siHPI; =7si PC; =9,5siSl; =125si SC; =14 si Tl; = 17 si TC.
Hasta Primaria Incompleta (dummy): = 1 si HPI; = 0 en otro caso.
Primaria Completa (dummy): =1 si PC; = 0 en otro caso.
Secundaria Incompleta (dummy): = 1 si SI; = 0 en otro caso.
Secundaria Completa (dummy): = 1 si SC; = 0 en otro caso.

Terciaria Incompleta (dummy): = 1 si Tl; = 0 en otro caso.
Terciara Completa (dummy): = 1 si TC; = 0 en otro caso.

Caracteristicas laborales

estado

cat_ocup

asanreg

horas
jefe
linghorar

Otras variables

Condicion de actividad:

= 1 si individuo ocupado; = 2 si individuo desocupado;

= 3 si individuo inactivo.

Categoria ocupacional:

= 1 si patrén; = 2 si cuentapropista; = 3 si asalariado; = 4 si otros.
Asalariados no registrados (dummy):

= 1 si Asalariado que no tiene descuentos jubilatorios;

= 0 si es Asalariado que si los tiene.

Total de horas trabajadas en la semana de la ocupacion principal.

Relacion de parentesco (dummy):

= 1 i jefe de hogar; = 0 en otro caso.

Logaritmo natural de los ingresos reales horarios percibidos en la
ocupacion principal (en pesos de 1996).

gba, noa, nea, cuyo,
pampeana, patagonia
ano4

Regiones geograficas (dummies).
= 1 si el individuo pertenece a la region en cuestion; = 0 en otro caso.
Afio de relevamiento.
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5. Resultados

A continuacion, se presentan los principales resultados correspondientes a las
estimaciones estaticas y dinamicas de los retornos a la educacion superior argentina para
el periodo 1996-2019, las cuales fueron sintetizadas en la Tabla 1. Tanto el procesamiento
de los datos como las regresiones fueron procesadas con el software econométrico
STATA 14.

5.1. Estadisticas descriptivas de la base de datos

A partir de las EPH del periodo 1996-2019, se construyé un pool de datos de corte
transversal que totalizaba 435.647 individuos ocupados, encontrando asi un promedio
anual de 18.152 personas trabajando. Se contabilizaron 176.091 mujeres dentro del total
de ocupados de la muestra, representando una media anual del 40,5%. La participacion
del género femenino en la composicion de la masa de ocupados ha sido creciente en el
periodo de estudio. Con relacion a la categoria ocupacional de la muestra, se hallaron
334.735 asalariados, 84.017 cuentapropistas y 16.895 patrones, representando una
participacién promedio anual dentro de los ocupados del 77,0%, 19,2% y 3,8%,

respectivamente.

En la muestra se observé un crecimiento de la cantidad promedio de afios que un ocupado
invierte en educacion, pasando de 10,4 afios en 1996 a 12,1 en 2019. Para el periodo
analizado, se verificd un incremento de dicha variable en menos del 0,7% anual,
registrando un incremento del 16,6% entre extremos. Asi, se encontré que el ocupado

representativo completaria el nivel secundario *°.

Al mismo tiempo, los ingresos laborales mostraron un comportamiento heterogéneo a lo
largo del periodo de estudio (a saber, en momentos socioecondémicos claramente
diferentes). Asi, la tasa anual media de variacion del ingreso horario real de los ocupados
para su principal actividad laboral fue la siguiente: primero, disminuy6 un 0,8% entre
1996 y 1999; luego, acelerd su caida a un 8,5% para el periodo 2000-2003; seguidamente,
ostentd una fuerte recuperacion del 7,0% entre 2004 y 2007; mas tarde, se desacelero el

crecimiento a un 0,3% entre 2008 y 2015; finalmente, desde 2016 se revirtio la tendencia

39 Ello da cuenta de lo establecido en la Ley de Educacion Nacional N.° 26.206, en sus articulos 16, 26 y
29.
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para contraerse a razon de un 1,6% “°. El promedio anual de los ingresos horarios reales

y de los afios de educacion de la muestra confeccionada se volcaron en el Gréafico 1.

Grafico 1: Evolucion del promedio de afios de educacion e ingresos laborales

horarios reales de los ocupados. Argentina, 1996-2019.
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Fuente: Elaboracion propia en base a las EPH de varios afios (INDEC).

Al descomponer los ingresos reales horarios en funcion de los diferentes niveles
educativos, se encontré un escenario heterogéneo, tal como lo detallado en la Tabla 3.
Conforme se incrementaron los afios en educacion acumulados, un ocupado experimento
un aumento de sus ingresos. Asi, quienes completaron la educacion secundaria mejoraron
sus ingresos en promedio casi un 36% para el periodo analizado respecto a los ocupados
que sélo contaban con la educacion primaria completa; lo mismo sucede para aquellos

que finalizaron la educacion superior respecto a la secundaria, con una media del 79%.

40 El periodo 1995-1999 corresponderia al segundo mandato de Carlos S. Menem; luego, el periodo 2000-
2003 esta caracterizado por una fuerte crisis socioeconémica, donde se sucedieron las presidencias de
Fernando De la Rua, Adolfo Rodriguez Saa y Eduardo Duhalde; seguidamente, preside Néstor C. Kirchner
entre 2003-2007, Cristina Fernandez de Kirchner entre 2007-2015, y Mauricio Macri entre 2015-2019.
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Tabla 3: Ingreso real horario de la actividad principal de los ocupados,

discriminando por maximo nivel educativo alcanzado.

Ingreso real horario Tasas
~ (en pesos de 1996) (en %)
Ano sc/ TcC/

HPI PC Sl SC Tl TC PC sc

1996 8,87 997 10,98 1514 17,06 27,62 | 51,78 82,49
1997 891 10,16 11,20 1521 16,91 27,10 | 49,77 78,13
1998 8,58 10,05 11,19 14,19 16,90 28,57 | 41,28 101,27
1999 859 9,43 1056 14,16 16,28 27,81 | 50,18 96,41
2000 8,27 9,60 10,40 1390 15,78 26,05 | 44,70 87,45
2001 791 927 989 13,49 1547 26,88 | 4547 99,35
2002 573 693 7,44 1021 11,73 20,40 | 47,26 99,83
2003 556 6,28 681 874 1038 17,48 | 39,24 100,01
2004 6,29 7,35 8,10 10,26 11,77 18,92 | 39,57 84,32
2005 6,45 7,63 834 1021 12,08 19,29 | 33,93 88,83
2006 763 875 959 1241 1448 2254 | 4191 81,60
2007 786 964 10,19 13,21 14,85 23,17 | 37,00 75,39
2008 8,49 10,12 10,94 13,34 1523 23,99 | 31,86 79,75
2009 9,45 10,67 11,59 14,06 16,33 2539 | 31,77 80,62
2010 8,75 10,14 11,01 13,83 1545 2395 | 36,48 73,12
2011 8,78 10,48 11,35 14,38 1597 23,82 | 37,28 65,61
2012 936 11,31 11,93 1476 16,39 23,92 | 30,53 62,10
2013 9,75 11,21 11,81 1430 16,25 22,88 | 27,63 59,97
2014 8,78 10,57 10,49 13,08 14,49 21,61 | 23,80 65,16
2015 9,52 10,97 11,26 13,68 1542 21,82 | 24,72 59,58
2016 8,96 10,11 10,35 12,77 14,33 22,13 | 26,34 7331
2017 9,11 10,83 11,18 13,59 1555 23,21 | 2541 70,86
2018 8,36 9,88 10,42 12,78 14,04 21,75| 29,35 70,24
2019 838 914 949 1153 13,57 20,67 | 26,20 79,25
Prom. 8,26 9,60 10,27 13,05 14,86 23,37 | 3592 79,09

Fuente: Elaboracion propia en base a las EPH de varios afios (INDEC).

Ahora bien, se detect6 que el diferencial de ingresos no fue constante en el tiempo a raiz
de diferencias en la educacion. Por lo tanto, cabe preguntarse si ello responde a la
composicion educativa de los ocupados o a su distribucion de los ingresos, lo cual se

analiz6 seguidamente.

En términos de niveles educativos, se percibié nuevamente la tendencia creciente a

incrementar la cantidad de tiempo que las personas invierten en educacion: mientras que
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la cantidad de ocupados que decidian emprender estudios superiores —ya sea se graduaran

0 no-— era del 23,1% en 1996, dicho guarismo crecio hasta 36,8% en 2019.

Concretamente, se encontrd que la proporcion de ocupados que completaron el nivel
terciario (ya sea universitario o no universitario) experimentd una considerable tendencia
positiva: mientras que el 13,5% de aquellos habian alcanzado este nivel en 1996, el 22,7%
hizo lo propio para 2019. Asi, para este ultimo afio, los ocupados verificaron lo siguiente
(Gréfico 2): el 3,3% carece de instruccion, el 29,1% cuenta con primaria completa, el

45,0% tiene secundaria completa y un 22,7% finalizé sus estudios superiores.

Grafico 2: Evolucion de la composicidn de los niveles educativos

de los ocupados. Argentina, 1996-2019.
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Fuente: Elaboracion propia en base a las EPH de varios afios (INDEC).

Con relacion a la distribucion del ingreso horario real de los ocupados por deciles, se
encontraron dos tendencias, conforme a la Tabla 4 . Por un lado, se verifico una reduccion
de la brecha educativa entre los ocupados con mayores y menores ingresos debido a que
éstos ultimos incrementaron la cantidad de afios invertidos en educacion mas rapido que
los aquellos primeros. En otras palabras, el ratio Qoo/Q10 para la educacion resultd

decreciente entre 1996 y 2019 (y, en menor medida, el cociente Qoo/Qso).
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Tabla 4: Evolucion de la media de afios de educacidn y de los ingresos reales

horarios de la actividad principal segun deciles. Argentina, ocupados, 1996-2019.

~ . Ingreso real horario
Arfios de educacién (en pesos de 1996)

Qo Qso Qg Qngol %920/ Qo Qso Qw %)fol %)20/

1996 8,23 964 1231 150 1,28 | 322 9,77 2267 7,05 232
1997 8,42 967 1223 145 126 | 311 966 2336 7,52 242
1998 8,44 961 1263 150 1,31 | 305 937 2340 7,66 250
1999 8,52 9,78 1255 147 128 | 3,02 941 2228 738 237
2000 8,66 10,02 12,75 147 127 | 277 950 2227 805 235
2001 8,75 10,19 12,73 145 125 | 252 936 2195 870 235
2002 8,78 10,27 1291 147 126 | 18 6,79 1699 919 250
2003 9,04 10,13 1292 143 128 | 192 582 1482 7,71 255
2004 953 10,81 1349 142 125|198 746 17,82 898 2,39
2005 938 1056 1363 145 129 | 215 762 1840 857 241
2006 929 1084 13,71 148 127 | 246 9,09 2215 9,00 244
2007 949 10,88 1364 144 125 | 266 960 2364 889 246
2008 946 11,05 13,69 145 124 | 2,78 10,07 2464 888 245
2009 947 11,07 1383 146 125 | 294 11,03 2556 8,70 232
2010 9,67 11,17 13,83 143 124 | 2,76 10,50 24,83 8,99 2,36
2011 9,78 11,21 13,67 140 122 | 294 1108 2533 8,61 229
2012 995 1152 1386 1,39 1,20 | 3,17 12,08 2597 8,18 215
2013 10,18 11,34 1384 136 122 | 3,38 11,71 2483 735 212
2014 10,15 11,35 1380 136 1,22 | 3,07 1096 22,76 7,41 2,08
2015 10,32 1162 1383 134 1,19 | 3,48 1162 2395 689 2,06
2016 10,19 11,27 1387 136 123 | 3,12 1043 2336 748 224
2017 10,25 11,39 1386 1,35 122 | 336 11,04 2517 7,48 2,28
2018 10,18 11,37 1399 137 123 | 325 10,78 2281 7,01 212
2019 10,41 1163 1418 136 122 | 3,08 10,09 21,18 6,88 2,10
Prom. 9,44 10,77 1341 142 125 | 284 9,78 2251 802 232

Fuente: Elaboracion propia en base a las EPH de varios afios (INDEC).

Cabe destacar que el decil con mayores ingresos ostenté un monto de afios invertidos en
educacion que lo depositd dentro del nivel superior, evidenciando que dicho sector
representa a quienes tienen mayores posibilidades de desarrollar —y finalizar— una carrera

terciaria.

A su vez, la remuneracion constituy6 la segunda tendencia: el incremento general en los

afios de educacién acumulados por los ocupados se correlacion6 con un aumento en sus

37



ingresos laborales reales. Al mismo tiempo, al discriminar por deciles, también se repard
que una mayor educacion tenia aparejada remuneraciones mas elevadas: mientras que el
decil con menores ingresos (Qi0) acumulaba en promedio 42,2% menos de afios de
educarse que aquel con los mayores (Qgo), ello tenia como contracara que los segundos

contaran con ingresos laborales aproximadamente 7 veces mas altos que los primeros.

5.2. Resultados de las ecuaciones mincerianas basicas

En el presente apartado se presentan los resultados para estimaciones estaticas de la
ecuacion de Mincer basica, correspondientes a los Modelos 1-V ' y que se sintetizaron en
el Gréafico 3 y la Tabla 5. Debe sefialarse que los valores aqui obtenidos resultaron
consistentes con varios de los trabajos resefiados en el apartado 2.2.

Se encontr6 que el retorno a la educacion fue estadisticamente significativo y positivo
para todos los casos, con un nivel de confianza del 99%. Asimismo, el retorno a la
experiencia resultd significativo y positivo, mientras que el coeficiente que acompafiaba
a la experiencia al cuadrado fue negativo y significativo; ello implicé que los modelos
estuvieron en consonancia con la Teoria del Capital Humano toda vez que éste
incrementaba los ingresos a tasas decrecientes. Por otra parte, en relacién con los
controles incorporados en la estimacion (sexo, casado, asanreg, horas y las dummies
regionales), se encontrd que sus coeficientes resultaron estadisticamente significativos y

sus signos fueron los esperados #2.

En el Grafico 3y la Tabla 5 se apreci6 una clara tendencia decreciente en los retornos a
la educacion, con independencia de la forma funcional con la que fuera estimada. Si bien
en el periodo 1996-2002 se registr6 un leve crecimiento, los retornos educativos
mostraron una evolucién negativa a partir de entonces. Asi, si se toma el promedio de los
coeficientes de los Modelos I-V, la prima por educarse paso de un 9,5% en 1996 a un
10,7% en 2002, para luego alcanzar el minimo en 2013 con un 6,6%. Sin embargo, los

ultimos tres afios mostraron una recuperacion y aparente estabilizacion del retorno a la

“1\er Tabla 1.

42 para el caso de la UQR SLS, se encontraron coeficientes asociados las dummies regionales que no fueron
significativos, asi como el género tampoco lo fue en pocos casos para el Qso y Q0. Ademas, hubo contadas
excepciones en la significatividad de la experiencia laboral para el Q1o.
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educacion, rebotando hasta el 7,7% en 2019 *3. De ello surgi6 que la tasa anual media de

variacion de la prima educativa fue del —1%.

Grafico 3: Estimacioén del retorno a la educacion.

Ecuacion minceriana béasica (Modelos 1-V). Argentina, 1996-2019.

14% -
12% -
10% ~
8% -
6% -
4% - g
Basica (MCO)
Con controles (MCO)
2% A Con controles (2SLS)
Prom. Cuantiles (UQR - MCO)
0% —a— Prom. Cuantiles (UQR - SLS)
0
O N~ 0O N O N MW OMSMDODHDO AN M O O~ D0 D
OO OO0 O OO O O o O \—4 \—4 — — \—4
N O HOOO OO OO0 OO0 OO0 OO0 OO0 OO0 O O O O O
4 1 19NN A A NN NANANNNNANNNNNNNNCAN

Fuente: Elaboracion propia en base a las EPH de varios afios (INDEC).

En relaciéon con la metodologia de estimacion, se vio claramente como se reduce el
retorno de la educacién en su estimacion basica (Modelo 1) al incorporar controles
(Modelo I1); en promedio, se registré una discrepancia de 1,4 puntos porcentuales (p.p.).
Asimismo, la correccién por sesgo de seleccion (Modelo I11) moriger6 ain mas aquellas
primas, reduciendo 2,9 p.p. respecto a la estimacion basica. En cuanto a los cuantiles
incondicionados (Modelo 1V), su retorno medio oscilo alrededor de aquel del Modelo I1;
sin embargo, al quitar el sesgo por seleccion (Modelo V), el retorno promedio se contrajo

2,9 p.p. con relacion a la estimacion basica (Modelo I).

Vale la pena destacar que, prima facie, los retornos a la educacion parecieran aumentar
comparativamente con mayor intensidad durante los afios de recesion economica (‘01-

‘02, ‘08-09y “15-“17) que en sus momentos anteriores a ellas, tal como sefialaran Pessino

4 A modo de ejemplo, ello significa que, para el afio 2019, un ocupado incrementaria un 7,7% el ingreso
horario real de su trabajo por cada afio de educacion adicional que acumule.
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(1995) y Paz (2007). Ello puede fundamentarse en el hecho que, al contraerse el nivel de

actividad y deteriorarse los salarios, se morigere el costo de oportunidad de estudiar.

Al descomponer los retornos educativos segun cuantiles, se corroboré en la Tabla 5 que
aquellos fueron mas elevados en los deciles méas altos. No obstante, los cocientes Qg0/Q10
y Qoo/Qso revelaron una caida en la brecha de las primas educativas; tan es asi que el afio

2013 registro la menor diferencia entre deciles.

Tabla 5: Estimacion del retorno a la educacion.
Ecuacion minceriana bésica (Modelos 1-V). Argentina, 1996-2019.

Bésica Controles Cuantiles Incondicionados (promedio)

Afos | (1) (m () (IV) MCO (IV) SLS
Qoo / Qoo Quo/ Q!
MCO | MCO 2SLS | Prom. Ot 5o Prom. Q1o Oso

1996 10,98 957 833 | 1002 29 19 | 868 358 215
1997 10,93 992 896 | 10,37 244 1,72 | 926 3,74 194
1998 11,24 | 10,11 9,28 | 10,07 250 181 | 933 337 202
1999 11,37 | 10,19 9,24 | 10,11 284 185 | 910 4,06 210
2000 11,19 | 10,04 8,79 | 985 204 158 | 861 301 184
2001 11,89 | 10,72 9,26 | 1097 182 160 | 9,49 2,73 187
2002 12,16 | 10,86 9,30 | 1156 201 1,71 | 980 2,69 1,90
2003 10,78 964 8,75 | 1008 232 161 | 917 289 174
2004 10,47 884 762 | 89 202 132 | 758 326 150
2005 10,54 873 739 | 863 189 125 | 7,05 3,67 148
2006 11,04 912 792 | 859 18 129 | 735 286 157
2007 10,64 875 715 | 7,73 214 123 | 635 304 145
2008 9,99 819 682 | 806 176 124 | 6,78 246 1,50
2009 10,24 844 6,77 | 839 144 125 | 6,71 226 1,58
2010 10,04 834 6,74 | 816 151 118 | 639 246 152
2011 9,58 79 6,28 | 7,83 151 120 | 630 2,67 1,66
2012 9,07 744 589 | 7,34 140 113 | 589 2,00 1,47
2013 8,46 717 534 | 681 127 104 | 502 208 129
2014 8,78 733 560 | 695 1,71 116 | 531 344 150
2015 8,31 711 568 | 699 188 126 | 572 3,07 168
2016 9,15 804 664 | 798 162 133 | 633 324 174
2017 9,28 821 697 | 806 149 114 | 654 200 1,43
2018 9,26 809 6,70 | 788 139 129 | 646 189 162
2019 9,37 83 667 | 798 18 1,26 | 6,17 2,77 154
Prom. | 10,20 880 742 | 872 189 139 | 731 285 169

Fuente: Elaboracion propia en base a las EPH de varios afios (INDEC).
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Observando el Modelo IV en el Gréafico 4, se evidencié como la diferencia en la prima
educativa entre el Qg y el Q10 pasé de 10,6 p.p. en 1996 a 4,8 p.p. en 2019, luego de
haber mostrado su minimo en 2013 con 1,6 p.p. Analogamente, la distancia en el retorno
a la educacion entre el Qgo Yy el Qso pasé de 7,9 a 2,1 p.p. en todo el periodo de estudio,
con un minimo de 0,3 p.p. en 2013. Luego de controlar por sesgo de seleccion, en el
Grafico 5 se aprecio la misma tendencia descendente entre los extremos del lapso
investigado, aunque de forma méas desacelerada: la brecha entre el Qgo y el Q10 descendid
desde 10,8 a 5,9 p.p., mientras que aquella entre el Qoo Yy el Qso se redujo desde 8,0 hasta

3,2 p.p. (con minimos de 3,5y 1,5 p.p. en 2013, respectivamente).

Adicionalmente, se hallaron cuestiones relevantes dentro de los controles utilizados en
todos los modelos utilizados en este apartado. Primero, existi6 una discriminacion
sistematica hacia el género femenino: su penalizacion media oscilé alrededor del 22%,
aunque se redujo hasta el 10% al corregir por sesgo de seleccion. Segundo, se controlo
por la existencia de una union civil, la cual evidencid que un ocupado casado recibe en
promedio alrededor de 10% mas ingresos que aquellos solteros. Tercero, en materia de
(in)formalidad, los individuos ocupados en puestos de trabajo formales percibieron una
remuneracion aproximadamente 33% superior que aquellos en puestos informales.
Cuarto, la intensidad laboral también fue un factor relevante en el ingreso de los
ocupados, registrandose una pérdida de 1,4% por cada hora adicional trabajada; en otras
palabras, el empleo full-time redujo el salario del trabajador respecto al part-time. Estos
hechos estilizados se encuentran igualmente corroborados en los trabajos resefiados en el

apartado 2.2.

Al desagregar los efectos de los controles por cuantiles, se encontré que la discriminacién
negativa hacia el género femenino fue mucho mas preponderante en el decil con mayores
ingresos (19,9% en Qgo, 3,9% en Qso y 10,2% en Q1o). En términos de union civil, los
mayores impactos positivos se encontraron en el Q1o (11,4% vs. 9,9% de Qso ¥ 5,1% de
Qo). Los sectores medios de la distribucion se vieron mayormente penalizados en la
informalidad laboral: 44,6% para Qso, 31,6% para Q10 Yy 14,6% para Qgo. Finalmente, la
intensidad laboral afecté mayormente a los individuos con menores ingresos (-1,7% para
Q10, -1,3% para Qso, Y -1,1% para Qqo).
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Gréfico 4: Estimacidn del retorno a la educacion superior segun cuantiles.
Ecuacion minceriana basica (UQR MCO) - Modelo IV. Argentina, 1996-2019.
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Fuente: Elaboracion propia en base a las EPH de varios afios (INDEC).
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5.3. Resultados de las ecuaciones mincerianas ampliadas

Este apartado expone los resultados de las estimaciones estaticas de la ecuacion de Mincer
ampliada, correspondientes a los Modelos VI-XI ¢ y que se resumieron en el Gréafico 6 y
la Tabla 6. Los coeficientes aqui obtenidos también fueron consistentes con los trabajos

resefiados en el apartado 2.2.

A partir de las estimaciones surgié que, con un nivel de confianza del 99%, los
coeficientes de los niveles educativos resultaron estadisticamente significativos y
positivos para todos los casos “°. Ademas, la experiencia jugd un rol significativo y
positivo, mientras que su término cuadratico fue negativo y significativo, denotando por
tanto su perfil decreciente. De igual manera que en el apartado anterior, los controles
utilizados fueron estadisticamente significativos y con los signos esperados.

El Gréfico 6 exhibié una tendencia decreciente para los retornos a la educacién superior
similar a la del Gréfico 3. En este caso, el periodo 1996-2002 registr6 un leve y fluctuante
crecimiento para los retornos a la educacion superior, aunque luego evolucionaron de
forma negativa. Entonces, al tomar la media de los parametros estimados en los Modelos
V-IX, se encontr6 que el beneficio por completar la educacion superior pasé de un 10,9%
en 1996 a un 12,9% en 2002, luego registrando un minimo de 8,1% en 2013, y mostrando
una leve recuperacion a partir de entonces hasta un 9,8% en 2019. Asi es que surgio una

tasa anual de variacion promedio de aquel retorno del —0,5%.

Hay varias cuestiones para destacar del Grafico 6. Por un lado, la estimacién mediante
MCO result6 ser superior a aquella por 2SLS, tal como era esperable. En otras palabras,
al aplicar la metodologia de Heckman (1979) se redujo el sesgo por selectividad en la
muestra, obteniendo en consecuencia estimadores de menor cuantia que aquellos
calculados por MCO (1,2 p.p. entre el Modelo VI y el Modelo VII —sin controles—, asi
como 1,4 p.p. entre el Modelo VIl y el Modelo IX —con controles-).

44 \er Tabla 1.

4 Para el Qqgo se encontraron algunos coeficientes del nivel educativo primario y secundario incompleto que
no resultaron significativos. Sin embargo, ello no reviste preocupacion alguna toda vez que dicho segmento
de la sociedad cuenta en promedio con una mayor cantidad de afios de educacién invertidos, asi como
ingresos laborales comparativamente mas altos. Por otra parte, algunos coeficientes asociados a la
experiencia laboral del Q1o no fueron significativos.
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Por otro lado, los resultados para las estimaciones con controles fueron menores que las

que no los tenian, a raiz de la incorporacion de variables explicativas adicionales. En tal

sentido, el Modelo VIII en promedio contrajo dicha prima en 2,0 p.p. con respecto al

Modelo VI —estimaciones por MCO-, mientras que el Modelo 1X hizo lo propio en 2,2

p.p. contra el Modelo VII —estimaciones por 2SLS-.

Ecuacidon minceriana ampliada (Modelos VI-XI). Argentina, 1996-2019.

Tabla 6: Estimacion del retorno a la educacion superior.

Ampliada Controles Cuantiles incondicionados

Afio | (VD) (VI | vy (1X) (X) MCO (XI) SLS

MCO 2SLS | MCO 2SLS | Prom. QngO’ %’20/ Prom. 83;’,{ %’:0/
1996 | 12,46 11,65| 10,28 8,99 | 11,81 23,00 3,50 | 10,39 2526 4,07
1997 12,88 12,20 | 11,13 10,13 | 12,32 11,27 2,85 | 11,18 25,76 3,25
1998 14,76 14,18 | 12,61 11,77 | 12,85 9,29 3,21 | 12,13 27,46 3,57
1999 14,15 13,45 | 12,01 11,03 | 12,26 14,00 2,94 | 11,21 2590 3,36
2000 | 13,44 12,63 | 11,29 10,03 | 11,07 10,06 250 | 9,82 21,99 2091
2001 14,77 13,83 | 12,86 11,37 | 13,19 6,74 244 | 1164 2513 282
2002 1463 13,56 | 12,62 11,01 | 13,83 7,55 2,79 | 11,93 26,38 3,18
2003 1390 13,15 11,80 10,88 | 12,49 7,70 247 | 11,52 23,96 2,68
2004 | 12,97 11,87 | 10,69 9,42 | 10,95 5,38 1,89 9,47 18,63 2,13
2005 13,01 11,94 | 10,70 9,31 | 10,62 7,10 1,98 8,94 18,98 2,32
2006 13,10 11,90 | 10,64 9,40 | 10,01 6,68 1,90 8,71 17,86 2,29
2007 12,40 11,03 | 10,27 8,61 9,34 5,93 1,72 791 15,24 2,03
2008 12,57 11,20 | 10,22 8,83 | 10,44 4,82 1,72 9,15 17,13 2,01
2009 | 12,96 1155|1062 894 | 1035 365 160 | 866 1596 1,93
2010 | 12,22 10,83 | 10,18 8,55 9,76 4,57 1,59 797 1526 1,95
2011 11,12 9,72 | 9,20 7,51 9,36 3,40 1,72 7,83 15,07 2,28
2012 1054 9,16 | 8,62 7,08 8,84 2,92 1,61 7,40 13,07 2,04
2013 10,13 8,71 | 859 6,74 8,11 2,33 1,36 6,31 10,41 1,65
2014 | 1067 9,26 | 8,71 6,95 | 8,49 386 166 | 681 13,16 2,09
2015 | 10,05 8,86 | 834 6,90 | 8,32 395 168 | 7,04 1339 2,16
2016 11,55 10,20 | 9,80 8,41 9,80 3,14 1,79 8,12 1551 224
2017 11,16 9,72 | 957 8,33 9,35 3,39 1,48 7,79 1347 1,79
2018 11,13 9,71 | 9,47 8,03 9,25 3,41 164 | 7,73 13,98 1,99
2019 11,68 10,05 | 10,06 8,35 | 10,14 3,95 1,70 8,27 15,22 2,04
Prom. | 12,43 11,27 | 10,43 9,03 | 10,54 5,50 2,06 9,08 1543 2,46

En el Modelo XI se sustituyo el ratio Qo/Q1o por el coeficiente de Qo para todos aquellos valores en los que el
retorno a la educacion superior del Q1o fuese menor a 0,5%.

Fuente: Elaboracion propia en base a las EPH de varios afios (INDEC).
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Gréfico 6: Estimacién del retorno a la educacion superior.
Ecuacion minceriana ampliada (Modelos VI-XI). Argentina, 1996-2019.
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Fuente: Elaboracion propia en base a las EPH de varios afios (INDEC).

En cuanto a los cuantiles incondicionados, el retorno a la educacion superior en el Modelo
X vari6 alrededor de aquel del Modelo VIII (ver Gréfico 7 y Grafico 8). Sin embargo, al
quitar el sesgo por seleccion (Modelo XI), se encontrd que la prima universitaria promedio
se contrajo 1,5 p.p. respecto a aquella sin correccién de sesgo (Modelo X). Vale destacar
que las estimaciones corregidas por sesgo de seleccion (Modelo I1X y Modelo XI)

resultaron semejantes.

El Modelo VI arroj6o un retorno promedio a la educacion superior del 12,4% para el
periodo 1996-2019; en otras palabras, completar el nivel terciario incrementa los ingresos
laborales de los ocupados en dicho porcentaje. El valor maximo se encontré en el 2001
(14,8%), mientras que el minimo ocurrié en el 2015 (10,0%). En el Modelo VII la
rentabilidad media de la educacion superior fue de 11,3% para el periodo analizado, con
un maximo de 14,2% (afio 1998) y un minimo de 8,7% (afio 2013). Para el Modelo VIII
el retorno medio fue del 10,4% entre 1996 y 2019, teniendo el guarismo mas elevado en
2001 (12,9%) y el mas bajo en 2015 (8,3%).

Con relacién al Modelo 1X, su retorno promedio fue del 9,0%, teniendo su maximo de
11,8% en 1998, y su minimo de 6,7% en 2013. EI Modelo X, para el promedio de los

deciles entre 1996 y 2019, la prima media resulto del 10,5%, con un maximo en 2002
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(13,8%) y un minimo en 2013 (8,1%). Finalmente, el Modelo X1 ostentd un retorno medio
de 9,1% entre puntas del periodo investigado, siendo 12,1% su m&ximo en 1998 y 6,3%

su minimo en 2013.

Respecto a la descomposicion de los retornos educativos segun deciles, al igual que en la
Tabla 5, se encontrd que aquellos fueron mas elevados en los deciles mas altos. Sin
embargo, se hallé la misma tendencia a la convexificacion de los retornos a la educacién
superior, es decir, cayo la prima universitaria a lo largo del tiempo. En tal sentido, en el
Modelo X el decil 90 experiment6 una tendencia predominantemente negativa en sus
retornos a la educacion superior: pasaron del 27,9% en 2002 a un 11,2% en 2013 (aungue
luego se recuperaron y crecieron hasta el 16,5% en 2019). Contrariamente, el decil 10
mostré una tendencia fluctuante —aunque positiva— a lo largo de todo el periodo de
estudio, pasando del 1,1% en 1996 al 4,2% en 2019 —con un maximo de 5,0% en 2016—.
Analogamente, el Modelo XI mostro que el decil 90 experiment6 una caida en la prima
por completar la educacion superior desde el 25,3% en 1998 hasta el 10,4% en 2013, para
luego recuperarse hasta el 15,2% en 2019; en contrapartida, la prima del decil 10 mostrd

un comportamiento mas bien fluctuante, aunque positivo entre puntas.

En ese sentido, los cocientes Qg0/Q10 ¥ Qoo/Qso para el Modelo X mostraron una caida
anual promedio en el periodo analizado de 3,5% y 2,1%, respectivamente; al controlar
por sesgo por seleccién (Modelo XI) dichos guarismos se contrajeron al 1,7% y 2,1%,
respectivamente. Ademas, debe destacarse que la brecha de retornos entre deciles se
exacerbo al corregir por tal sesgo: 10,0 p.p. para Qoo / Q10 Yy 0,4 p.p. para Qoo / Qso.

Nuevamente, el afio 2013 evidenci6 la menor diferencia entre deciles.

En cuanto a los controles utilizados en cada modelo del presente apartado, vale mencionar
gue se mantuvieron los efectos encontrados en las ecuaciones mincerianas basicas.
Resumidamente: a) se penalizd6 al género femenino en alrededor de 23 puntos
porcentuales, aunque se reduce hasta el 11% al controlar por sesgo de seleccion; b) la
unién civil incrementd en promedio alrededor de 9% los ingresos de los ocupados; c) la
informalidad del puesto laboral comprimi6 entre 30 y 33% de los ingresos de sus
ocupado; y d) la intensidad laboral verifico una pérdida de 1,3% por cada hora adicional

trabajada, penalizando asi el empleo full-time.
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Gréafico 7: Estimacidn del retorno a la educacion superior segun cuantiles.
Ecuacion minceriana ampliada (UQR MCO) - Modelo X. Argentina, 1996-2019.
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Sobre los potenciales sesgos en el Modelo X, vale la pena destacar su descomposicion.
Primero se encontrd que la discriminacion por género penalizo principalmente el ingreso
de las mujeres del Q1o (29,4%), seguido por el Qg (22,6%) y el Qso (17,3%). Luego, la
informalidad laboral comprimié mayoritariamente el ingreso de los ocupados del Qso
(45,0%), respecto al Q1o (33,1%) y Qeo (13,2%). En tercer lugar, la intensidad horaria
redujo el ingreso especialmente del Q1o (1,7%), en comparacion con el Qso (1,3%) vy el
Q9o (1,0%). Finalmente, la union civil incremento los ingresos en mayor medida al Q1o
(10,7%), luego al Qso (10,1%) vy al Qoo (6,8%).

Al controlar por sesgo de seleccién (Modelo Xl), las principales diferencias se observaron
en la penalizacion hacia el género femenino y las externalidades positivas de la unién
civil. Mientras que el Qg discrimind en mayor cuantia a las mujeres (20,7% vs. 10,0%
del QoY 4,1% del Qso), experiment6 el menor incremento a estar casado (4,2% vs 9,8%
del Qsoy 11,6% del Qqo).

Es menester realizar una aclaracion respecto al Modelo XI. En el Gréfico 8 es posible
observar que tres retornos estimados a la educacion superior del Q1o oscilaron alrededor
de -0,1% y -0,3% (afios 1996, 1997 y 2005). Esto puede deberse a un efecto composicién
en el que la proporcion de asalariados graduados de la educacién superior es
sensiblemente superior en el Qgo que en Q1o, lo cual provocaria un sobreajuste sobre este

altimo.

A continuacion, vale la pena volcar los resultados de la ecuacion minceriana ampliada
por cuantiles incondicionados corregidos por sesgo por seleccion (Modelo XI) en un
gréafico de dispersion con respecto al producto interno bruto, el nivel de desocupacion, la
brecha entre deciles y los afios de educacion (Grafico 9). Con ello, se ratificaron varios

puntos desarrollados en el presente trabajo.

En primer lugar, el incremento en la cantidad de afios de educacion acumulados por los
individuos se tradujo en términos agregados en una considerable caida en los niveles de
retorno a la educacién superior. Luego, pareciera que la reduccién de la brecha Qgo/Q1o
en los retornos a la educacion superior estd asociada fundamentalmente a la caida de las
primas educativas de los deciles de mayores ingresos; es decir, la homogenizacion de los
retornos educativos se realizaria “desde arriba”. Finalmente, la correlacion entre los
retornos con el nivel de desocupacién y el del producto reforzaron la hipétesis de que las

fases recesivas del ciclo economico impulsan incrementos en las primas a la educacion
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superior; en otras palabras, las crisis econémicas y los aumentos del desempleo alentarian

a las personas a estudiar a partir de la reduccion del costo de oportunidad laboral.

Grafico 9: Dispersion de los retornos a la educacidn superior.

140 140

100)
100)

120 4 o1 120 4 ot 02 %8

100 - 06 100 { -

80 4 o6 116 10 20 4 06
60

60 4

40 40 1

Retornos ala educacién superior (1996
S
=
Retornos ala educacién superior (1996
]
S,

20 T T T T T 20

20 40 60 80 100 120 140 20 40 60 80 100 120
Aiios de educacién (1996=100). Brecha Qyy/Q,, (UQR SLS - 1996 = 100).

200 140

140

180 +

100)
100)

160 +
140
120 4 2z o %
100 - 96 A \00

80 05 6 17

60 14

Retornos ala educacion superior (1996
Retornos ala educacion superior (1996

40

40 60 80 100 120 140 160 180 200 20 40 60 80 100 120
PIB constante a precios de 1993 (1996 = 100). Desempleo (1996 =100).

Fuente: Elaboracion propia en base a las EPH de varios afios (INDEC).

5.4. Resultados de las ecuaciones mincerianas dinamicas

140

Finalmente, aqui se resumen los resultados de las estimaciones dinamicas de la ecuacion

de Mincer correspondiente a los Modelos X11-XI11 %6, los cuales se plasmaron en la Tabla

7. Alli se observan tanto los rendimientos por un afio adicional de educacion como

aquellos por completar un determinado nivel educativo.

46 \er Tabla 1.
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Tabla 7: Retornos dinamicos a la educacion (Modelos XII-XI11).
Argentina, 1996-2019.

Sin Controles Con Controles
Cohorte Niveles ** Niveles **
Bduc® —ocsc Tc |FMT Thc s Te
1970-1973 10,18 2,90 7,91 1257 | 8,65 255 7,00 10,37
1974-1977 10,39 2,93 8,15 12,35 | 8,59 259 6,98 994
1978-1981 10,67 3,18 8,29 13,04 | 8,64 258 6,81 10,52
1982-1985 11,41 3,07 958 12,94 9,16 2,79 7,19 10,70
1986-1989 1095 2,79 946 11,70 | 8,81 294 7,01 961
1990-1993 9,13 3,14 7,41 10,04 7,21 2,88 532 8,04
Promedio 10,46 3,00 847 1211 8,51 2,72 6,72 9,86

* Corresponde al retorno de un afio de educacion en general.
** Corresponde al retorno por completar un nivel educativo.

Fuente: Elaboracion propia en base a las EPH de varios afios (INDEC).

Las ecuaciones mincerianas dinamicas estimaron parametros estadisticamente
significativos y distintos de cero para todos los casos, con un nivel de confianza del 99%.
Asimismo, los controles utilizados resultaron estadisticamente significativos y con los

signos esperados.

Por el lado de la forma minceriana bésica, el retorno promedio a un afio adicional de
educacion incrementd en un 10,5% los ingresos laborales horarios de los ocupados. Ahora
bien, se verificd una tendencia concava conforme las cohortes se vuelven mas jovenes:
mientras que el rendimiento marginal de la educacion de los nacidos entre el *70-°73 fue
de un 10,2%, dicho guarismo se increment6 hasta 11,4% para la cohorte *82-’85, para
luego reducirse hasta 9,1% para los nacidos entre el 90-’93. Este comportamiento ha de
fundamentarse netamente por el capital humano acumulado por a través de la experiencia

laboral, en conjunto con la vigencia y actualizacion dentro del mercado de trabajo.

Por el lado de los retornos por niveles, aquella tendencia se mantuvo: la cohorte *90-’93
arrojé un incremento de los ingresos laborales en un 10,0% por completar la educacién
superior; luego, la cohorte 82-°85 hizo lo propio con un 12,9%; seguidamente, la cohorte
”70-"73 alcanzo un retorno del 12,6%.

Al haber incorporado controles en la ecuacion minceriana dindmica, se aprecio una
reduccion aproximada de 2 p.p. en los coeficientes estimados de educacion y nivel
superior. Asi, al pasar del Modelo XII al Modelo XIllI, el retorno de la especificacion de
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Mincer basica cay0 a un 8,5%, mientras que la prima por completar la educacion superior
se comprimié hasta el 9,9%. En sendos casos se evidencid analoga tendencia concava a

lo largo de las cohortes.

Cabe destacar lo siguiente. Al igual que en las estimaciones estaticas, las dinamicas
también evidenciaron una penalizacidn al género femenino, obteniendo ingresos laborales
un 21,9% inferiores que los hombres. Ademas, tanto la informalidad del puesto de trabajo
como su intensidad repercutieron negativamente sobre los ingresos de los ocupados:
35,5% y 1,3%, respectivamente. Finalmente, la union civil aumento los ingresos de los

ocupados en un 9,3%.

6. Conclusiones

En el presente trabajo se estimaron los retornos a la educacion superior argentina para el
periodo 1996-2019 mediante diferentes estimaciones y metodologias. Todas ellas
resultaron ser consistentes, robustas y eficientes tras realizar las correspondientes
evaluaciones post-estimacion. Ademas, resultaron estar en linea con los guarismos
obtenidos en trabajos precedentes, especialmente aquellos de Paz (2007), Giovagnoli,
Fizbein & Patrinos (2005) y Pessino (1995).

En primer lugar, se corroboro la existencia de una tendencia decreciente en la rentabilidad
de la decisién de completar una carrera terciaria, independientemente de la forma
funcional y estrategia econométrica utilizada para llevar a cabo la estimacion. Asi, los
ingresos laborales reales de los ocupados se incrementan en promedio entre un 9y 10%
al completar la educacion superior. Cabe afiadir, ademas, que la prima por incorporar un

afio adicional de educacion aumenta los salarios reales alrededor de un 6 y 8%.

Como segundo punto, se encontré que la convexificacion de los retornos a la educacion
superior argentina experimento un proceso de convergencia entre los distintos deciles de
la sociedad. A mayor abundamiento, la brecha en el diferencial de ingresos por completar
los estudios terciarios entre el decil con mayores y menores recursos (Qgso VS. Q1o)
experimento una sustancial caida, pasando de ser diez veces mayor a tan solo dos en 2013
(aunque luego haya aumentado hasta cuatro en 2019); en tanto el cociente Qg/Q10 entre
el retorno a la educacién por un afio adicional pas6 de casi el triple a favor del Qg €n

1996 a practicamente ser unitario en 2013, para luego crecer hasta casi dos veces en 2019.
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Tercero, se evidencid que las estimaciones efectuadas mediante MCO tienden a
sobreestimar los retornos a la educacién superior con respecto a aquellos computados
mediante 2SLS entre aproximadamente 2 a 4 puntos porcentuales. Por lo tanto, el correcto

tratamiento econométrico resulto de vital importancia.

En cuarto lugar, la descomposicion de las ecuaciones mincerianas segun deciles de
ingresos mostré una considerable heterogeneidad, evidenciando discrepancias de hasta
20 puntos porcentuales entre cuantiles. Sin embargo, a lo largo del periodo investigado
se apreci6 una sustancial reduccion de aquellas brechas.

Como quinto punto, todas las estimaciones evidenciaron cierto grado de discriminacion
de género, al existir una “penalidad” promedio alrededor del 10% en los retornos a la
educacion superior por ser mujeres quienes llevaban a cabo la inversion en capital
humano. Asimismo, la informalidad del puesto de trabajo comprime ingresos laborales

en aproximadamente un 33%.

Sexto, vale la pena destacar la verificacion de cierta correlacion negativa entre el ciclo
econdémico y los retornos a la educacion, tal como habia sido evidenciado por Pessino
(1995) y Barceinas (2003). Al respecto, podria suceder que los incrementos en los
retornos a la educacion superior puedan deberse a los ciclos econdmicos recesivos debido
a que el incremento del desempleo -y, por tanto, la reduccion del costo de oportunidad
de estudiar— se intensifica en dicho momento (Adrogué; 2006).

A partir de lo resefiado hasta aqui, es posible inferir que el marco conceptual para analizar
el vinculo entre educacion e ingresos mas allegado a la evidencia empirica encontrada en
el presente trabajo es el de sheepskin-effect (Piore; 1973. Knight; 1979). Esto se
fundamenta en lo siguiente: en un contexto de creciente oferta de mano de obra calificada
—tal como se evidencié en el aumento de los afios promedio de educacion invertidos por
los ocupados en el periodo de estudio, asi como también por la suba de la proporcion de
individuos con educacion superior—, cualquier incremento de ella por encima del nivel de
demanda conllevard una reduccion en su rentabilidad de los retornos a la educacion

superior y una “inflacion de credenciales educativas” (Paz; 2005. Maurizio; 2001).

Es evidente pues que el analisis de la disparidad en los ingresos de una sociedad posee un
elemento fundamental en la distribucidn de su capital humano y su vinculacién con el

mercado laboral (Garcia de Fanelli; 2014). Asi, en un contexto de “sobreeducacion” y
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caida de la rentabilidad del nivel terciario, resulta indispensable garantizar la igualacién
en las oportunidades de acceso —ex ante— a la educacién superior para evitar
profundizacion alguna de la inequidad social y distributiva —igualacion de resultados ex-
post-—.

Tal como lo hicieran Giovagnoli, Fizbein & Patrinos (2005) y Alejo, Gabrielli & Sosa
Escudero (2011)- se encontrd que la brecha en los retornos a la educacion superior entre
los deciles 90 y 10 se redujo sustancialmente. Por lo tanto, en el contexto de la “paradoja
del progreso” planteada por (Gasparini et al.; 2011), la universidad estaria desempefiando
un rol positivo en la reduccion de la disparidad de los ingresos toda vez que continle con
este proceso de homogenizacion de los retornos a la educacion superior entre los distintos

deciles de ingresos y mantenga su ingreso de forma no selectiva.
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8. Anexos

Tabla A: Estimacion del Modelo I {Mincer Basica MCO).
Argentina, 1996-2019,

educ exper experl cons N R2
1996 | 0.11 0.0 000 070 | 6983 0.29
1997 | 0.11 0.4 -000 068 | 260677 027
1998 | 0.11 0.4 000 062 | 25871 028
1999 | Q.11 004 000 059 | 22878 028
2000 | 0.11 0.0 -0.00 054 | 20160 027
2001 | 0.12 004  -000 045 | 20357 028
2002 | 0.12 0.4 000 011 | 17878 028
2003 | 0.11 0.4 000 019 | 13905 025
2004 | 0.10 0.4 000 041 | 14964 022
2005 | 0.11 0.04 -0.00 044 | 15168 024
2000 | 0.11 0.4 000 055 | 15974 025
2007 | 0.11 0.03 000 067 | 19792 022
2008 | 0.10 0.03 000 083 | 19603 021
2009 | 0.10 0.03 -000 086 | 18930 021
2010 | 0.10 0.03  -000 084 | 18652 021
2011 | 0.10 0.03 000 096 | 18953 020
2012 | 0.0% 0.03 -0.00 1.10 | 18435 (.18
2013 | 0.08 0.02 -0.00 1.18 | 17,776  0.17
2014 | 0.0% 0.02 -0.00 1.05 | 12481 (.18
2015 | 0.08 0.03 -0.00 1.13 | 18344 017
2016 | 0.0% 0.03  -000 092 | 15608 020
2017 | 0.0% 0.03  -000 095 | 15905 020
2018 | 0.0% 0.03 000 082 | 15763 021
2019 | 0.0% 0.03 -000 078 | 16590 021

Todos los p-values de los cogficientes estimadss resultaron ser inferiores a 0,05

Fuente: Elaboracion propia en base a las EPH de varios afios (INDEC).
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Tabla D: Estimacion del Modelo IV {Mincer Basica por cuantiles incondicionados con controles UQOR MCQO). Argentina, 1996-2019.

educ exper exper2 sexo casado asanreg partime NOA NEA Cuye Pamp. Patag. cons N R2

Q1o 0.06 0.03  -000 -0.26 0.10 -0.42 -0.02 -046 -0.57 -045 -0.18 -0.01* 177 | 6978 0.16

1996 Q50 0.08 003 -000 -0.17 0.13 -0.31 -0.01 -037  -040 -039 021 0.08 197 | 6978 032
Qo0 0.16 006 -0.00 -0.25 0.10 -0.03*  -001 -0.34 -035 -036 -0.24 0.13* 154 | 6978 019

Q1o 0.06 003  -0.00 -0.31 0.12 -0.36 -0.02  -036 -057 -036 014 007 1.67 | 26677 0.15

1997 Q50 0.09 0.03  -000 -0.17 0.12 -0.34 -0.01  -035  -044 035 024 013 185 | 26677 033
Qo0 0.16 006 -0.00 -0.29 0.07 -0.04 -0.01 -032 035 -029 030 023 1.5% | 20677 0.18

Q1o 0.06 0.03  -0.00 -0.30 0.12 -0.30 -0.02 -040 -056 -0335 -0.17 0.04* 161 |25868 0.14

1998 Q50 0.09 0.03  -000 -0.17 0.11 -0.32 -0.01  -041  -047 039 025 0.10 2.04 | 25868 034
Qo0 0.15 005 -000 -0.27 0.09 -0.10 -0.01  -036 -036 -033 -0.31 0.20 1.71 | 25868 0.1%8

Qo 0.06 003 000 -032 0.10 -0.27 -0.02  -041 -052 -030 -0.12  0.01% 168 |22878 0.14

1999 Q50 0.09 0.03  -000 -0.17 0.13 -0.32 -0.01  -0.41 -046 -036 -0.24 0.02*% 202 |22.878 0.34
Qo0 0.16 0.06 -0.00 -0.30 0.08 -0.07 -0.01  -033  -032 032 -0.32 0.17 160 (22878 0.19

QIo 0.07 003  -000 -0.29 0.10 -0.26 -0.02 -037 -038 -035 -0.16 0.03* 142 (20160 0.13

2000 Q50 0.09 0.03  -0.00 -0.16 0.12 -0.36 -0.01  -043 -046 -037 -0.23 0.06 194 | 20160 035
Qo0 0.14 0,05 -0.00 -0.24 0.07 -0.08 -0.01  -042 -03% -03%8 -0.28 0.13 1.82 | 20160 0.18

Q1o 0.08 0.04 -0.00 -0.30 0.06 -0.30 -0.02  -03%  -063 -035 -0.18 0.13 127 20357 013

2001 Q50 0.09 003 -000 -0.15 0.12 -0.33 -001 -03% 045 033 021 0.11 1.78 20357 034
Qo0 0.15 005 -000 -0.22 0.09 -0.10 -0.01 -0.40 -038 -039 -0.31 0.07* 165 |20357 019

Q1o 0.08 0.04  -000 -0.22 0.11 -0.19 -0.02  -045 -057 -029 020 009 0.67 | 17878 0.11

2002 Q50 0.10 0,03  -000 -0.11 0.09 -0.41 -0.01  -043 -04% -031 026 010 143 |17.878 034
Qo0 0.17 006 -0.00 -0.24 0.13 -0.15 -001 -03% 041 035 028 0.17 11% | 17.878  0.20

Q1o 0.06 0.03  -000 -0.15 0.12 -0.13 -0.02  -032 -042 -024 -0.09 016 095 | 13905 012

2003 Q50 0.09 0.03  -0.00 -0.16 0.11 -0.59 -0.01  -040 -044 028 -0.17 0.18 141 13905 036
Qo0 0.15 005 -000 -0.27 0.09 -0.28 -0.01 -045 041 038 029 017 144 (13905 019

Q1o 0.06 0.03 -000 -0.23 0.13 -0.23 -0.02 -0.55 -0.72  -029 -0.18  0.05* 122 | 14964 0.11

2004 Q50 0.09 0.02  -000 -0.18 0.11 -0.57 -0.01  -045 -051 -036 -0.21 0.17 175 | 14964 033
Qo0 0.12 0.04 -000 -0.25 0.08 -0.17 -0.01  -027  -033 027 -0.16 040 1.80 | 14964 0.16

QIo 0.06 003  -000 -022 0.11 -0.24 -0.02  -0352 060 -017  -0.13 0.12 123 (15168 0.10

2005 Q50 0.09 0.02  -000 -0.18 0.10 -0.59 -0.01  -042 -047 -029 -0.18 0.22 175 | 15168 034
Qo0 0.11 0.04  -0.00 -0.18 0.10 -0.17 -0.01  -027  -030 -030 -0.17 0.49 186 | 15168 0.17

Q1o 0.06 0.02  -000 -0.33 0.14 -0.29 -0.02  -053 -056 -022 0,05 0.12 145 15974 0.12

2006 Q50 0.09 002 -000 -0.20 0.13 -0.53 -0.01 -03% 045 028 -0.13 0.23 192 15974 035
Qo0 0.11 0.04 -0.00 -0.21 0.09 -0.13 -0.01  -02% -028 -025 016 050 209 | 15974 017

Q1o 0.05 0.02  -000 -0.28 0.08 -0.29 -0.01  -045  -057 -016 0,05 0.11 148 19792 0.12

2007 Q50 0.08 002  -000 -0.19 0.09 -0.54 -0.01 -041  -044 027 016 032 197 (19792 036
Qo0 0.10 004  -000 -0.20 0.09 -0.17 -0.01 024 026 -022 014 037 234 18792 017

Q1o 0.06 0.01 -0.00  -0.40 0.12 -0.47 -0.01  -0.58 -0.58 011 0.01* 015 166 |19603 0.12

2008 Q50 0.08 002 -000 -0.21 0.11 -0.54 -0.01  -038 -043 -034 -0.12 0.37 208 | 19603 035
Qo0 0.10 004  -000 -0.18 0.09 -0.17 -0.01 -02%  -030 -027 -0.19 061 244 19603 017
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Tabla D: Estimacion del Modelo IV (Mincer Béasica por cuantiles incondicionados con controles UOR MCQ). Argentina, 1996-2010.

educ exper exper? sexo casado asanreg partime NOA NEA Cuyo Pamp. Patag. cons N R2

Q1o 0.07 002 -000  -034 0.09 -0.43 -0.01  -060 -062 -0.17 -0.07 0.11 148 |189%30 o011

2000 Q50 0.08 002  -000 -0.18 0.09 -0.52 -0.01  -037  -036 -028 -0.12 0.33 209 | 18530 033
Q90 0.10 004 -000 -019 0.10 -0.16 -001 -025 029 026 -0 0.64 240 | 18530 019

Q10 0.06 003 -000 -033 0.08 -0.44 -0.02  -052 061 -025 -014 015 145 | 18652 011

2010 Q50 0.08 002 -000  -015 0.10 -0.46 -0.01 -035 035 027 -007 032 1.91 | 18652 032
Qo0 0.10 004 -000  -020 0.06 -0.17 -001 -02% 029 026 -0.13 0.66 245 | 18652 017

oQlo 0.06 002 -000  -037 0.08 -0.38 -0.01 -046 -053 021 -007 0.11 1.55 | 18953 010

2011 Q50 0.08 002 -000  -017 0.09 -0.50 -0.01 -033 -033 -028 -009 028 216 | 18333 033
Qo0 0.09 004 000 -016 0.09 -0.14 -001 -028 029 023 -0 0.59 244 | 18953 017

Qo 0.06 002 -000 -038 0.10 -0.4% -002 -051 057 021 -0.08 0.12 1.74 | 18435 011

2012 Q50 0.08 00z -000  -0.16 0.07 -0.50 -001 -032 03 024 006 033 227 | 18433 033
Q90 0.08 003 -000 -0.16 0.06 -0.15 -0.01  -0.18 -024  -0.17  -0.08 0.77 264 | 18435 017

oIo 0.06 002 -000  -034 0.09 -0.43 -0.01  -045 -062 -013 -0.06 008 1.5% 17,776  0.09

2013 Q50 0.07 002 -000  -017 0.07 -0.40 -0.01  -032  -031 -022 -0.02* 036 221 | 17776 030
Q90 0.07 003 -000 -015 0.06 -0.11 -0.01  -022 -023 -016 -0.06 061 268 | 17776 015

Q1o 0.05 002 -000  -030 0.05 -0.33 -0.02  -035  -03%  -023  -0.05 0.13 1.71 | 19481 010

2014 Q50 0.07 002 -000  -020 0.09 -0.48 -0.01 -029%  -030 -024  -0.05 0.33 216 | 19481 032
Q90 0.09 003  -000 -0.18 0.08 -0.12 -0.01  -024  -026 -020 -0.12 0.57 253 | 19481 016

Q1o 0.05 002 -000 -026 0.11 -0.41 -0.02  -041  -042  -013  -0.05 0.16 1.74 | 19344 010

2015 Q50 0.07 002 -000  -017 0.09 -0.41 -0.01  -027 -026 -0.15 -0.04 035 210 | 19344 030
Q90 0.09 003 -000 -020 0.07 -0.12 -0.01  -018  -019% -012  -006 081 246 | 19344 017

Q1o 0.06 003 -000 -030 0.13 -0.38 -0.02  -042 -050 -022 -0.03* 019 1.47 | 15608 011

2016 Q50 0.08 002 -000 -0.16 0.10 -0.43 -0.01  -035  -038  -029 -0.07 036 1.95 | 15608 034
Q90 0.10 003  -000 -0.18 0.08 -0.11 -0.01  -02% -028 -024 -009 066 229 | 15608 0.19

Q1o 0.06 003 -000 -030 0.09 -0.34 -0.02  -036 -035 -0.13  0.01* 020 146 | 15905 010

2017 Q350 0.08 002  -000 -0.18 0.11 -0.47 -0.01  -028 -029 -0.18 -0.08 035 191 15905 031
Qo0 0.10 003 -000  -020 0.08 -0.16 -0.01  -018  -023  -018 -0.06 0463 243 | 15805 017

oI0 0.07 003 -000 -031 0.12 -0.32 -0.02  -037 -040 -021 -0.04* 017 152 (15763 011

2018 Q50 0.07 002 -000 -016 0.10 -0.44 -0.01 -024 025 020 -007 0.29 1.97 | 15763 032
Q90 0.09 002 -000  -019 0.11 -0.13 -0.01 -013 017 010 -006 039 232 | 15763 016

oIio 0.06 002 -000 -026 0.11 -0.29 -0.02  -022 -024 -0.04* 002 020 1.37 | 16590 009

2019 Q50 0.08 002 -000  -019 0.10 -0.46 001 -026 -023 021 -005 031 1.86 | 16590 031
Qo0 0.10 003 -000 -017 0.11 -0.16 -001 -023 021 -017 -0 036 221 |165%0 016

Todos los p-vahies de los coeficientes estimados resultaron ser inferiores a 0,05, salvo las excepeiones marcadas con *.

Fuente: Elaboracion propia en base a las EPH de varios afios (INDEC).
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Tabla E: Estimacidn del Modelo V (Mincer Basica por cuantiles incondicionados corregidos con controles UQR SLS). Argentina, 1996-2019.

educ exper exper? sexo casado asanreg partime NOA NEA Cuyo Pamp. Patag. lambda lamba2 cons N R2

Qio 0.04 0.02  -0.00 -0.06% 0.11 -0.39  -0.02 -045 -0.57 -0.44 -019 -0.02% 1.99* -6.54 189 | 6978 0.7

1996 Q50 0.07 0.02  -0.00 -0.00% 0.12 -0.30  -0.01 -037 -0.40 039 -0.22 0.07% -0.88% -0.59* 241 | 6978 032
Qoo 0.15 0.06 -0.00 -0.21 0.00* -0.07 -0.01  -034 -034 -036 -0.24 0.12% -1237 2313 3325 | 6978 020

Qlo 0.04 0.02  -0.00 -0.01% 012 -0.34  -0.02 -036 -0.57 -0.37  -0.14 006 -0.20% -7.89 218 | 26677 0.16

1997 Q50 0.08 003 -0.00 -0.04 0.10 -0.33 -0.01  -035 -045 -035 -024 013 273 517 226 | 26677 033
Qoo 0.16 0.06 -0.00 -0.32 -0.01* -0.07 -0.01 032 -035 -029 -030 023 992 3300 224 |26677 019

Qlo 0.05 0,02  -0.00 -0.08 0.14 -029  -0.02 -03% -0.57 -0.35 -0.17 0.03% 141 -1143 1.87 | 25868 0.15

1998 Q50 0.08 0,02  -000 007 0.10 -0.32 001 041 047 039 025 009 245 520 237 | 25868 034
Qoo 0.16 0.06 -0.00 -0.32 0.02* -0.12 -0.01  -036 -035 -033 -031 0.19 -8.01 2852 217 | 25868 0.19

Qlo 0.04 0,02  -0.00 -0.11 0.11 -0.25 -0.02  -041 -053  -030 -0.12 -0.00% 0.21%  -6.49  2.06 | 22878 0.14

1999 Q50 0.08 002 -0.00 -0.04 0.12 -0.32 -0.02 041 -047 -036 -024 001* -267 484 245 | 22878 034
Qoo 0.16 0.06 -0.00 -0.31 o0.01* -00% -001 -033 -032 -032 -032 017 -887 2754 222 |22878 020

Qlo 0.05 0.02 -0.00 -0.05% 0.10 -0.24  -0.02 -037 -0.59 -0.35 -0.16 0.02% 037* -8.03 1.91 | 20160 0.14

2000 Q50 0.07 0.03  -0.00 -0.03*% 0.11 -0.3¢  -0.00 -042 -047 -037 023 005 -2.63 421 241 | 20160 035
Qoo 0.14 0.05  -0.00 -0.24  0.02% -0.10 -0.00 -042 -03% 038 -028 013 9.05 2781 246 | 20160 0.19

[e3l] 0.05 002 -0.00 -003* 007 -0.28 -0.02 -03% -064 -034 -018 012 028* -1125 18% | 20357 013

2001 Q50 0.08 0.03  -0.00 -0.01% 0.11 -0.32 -0.01  -03% -045 033 -022 011 285 490 227 | 20357 034
Qo0 0.15 005 000 022 0.06 -0.12 -0.01  -040 -038 -039 -032 0.06*% -838 2940 217 | 20357 0.19

Qlo 0.06 0.02  -0.00 -0.00% 0.12 -0.17 -0.02 044 057 028 -020 008 228 -1946 114 | 17878 012

2002 Q50 0.08 0.03  -0.00 0.02* 0.08 -040  -0.01 -043 -04% -031 026 0.10 297 437 1.97 | 17878 034
Qoo 0.15 0.06 -0.00 -0.16 0.09 -0.18 -0.01  -03% -041 -034 -028 017 -16.17 558% 236 | 17878 022

[e3l] 0.05 0.02 -0.00 -001* 012 -0.13 -0.02 -032 -042 -024 -00% 015 215 L71* 146 | 13905 012

2003 Q50 0.08 0,02  -0.00 -0.07 0.10 -0.59 0.1 -040 -044 028 -017 017 260  5.00 1.82 | 13905 036
Qo0 0.14 0.06 -0.00 -0.23 0.04* 030 001 -045 -042 038 030 017 -11.82 3710 227 | 13805 021

aQlo 0.04 0.02  -0.00 -0.02% 0.14 -0.22 -0.02  -055  -0.72 -0.29  -0.18  0.04% -121% 870  1.85 | 14964 0.1

2004 Q50 0.08 001 -0.00 -0.06 0.12 -0.56  -0.001  -045 -051 036 021 017  -2.09  1.46% 217 | 14964 033
Qo0 0.12 004 -000 -021 0.06 -0.18 -0.01  -027 -033 -028 -0.16 040 836 3601 223 | 1494 017

Qio 0.03 0.02  -0.00 0.04* 0.11 -0.23 -0.02 052 -061 -016 013 012 279 -1.92*  2.04 | 15168 0.11

2005 Q50 0.07 0.02  -0.00 -0.04% 0.09 0.5 001 042 047 028 018 022 255 346 222 | 15168 034
Qo0 0.11 0.04 000 015 0.07 -0.18 -0.01 026 -030 029 017 050 567 2223 21% | 15168 017

aQlo 0.04 001 -0.00 -0.14 0.15 -0.28 -0.02  -053  -0.57 -021 -0.06 011 -0.41% -7.66 1.96 | 15974 0.13

2006 Q50 0.07 001 -0.00 -0.06 0.13 -0.52 -0.01  -03% -046 -0.28 -0.13 023 -221 2.12* 239 | 15974 033
Qo0 0.11 004 -000 -021 0.07 -0.14  -001 -028 -027 -024 -016 051 427 1733 229 | 15974 0.18

Qio 0.03 001 -0.00 -0.14 0.09 -0.28 -0.01  -046 -0.57 -0.16 -0.06 011  0.92* -1045 1.80 | 19792 012

2007 Q50 0.07 0.01  -0.00 -0.04% 010 -0.54  -0.01  -040 044 027 -0.16 031  -1.98 0.94% 245 | 19792 036
Qoo 0.09 0.04 000 -0.14 0.08 -0.17 -0.01  -023 -026 -021 -0.14 057 451 1542 271 | 19792 0.18

Qlo 0.04  0.01*% -0.00 -0.26 0.13 -0.46  -0.02 -0.58 -0.59 011 0.00F 014 1.03%  -10.01  2.02 | 19603 0.12

2008 Q50 0.07 002 -0.00 -0.08 0.11 -0.54 001 -038 -044 -034 -012 037 215 259 255 | 19603 033
Qoo 0.10 004 000 -0.14 0.08 -0.18 -0.01 029 -030 -027 -01% 061 269 898 264 | 19603 018
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Tabla E: Estimacion del Modelo V (Mincer Basica por cuantiles incondicionados corregidos con controles UQR SLS). Argentina, 1996-2010.

educ exper exper? sexo casadoe asanreg partime NOA NEA Cuye Pamp. Patag. lambda lambal cons N R2

QIo 0.04 0.00% -000 -0.13 0.10 -0.41 -0.01  -0.60 -0.62 -0.17 -0.08 011 -027*% -8.53  2.09 | 18930 0.12

2009 Q50 0.06 0.01  -0.00 -0.03* 0.09 -0.51 000 037 036 -028 012 032 239 270 263 | 18930 034
Qo0 0.10 0.04 000 -017 0.09 016 -001 025 029 026 011 0.64 342 1232 263 |18930 019

[e31/] 0.04 002 000 -013 0.09 041 -0.02  -0.53 062 -025 -0.14 014 034* -11.07  2.04 | 18652 011

2010 Q50 0.06 0.02 -0.00 0.01* 0.09 046 -001 034 036 027 008 032 274 365 248 | 18652 033
Qo0 0.09 003 000 -017 0.05 -0.18 001 028 -02% 026 013 066 347 1262 270 | 186352 017

[e31/] 0.04 000 000 -017 0.09 036 -0.01 -046 -054 -021 -008 011 -0.10% 871 210 | 18953 0.10

2011 Q50 0.06 0.01  -0.00 -0.02% 0.09 050  -001 033 033 028 -00% 027 222 1.85 269 | 18853 033
Qo0 0.10 0.04 000 -017 0.08 -0.15 -0.01 028 -02% 023 011 0.60 -1.74 758 248 | 18953 017

QI0 0.04 001* -0.00 -0.23 0.11 -0.47 -0.02  -0.51 -0.58  -021 -0.08 011 0.66* -8.3% 214 | 18435 012

2012 Q50 0.06 0.01  -0.00 -0.01%  0.07 -049  -001 -032 -034 -024 -006 035 205 1.80  2.80 | 18435 033
Qo0 0.08 0.03 -000 -0.14 0.06 -0.16  -0.01 -0.18 023 017 -008 077 2357 8.67 283 | 18435 017

QI0 0.03  000% -0.00 -0.15 0.10 -0.41 -0.01  -045 062 -013 -0.06 0.07 -0.01* -728 218 |17.776 0.10

2013 Q50 0.05 0.01  -0.00 -0.02¢% 0.07 -0.3%  -0.01  -032  -031 -0.22 -0.02* 035 -1.64 0.36* 271 | 17776 030
Qo0 0.07 0.02 -000 -0.10 0.05 -0.11 -0.01 021 -023 015 006 061 271 7.68 297 | 17776 015

QIo 0.02 001 000 -011 0.06 -0.32 -0.02  -0.34 040 -023 -0.05 012 -039* -5.1% 229 | 19481 011

2014 Q50 0.05 000 -000 -0.06 0.09 -0.47 -0 -02%  -030 -023  -005 032  -1.53 057% 265 | 19481 032
Qo0 0.08 0.03 -000 -0.15 0.08 -0.13 -0.01 024 025 -020 -012 057 209 644 271 | 19481 016

QIo 0.03 000 -000 -012 0.12 -040  -0.02  -041 043 013 -005 015 0.12* 494 215 | 1934 010
2015 Q50 0.05 0.1 -0.00 -0.03*  0.09 -0.41 -0 027 026 015 -005 035 -1.63 1.23 258 | 19344 031
Qo0 0.09 003 -000 -0.20 0.06 -0.12 -0.00 018 -01% -012 006 081 193 640 257 | 1934 018

QIo 0.03 0.00  -000 -0.08 0.14 -036  -0.02  -042 -04% -021 -0.04* 018 -164 -140% 225 | 15608 0.11

2016 Q50 0.06 001 -000 -0.04 0.11 -0.42 -0.01  -034 -037 -028 -007 036 200 256 246 | 15608 034
Qo0 0.10 003 -000 -0.17 0.08 -0.12 000 029  -027 -024 -00%9 066 -2.67 846 243 | 15608 019

aIo 0.04 002 -000 -0.17 0.10 -0.32 -0.02  -035 -035 -0.12 001* 020 061% -638 1.86 | 15905 010
2017 Q50 0.06 001 -000 -0.05 0.11 -0.47 -0.01 027 -02% -018 -008 034 265 434 250 | 15905 032
Qo0 0.09 003 -000 -0.17 0.08 -0.17 -001 018 -022 -018 -007 063 -36% 1101 274 | 15905 017

aIo 0.05 002 -000 -0.18 0.13 -0.32 -0.02  -037 -040 -020 -0.04% 016 -0.82% -1.76% 202 |15763 0.11

2018 Q50 0.06 001 -000 -0.05 0.11 044  -001 -023 -025 -01% -007 029 -197 25% 246 | 15763 032
Qo0 0.09 002 -000 -0.17 0.11 014  -001 -012 -017 -00% -006 035 259 893 256 | 15763 0.16

Q1o 0.03 000  -000 -0.13 0.12 -0.28 -0.02  -021  -0.24  -0.03* 0.02* 019 0.07* -573 1.87 | 16390 0.10
2019 Q50 0.06 001 -000 -0.06 0.11 046 -001 -025 -022 -021 -006 031 260 374 247 | 16390 032
Qo0 0.09 0.03 -000 -0.11 0.11 -0.16  -001 -022 -021 -017 -011 036 410 1192 262 | 16390 017

Todos los p-values de los cogficientes estimados resuliaron ser inferiores a 0,03, salva las excepeiones marcadas con *

Fuente: Elaboracién propia en base a las EPH de varies afios (INDEC).
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Tabla F: Estimacion del Modelo VI (Mincer Ampliada MCQ). Argenting, 1996-2019,

PC SI sC TI TC exper exper? cons N R2
1996 | 0.17 0.34 0.66 0.91 128 0.03 -0.00 133 | 6983 029
1997 0.21 0.40 0.68 0.92 132 0.04 -0.00 128 | 26677 028
1998 0.21 0.41 0.64 0.94 138 0.04 -0.00 125 | 25871 029
1999 0.15 033 0.63 0.90 1.33 0.04 -0.00 128 | 22878 029
2000 0.20 0.36 0.66 092 134 0.05 -0.00 1.19 | 200160 028
2001 0.23 0.40 0.71 0.95 145 0.04 -0.00 1.14 | 20357 028
2002 023 0.41 0.73 0.99 1.47 0.04 -0.00 0.80 | 17878 0295
2003 017 0.34 0.59 0.85 128 0.04 -0.00 084 [13905 026
2004 | 019 0.36 0.60 0.34 1.25 0.04 -0.00 102 | 1494 023
2005 0.19 0.37 0.60 0.87 125 0.04 -0.00 104 | 15168 024
2000 | 021 0.38 0.63 0.92 1.30 0.04 -0.00 118 | 15974 025
2007 022 0.39 0.66 0.86 128 0.03 -0.00 127 | 19792 023
2008 0.19 0.34 0.56 0.78 1.19 0.03 -0.00 143 | 19603 021
2009 0.17 0.34 0.56 0.77 1.21 0.03 -0.00 149 | 18930 022
2010 015 028 0.54 0.72 1.15 0.03 -0.00 148 | 18652 021
2011 0.19 0.33 0.58 0.75 1.13 0.03 -0.00 152 | 18953 020
2012 0.20 0.31 0.55 0.73 1.08 0.03 -0.00 162 | 18435 0195
2013 0.19 029 0.50 0.67 1.00 0.02 -0.00 le6 | 17776 017
2014 | 021 0.29 0.52 0.68 1.05 0.02 -0.00 156 | 19481 018
2015 0.15 023 0.44 0.62 0.54 0.03 -0.00 le6 | 19344 018
2016 | 0.15 025 0.46 0.66 1.04 0.03 -0.00 131 | 13608 020
2017 0.19 0.30 0.53 0.71 1.09 0.03 -0.00 151 | 15905 021
2018 0.21 0.33 0.56 0.69 1.11 0.03 -0.00 144 | 15763 021
2019 0.12 0.23 0.435 0.64 1.03 0.03 -0.00 142 | 163%0 022

Todos los p-values de los cogficientes estimados resultaron ser iferiores a 0,03, salve las excepciones marcadas con *

Fuente: Elaboracion propia en base a las EPH de varios afios (INDEC).

65



(DTN S0UE S0UEA 2P HJT 5¥] € 258 U2 Eidosd DoIEIoqE(T a1ueng
¢  SeLOLIEIN 485 WOLTYNTES SOMINNISE SSRIALIYE0D Ty ap senjpa-d SO sopaf
LOFRT | OL7T- 9570 £00 £0°0- 600 980" [ 00°0- oo 1870 9F 0 [£0 ¥l 0 800 6T0%
SOELT | TLT- 6570 £0°0 99°0- 6070 ce0- LT 00°0- 0o 60 &0 £ 0 5C0 810 8T0%
STELT | +LT- 650 €00 20°0- 60°0 A Iy el 000 oo 6870 9570 0Fo A cT0 LT0T
9S07UT | LOT- 0970 £00 0Lo0- 600 €0 61 00°0- oo 80 10 ¥EO LT0 o o10%
L6ETE | 8571 6570 £0°0 9L0- 6070 0£°0- £0°T 00°0- 0o 3.0 &t 0 rE0 91’0 o 10T
T9E7CE | 65°1- 0970 £00 [y 600 SE0- e 00°0- oo 80 10 6E0 0zo LT0 FI0T
ILT6T | 6t 1- 190 £0°0 0L0- 3070 9£°0- 01°¢g 00°0- 0o 1870 5o 3€°0 1Z0 10 £€T0T
$S0°0E | 8FT- 8570 £0°0 69°0- 2070 980 LO°T 00°0- oo 2870 LE0 Fo £C0 910 <10z
088°0E | €F1- 650 £00 £L0- 600 Le0- Le'T 00°0- oo el 650 0 ¥oo 910 110%
G0T°1E | 8F1- 290 £0°0 0L0- 6070 LE0- £6°1 00°0- 0o 60 950 I+ 0 6170 o 0T0%
165°TE | +F1- 0970 £00 LO0- 200 Le0- rae'l 00°0- oo 101 19°0 ¥o 970 ¥l o 600%
cTTTE | TET- 9970 £E00 99°0- 300 0 0- 68’1 00°0- 0o 001 oo w0 970 10 800T
RE6TE | 1T1- o0 oo 99°0- LOO oFo- 9L 00°0- 0o 601 0L0 £5°0 0£0 810 L00%
09507 | +1°1- 690 o 09°0- LO0 Le0- 191 00°0- 00 FIT 8L0 50 I£0 gro 200%
CO8CT | 811 L0 oo 9570~ LOO 1€0- I+1 00°0- £0°0 011 GLO [0 0£0 910 00T
L6107 | TTT- 9.0 o 60 900 A Iy o 000 £0°0 011 Lo 10 620 910 002
9T&LT | STT- LLO o 60" <00 90 8l 00°0- 00 al'l LLO £S0 0£0 10 £00%
066°0F | LFT- 3070 oo o 9070 8T0- 171 00°0- 00 TET L30 90 SE0 1co 00T
16CTF | 0E1- L0 o ¥e0- LO0 80 [A9! 00°0- 00 I£1 2o o0 ¥E0 ozo T00T
ESTTF | 6171 £L0 0o ¥50- 900 80 9571 00°0- 00 1T 1870 350 080 LT0 000%
GLESE | S0T- L0 oo 09°0- 9070 LT0- 191 00°0- 00 £CT 080 950 0£0 1o 6661
GLL0S | 0670 6aL0 [URY oo <00 Fo0- £ST 00°0- Y00 0l L8O 090 L0 ozo 8661
168°€S | 00°T- L0 100 65°0- 9070 S0 091 00°0- 00 £CT £8°0 o0 SE0 810 L66T
GLESE | 00T 80 1oa 50 900 oo LT 00°0- ¥00 LTT 080 2570 80 ¥10 2661

N SU0I aal pepa oxas onpa (epqmep suod giddxa agedxe DI 1L I8 18 d
NO1223]35 3P WOLIVNIT prdiaurad woravonag

G102-0661 ‘DHuuaS.F (STST vpryduF 2ouy) [[] POy [P UQLDWYSE 0 UjquL

66



(DFANI) soue sowes 2p Had 5¥ © 258q v idosd vopeoqeg iueng

(') ¥ FALOLIANN 48T HOSDINERL SOPN

158 SEIUSIYB0 oy 8P TenfpA-d SO SOpaT

680 06591 | LTT 1£°0 S0 ST0- 9TO0- STO- IOk EETO- 110 £0- 000 £0°0 £6°0 8570 &0 o 110 610z
680  E9LCT | TET cE0 S0°0- 910~ LEO0- SO0 T00- EEO- (AN g0 000 o 660 90 50 1£°0 1T0 8102
6E0  S06CT | 68T €0 900 8I0- 6C0- 60 100 gE0- 600 o 000 o 9670 o0 6t 0 970 LTO LT0T
EF0  B09°CT | TFT F o Lo0- &S¢0~ 880~ SEO0- T00- gE0- QIO g0 000 £0°0 60 09a &0 1c0 10 | 9102
8E0 ¥FE6I | 15T F o S0°0-  ST0- 0E0-  0F0-  T00- FEO- 8070 10 000 o 1870 &0 0+ 0 0o ET0 S10T
8E0 ISF61 | 05T SE0 o0 ST0- FEO0- TEO0 100 9E0- 8070 g0 000 o 060 650 LF0 LT0 0o | FlI0T
LEQ  QLLLT | 85T 90 S000-  eI'0- 680 FEO- T00-  EEO- LO0 o 000 o 80 550 I+0 o E1°0 £10T
I+r0  SEFS8I| T9C 6870 80°0- E£L0-  LEO-  EEO- WOO- I¥O- 8070 €0 000 00 060 19°0 LF0 LT0 8170 10t
I+r0  £5681 | £5¢C I£°0 0 LT0- 680~ BEO- T00- 6E0- 8070 FC0- 000 £0°0 9670 £9°0 050 870 8170 1102
k0 TS981 | SFT 8£°0 ITo- L8~ 0F0- LEO- T00- 680- 010 €0 000 £0°0 9670 090 5+0 £ET0 E1°0 0102
¥F0  0£681 | IS8T LEO o L o o Wo @ro- 8070 €0 000 00 001 £9°0 LF0 9z0 £1°0 6002
oF0  E09%61 | 05T 00 o 90 &0 0F0- 1000 &F0- 1o S0 000 00 660 o0 LF0 LT0 LTO 8002
SF0  TOLGT | LET S€0  ¥10- ¥CO- e&F0- 0 100 TF0- 0170 S0 000 £0°0 901 IL°0 50 e 8170 L00T
SF0  FL6ST | 8TT 00 o e %0 0 W00 0F0- 1o 90 000 £0°0 o1t 3L70 L50 £EE0 610 | 2002
k0 B9ICT| 01T 520 LTO- 900 90 &0 100~ 6£0- 010 0o 000 £0°0 S0°1 £L0 150 A LTO £002
oF0  F96F1 | 11T 610 0C0- 080~ 150 OFO- 100 SEO- 010 [y 000 £0°0 901 L0 50 1£°0 LTO | ¥00T
¥F0  S06ET | £8°1 10 810- 1f£0- TFO- BEO- 0O 1E0- 1o 61°0- 000 00 a1l 8L°0 L50 e 0 LTO £002
cF0  BLSLT | 081 1o S0~ £f0- &0 TFO0- 100-  BTO- 010 81°0- 000 00 £E1 060 69°0 6270 £ET0 002
P00 LSEOT| 61T 600 #C0- B8E0- e6F0- I¥0O- 100~ 9T0- 010 [y 000 00 I£1 980 990 8L0 0z0 1002
(F0 09107 | 5TT 9070 S0~ ef0- 050 &0 00 LTO- 01O €0 000 00 I 80 00 580 6170 0002
(F0  8L8TT| SET S00 O~ SE0- 9F0-  TFO- 100 STO- 1170 STo- 000 00 IT1 1870 1970 e 510 6661
(F0  808°CT | £ET 0170 [T0- 8E0- LFO- OFO- 100 STO- 1170 FT0- 000 00 €1 80 09°0 90 6170 8661
oF 0 LLOOT | 1E£T £1°0 €0 S€0- o0 SE0- 100 FTO- 0170 FT0- 000 00 071 80 90 LE0 6170 L66T
LF0 869 | 8€T 8070 ITo- w0 ¥o0 I¥0- 100-  FTO0- 1o FT0- 000 00 AN 080 1970 e ST°0 | 9661
| N smod  Seyeg dmeg odn) VAN VON owmpaed Saauese opesed oxas  piadxa  gadxe a1 1L % I8 ad

‘GI0Z-066T ‘PULUASLF (QJFV $2]0.4102 U0 PPRYduE 23upy) [IT] O[2Pop( [8p UoLIDWNST (I Bjqu ]

~
O



(DIANT) SoWE souEs 2p HJT SE] © 25q w2 edosd noeloqed uin g

“00°0 b TesoLigfly 18T uoDImMTa. SOpIIITe SalAYBas Sof ap sanpa-d Sof Tapa]

LOF'ST | 9LT- 950 €00 £9°0- 600 6C0- 9T 1270 s00- ¥T0- STO- STO- 100 EEO- 1o £E1°0- 00°0- o o o 1£0 FI°O LO0 6T0T
SOELT | TLT- 650 €00 99°0- 600 ¥Co-  @9T (& 00 910~  [TO- ¥TO- 100 EEO-  TTO FTO- 00'0- [y 80 8r 0 o ¥Co L1T0 810T
STELT | vLT- 650 €00 890 600 0co-  ¥T 80 900~ LTO- 6T0- 6C0- 100~ ££0- 600  FI0- 00'0- [y 1870 (A1) 00 ITo ¥ro LT10T
9S0°LT | L9T- 090 €00 OL0- 600 €0 LT +0 L070-  ¥T0- LEO- ¥E0- 100~ CEO- 10 ET°0- 00o- 00 SL0 ro £E0 1o 110 | 9102
L66TIE | 85°T- 650 €00 9L°0- 600 ST0- 08T o0 9070 ST 080 00 TO0- £E0- 800 010 00°0- o 90 0 0£0 FI°O 010 ST0Z
19677E | 65°T- 090 €00 TLO- 600 0£0- 98T reo 800~ STO0-  ¥EO- 10~ 100 SEO- 600 070 00'0- 100 69°0 o ¥E0 6170 910 | ¥I0T
TLTET | 6F1- 190 €00 0OL°0- 800 £E0-  S6T 9¢0 900~ 610~ 6E0- FEO- 100 CEO-  LOO 6070 00'0- 100 £9°0 3£0 620 ¥Io 1o £10T

Wi P~ M~ o0 M~ o0 oy Ohn GO oo -
[} L}

SS00DE | 8F1- 850 €00 69°0- 800 8T0- 867 8£70 80°0- &0~ LEO- ££0- 100~ OFO- 800 (AN 00o- 100 oo ro 9€0 0o 10 A i

088°0€ | €F'1- 650 €00 €L0- 600 0g0- 9 1£0 Cro- LT0- 680 LEO- TO0- 6EO- 800 o 00°0- o L0 L¥0 8E°0 0co0 S10 T10Z

691°TE | 8%'1- €90 €00 OL0- 600 8T0- LT LE0 1o- LZ0- 0F0- LE0- T00- 6E0- 010 070 00°0- [y Lo $v0 FE0 91’0 6070 010T

I65TE | #%71- 090 €00 L90- 800 €0~ L8T 9870 o Lo wo- o 100 TFO- 6070 170 00'0- [y 1870 3r0 9£0 0o 1o 600T

STTTE | TET- 990 €00 99°0- 800 LT0-  6LT 6870 1T0- 900 &v0-  6€0- 100~ TFO- o #10- 00o- [y £8°0 1570 80 o ¥1o 8002

8E67TE | 1TT- 90 TO0 9970 LO0 £E0- e ve0 #1000 000 6F0- TPO0- T00- TFO- 0170 o 000- [ L8O 950 0 ) c1o Looz
[

095°9C | ¥1°1- 6970 TO0 09°0-  LOD LT0- 0E0 IO~ STO0- 90 TFO0- 100 6ET0- o sTo- 00°0- o 96°0 L9°0 6F°0 8C°0 LT0 | 2002

COgCT | 8T1- TL0 TO0 990~ LOO | 6T0- 5 70 LT0- 90~ [¥O- TFO- 100~ B8EO- 070 80°0- 00'0- [y 680 19°0 £F0 90 10 | s00T
L619T | TTT- 90 TO0 6&F0- 900 Lo or e 610 00~ 0f0- IS0~ OFO0- 100 SEO- 070 170 00'0- [y w60 19°0 ¥ 0 90 10 | v00T
9T6LT | STT- LLO TOO  6E0- SO0 w0 80¢ 1o 810~ 1£0- O 880~ 100-  IE0- e ore 000- €00 9071 Lo 50 0E0 91’0 | £00%
0660F | LF1- 890 T00  ¥FO- 900 | 670- 1T o ST0- ££°0- BP0 TFO- 100 LTO- 0170 S0°0- 00°0- £0°0 11 9L0 6570 £E°0 0c0 | Too0T
I6CTF [ 0£1- 1.0 TO0  +S0-  LOO 870 §T 800 ¥CO0-  LfO0- 0S5O~ IFO- 1000 STO- 070 6070 00'0- £070 1l o LS50 Eo 810 | TOOT

9070 SC0- 680~ IS0~ EFO0- 100~ LTO- 6000 OT0 00'0- £070 90T £L0 950 0E0 L10 000T
00 ¥CO- SE0- 9F0- TFO- T00-  +TO- 010 ¥T0- 00o- €070 01T £L0 S g0 £T0 6661
9LLOS | 060- 6L0 100 90 S00 0o T 6070 LE0- 880~ PO OFO- T00- STO- o £1°0- 00°0- €00 1l LLO S50 £E0 LT0 8661
168765 [ 00°T- 8L0 100 650- 9070 o 5T £T°0 0~ 9t0-  9v0-  SEO- 1000 ¥TO- 070 (AN 00'0- £070 60T SL0 850 £E0 L1T0 L66T
PLECE | 9L~ T8O 100 SS0- 900 T #T L070 wo- Wwo- S0 IF0- 1000 ETO0- o 600 00'0- £070 360 6970 £5°0 Lo ET0 | 9661

6
£
€STTF | 6171~ EL0 TOO  ¥SO- 900 9c0- 9
6LECE | SOT- 8L0 ZO0 090- 900 To- 8
£

s

N smod 9yl pepa oxas  onpa |epqme] sumod Sepeg -dmed oin) VAN VON omnued3asiuese opesed oxas giadxs  aadxe a1 11 o 1] IS 2d

UOIDI3[3S 3P UOIIVNIT diuad worovnog

6Io0i-0667 H.Qmm.ﬁtm.m_.mw\ (STSE F2[0.0U03 HOD UMCU.QQ_.._\&T‘ .mm,ut.ﬁd__ XT o[2popy [8p uolapiysy . ujqo

68



610 £0961 | STE &0 0To- LT0- 0e0- eT0- 100~ LTO- L00 el0- 00O oo ST ¥ 0 Lo PO «F00 | 060

SE0 E0U6T | S5T 8£0 o vE0- 0 8€0- 10000 ¥S€0- 010 o 000 wo 960 L1970 0 9T'0 STo 0S0  800T
10 E0961 | 8L S0 =100 110~ 850~ 850~ W00 L¥rO- TI0 OFO0O- 00O 0o o L0 90 8¢0 teo 010

810 TELET| OT'F 880  +vI'0- TTO-  LTO- F¥TO- 100 9T0- 800 1T0- 000 00 L1l %0 LE0 6170 L00 060

980 TOLET | WD &80 90 LT0- w0 W0 100 ¥5°0- 600 610- 000 oo 960 69°0 0s0 6C0 €10 050 L00T
U0 TELET | LST 1o 00 910 9€0-  SFO0- 100 670~ 6070 8T0- 000 o 800 0970 §&0 LE0 oT’0 0ro

610  FLEST | E6T &0 90~ +T0- 8T0- 60~ 10°0- ET0- LOO &0 000 00 STl w00 9€°0 6el’0 SO0 060

SE0 RLEST| 8ET Yoo ¢ro- 8T0-  SF0- 670~ 100 €S0~ €10 0TO- 000 o w1 SLO §&0 0€0 LTO 00 900T
10 RLEST| 1971 1o 00 TT0- 950~ £5°0- Z00- 6T0- STO &e0- 000 oo 9L0 Lo £9°0 9E°0 oo 0ro

810 8OTST| TLT g0 LU0~ 080~ 0€0- LTO- 1000 LT0-  LOO 610~ 000 00 671 LSO o 310 L00 060

vE0  89TCT | 61T o 810~ 670~ LFO- O 100~ 650~ 010 81°0- 000~ 00 S0'1 80 9c0 SE0 310 0s0  S00T
010 89TT | TET o ¢ro- LU0 090 TE0- T00- vTO0- TI0 o 000 £0°0 180 1870 L90 €0 ££0 0ro

LTO  FO6FL | 69T 1+'0 LUo-  LT0- +£0- LTO- 100~ LT0- LOO 9T0-  000- 00 L1 S9°0 o 170 L0°0 060

£5°0 FOEFT | STT 810 o 9870 1800 SFO0- 10000 LSO 1o 81°0- 000 wo 901 9L0 S50 eo 210 00 F00T
170 #96%1 | 8€'1 #5000  LT0-  6T0- 10~ s50- T00-  £T0-  #1°0 o 000 £0°0 LLO L0 6570 9€0 sTo 0ro

170 SO6ET | 67T 610 60~ 8E0- T¥FO- S¥FO- 10000 LTO- LOO 8T0- 000 SO0 LT 8870 5o 0E0 L00 060

9f'0  SO6€El | 881 810 910~ 8TO0- 0 O0F0- 100~ 650- o 91’ 000~ £0°0 60°1 $8°0 090 LE0 61°0 0s0 €002
U0 SOEET | LT S1o 6000 STO- WO IE0- T00- ET0- ET°0 STo- 000 £0°0 6L°0 o £9°0 SE0 STO 0ro

£T0  BL8UI| THT 0z 8T0- O~ TO- 6E°0-  10°0-  ¥I0- 1o LTO0- 000 900 96°1 6870 LSO 9z'0 LO°0 060

PEO BLEULT | T6TT oo 9ro-  IE0-  6F0- g0 1000 0F0- 600 FAR v £0°0 L1l 8870 L90 320 o 050 00T
TI'0  BL8LT| 9870 600 0TO0- 8TO- 950~ S¥O-  TOO- 610 TIO 170~ 000 00 171 01 w60 9c0 o 0ro

070 [SE0T| LT 600 [e0- 680~ 680~ 0F0- 100~ 010~ L00 STO0- 000 SO0 081 £8°0 £5°0 STo 200 060

rE0  LSE0T | ETET o ITo-  fE0- S0 60 1000 TEO- TTO STO0- 000 £0°0 171 3L°0 6570 €0 91°0 0¢0  T00T
10 LSE0T | EFT 1o 810~ SE0- T90- 60~ TOO- 00~ LOO  0E0- 00O €00 STT 01 2670 wo LYO 010

610 09T0T | 18T ¥ro 60~ 8E0-  I¥F0- €0 100 LO- €000 9T0- 000 00 SU 080 S sTo 30°0 060

SE0 0910 | LET 900 €0 LEO- 9F0- WO 100~ 90~ TI'0 910~ 000 00 SO1 £8°0 190 Se0 0o 050 0002
YO 0010 | 191 *£00 910~ SE°0-  LE0- LE0- TO0- 9T0- 010 8T0- 000 £0°0 980 $8°0 Lo &0 €0 0ro

170  88TT| SLT 810 €80~ TE0- £E0- €E0- 1000 L0000 900 ¢80 000 900 [ 160 w0 LTO 600 060

PEO  BLETT | 8T LT00  FTO- 9E0-  9F0-  TF0- 1000~ TE0- £1°0 L1o- 000 £0°0 07 3L°0 LE0 w0 STo 0S0 6661
Y10 BL8TT | 9871 00 Tr0- 0e0- IS0 r 0 W00 LD0 o A N €00 69°0 990 650 9€°0 170 010

070 898 | 6LT 170 TE0-  vE0- LEO- LE0- 1000 TT0- LO0O 8T0- 000 <00 £6°1 1670 LE0 €0 110 060

¥EO0  898%T | LFT 01 STO0- 680~ LFO- WO 100 EE0- TI0 LT0- 000 €00 001 180 850 Se0 LTO 050 8661
ST0 808°CT | OL'T «f00 910~ SE0- 950~ 6£0-  TOO- 080~ TI0 080~ 000 £0°0 6L°0 6L°0 00 o €0 0ro

070 LL99T | 69T Yoo [e0-  0e0- 9¢°0- TEo- 100 S00- #0°0 1£0- 000 900 681 w60 090 6C0 800 060

€60 LL00T | SET ¥I0 FT0- SEO0- SFO- S€0- 100 £E°0- TT0 LT0- 000 £0°0 S0°1 6L°0 0970 120 10 0€0 L6661
90 LL99T | 0871 L0 +¥I°0- 970 9§70~ 9€0- 00~ SE0- TI0 0€0- 000 £0°0 80 £8°0 £EL0 8+0 SE0 0ro

170 8L60 | OL'T P10 STO- 9E0-  LEO-  ££0- 100~ F00-  LOO L0 000 9070 €61 16°0 0970 LTO 300 060

L0 869 | T 600 [To-  6e0- 0F0-  LEO- 100 1E0- £T°0 LTo- 000 £0°0 £6°0 Lo S50 9T0 o 050 9661
LTO 8L60 | 881 L1000~ 8T°0-  SFO- 9500 oF0-  T00-  T1F0- o ST0- 000 £0°0 6970 SLO 90 €0 oT’0 010

™ N smod  Seeg cdmeg ofn) VIN VON 2mnaedSaauese opesed oxas giadxe gadxe 21 1L 08 I8 od

‘6r0c-9607

‘BUUAELE (OJF §0/1 S2[0.UUO3 U0I SOPPUGIIPUOILI Sajiupid Jod vppydul 23Uyl X ojapapy [8p UGIIPWIIST " BIqu ]

69



(JEAND) souE sowes 3p HF S8 © 25eq U2 pidord uoreioqe|s ueng
« O3 SOPBIDIE S8U0LdaIE SO GADS T’ B SALOLIEJIY 185 UOIDINTA SOPOISE SasIIYE0s Ty ap senoa-d sof sopaf
810 06591 [ 60t LED e L1 180 - 100 910 010 810~ 000 £0°0 S0°1 £0 £T°0 €10 #1000 | 060
0 06591 | €T TE0 900 IT0- €0 9T0-  10°0- 9¥0-  0T0 61°0- 000 w00 9870 0 8E°0 LTD #5000 | 050  6T0T

010 06591 | 9571 0T0 00 &¥00- ¥T0- TTO-  TOO-  8TO- o 9T0-  00°0- w0 Lo 0970 1870 LT0 £C°0 oro

LT0 E9LST [ TITE oo 00~ 010~ LT°0-  E10- 100~ €10~ 600  0T0- 000 [y 860 £ 0 920 FI0 41000 | 060

e0 E9LST [ SFT 6l 0 Lo 00 s80- ¥O0 100- #F0- 010 9100 000 wo €80 150 6E0 0o o 05O SI0T
110 EOLST | LSTT Q10 4¥0°0- TT0- O~ 880~ TO0-  TEO- TTO 1£0-  000- £0°0 Lol 6870 980 L§0 oF0 010
810 S06ST | OTE 00 L00- 810~ €0~ 810~ 100~ 910- L0 1T0-  000- £0°0 660 L¥0 870 FI0 4100 | 060
TE'0 S065T | ¥ SE0 80°0- 810~ 600~ 8TO- 100~ LFO- 0T0 61700 000 wo £6°0 w00 o £T°0 1o 050 LTIOT
010 S06ST | 6571 0T0 100  ETO-  SE0- 980~ TO0-  £E0- 600 0E0- 0070 £0°0 w60 6L°0 L0 6E°0 8870 010
0C0  B809sST| 1Tt L90 600 ¥0- 80 80~ 100~ 010 LOO 810- 000 €00 901 90 8C0 0 «£00 | 060
FEO0  BOOST | SFT LEO L0060~ 8E0-  SE0- 100~ TFO- 010 L0 000 00 80 $5°0 0Fo 81°0 6070 050 910T
IT0  BO9ST | 9971 610 «£0°0- EZ0- 6F0- £F0-  Z00-  LEO-  ET0 OET0- 0070 £0°0 80 L0 LS50 SED LT0 010
810 FFE6l | LTE 80 9000 eT°0- 610~ 810~ 100~ TT0- S0 1T0- 000 £0°0 86°0 o 0E0 FI0 LO0 060
1£0  FrE6l | S5°T SE0 ¥00- ST0- 90~ LTO0- 100~ TFO- 6070 LU0 000 w0 8L0 &0 8E°0 8170 8070 0 ST0T

a
0ro  FrEel | T6'1 oro  S00-  ETO0-  EO- T¥0- Z00-  TF0- 1T0 970 000 00 19°0 50 o o LT0 010

L0 I8F6l | ETE LSO 10~ 0T0-  ST0- ET0- 100~ £T0- L0 6170 000 £0°0 w60 LE0 £T°0 010 4500 | 000
TE'0  I8F6I | (ST ££°0 00 +vT0- 600~ 600~ 100~ BFO- 600 0T0- 000 [y 830 19°0 L¥0 ST0 LT0 050 ¥I0T
010 Isvel | 9L €10 #00-  E0- et0-  FEO0- <00~ £E0- SO0 08O 000 wo 8L0 590 190 &0 ££°0 010

910 QLLLT| 8T'E wo 900 910~ ¥TO0-  TTO0- 100~ 1T0- 00 910 0070 £0°0 8L°0 LE0 10 10 «000- | 060
0£0  9LLLT| 69T Q80  4C0°0- EI0-  EE0-  ZE0-  100-  0FO0- LD LT0- 000 w00 LLO 6+°0 SE0 S1°0 9070 050 £TOT
010 9LLLT | 9971 80°0 S0°0- ET0- 190~ SFO- 100 £F0- 6070 SE0- 000 100 £6°0 oL0 69°0 b S¥0 oro

810  SEFSRI | Tf¢ 8,0 600 810 ¥C0- 810~ 100~ ST0- €00 LU0 000 £0°0 w60 w0 ST0 10 &F00 | 060

EE0  SEFBI| 690 9t0 900~ ¥O- FEO- ZEO0- 100- 050~ LOO 910 000 wo 680 w0 L¥ 0 LT0 910 050 TI0T
TI0 SEFSRI | 5871 1o L0~ 0T0-  L50- 080~ T00-  eFO0- 010 SE°0- 000 100 6870 oL0 9970 €70 LE0 010
810 ES6B8I | BI'E 09°0 Zro- vT0- 0£0- 8T0-  100-  #10- 8OO LT0- 000 +0°0 ¥0'1 S+0 6270 S1°0 SO0 060
EE0 ES6BI [ E9°T 8T0 600~ 8T0-  £E0- EE0- 100~ 050~ 800 80 000 wo 6870 w00 90 £T°0 1o 050 TI0T
010 ES68T | £9°1 7o L00-  1T0- TE0- 9F0- 100~ 8E0- B0 LE0- 000 w0 60 080 £L°0 150 00 010
810 TE981 | ITTE L9°0 €10-  9T0-  0€0- 8O- 100~ LT0- SO0 oo 0o 00 201 o0 LT0 €10 «£00 | 060
EE0  TSORI [ T ££°0 80°0-  LT0- 90~ SE0- 100~ 9F0- 600 910~ 000 w0 £6°0 6570 £F0 61°0 1o 050 o10%
IT0  TSO8T | Tl o ¥10- ST0- 1900 £5°0-  T00-  £FO0- 600 £E°0- 000 £0°0 ] 0Lo 00 SED 10 010
0C0 0681 | 00t 0 o- s0- 080~ 90 100~ 90~ 800 1T0- 000 00 ot 050 8C0 S0 %200 | 060
FE0 08681 09T ££°0 Tro- 8T0- 9f0-  L£0- 100~ TS0~ RO 810~ 000 00 £6°0 0970 oo ¥0 1o 050 6002
110  0£681 | 891 o L00-  LT°0-  19°0- 090- 100- £F0-  OT0  +#E°0- 000 100 60 1870 L0 0 0E0 010

™ N smod  Bejeg cdmeg oin) vVIN VON 2umnaedSaimese opesed oxas giadya  sadxa 2L 1L o 1] IS od
GIOZ-066] ‘PUBUAELF (QOJJF YO F2]0.43102 U0 SOPULOIPUOIN S2[ILNT Lod DPRIQIUE BIUGY) Y 0[2P0FY |21 UOIWIST I bjqu]

70



610 £09°6T| TFE LE8 1€ o o0To LT 080 6T0- TO0- 8T0- 900 910~ 000 00 1 SF0 S0 £10  «F00 | 060

SE0 £09°6T| T6T 1T L0T- LED EU0- FEO- H0- 8€0- 1000 #S0- 010 600~ 000 Ay LL7O £5°0 ] aTo o 0s0  800T
£1°0 £09°6T| 90T  6E6 4880 ST0 L1000 TT°0- 8BS0~ 850 IO~ 9F0-  £10 970 000 1070 090 S50 1570 0g0 0£0 010

610 TEL6T| TF€ ILFl 6T+ 850  ¥10-  TTO-  LTO-  ¥TO- 100~ LTO- 900 910 000 £0°0 601 Lto ££°0 910 900 060

9E0 TEL6T| TET 4S80 TET-  TED 90~ LTO-  #FO- OFO- TO0- £SO 600 BOO- 00°O- 1070 9L0 £5°0 8£0 ] 01o 05O  L00T
IO TEL6T| €871 66~ «8L°0 110 900 910~ 950~ SFO- T00-  8TO- 010 £1°0- 000 1070 80 o €0 0£0 ] 010

610 FLEST| O1°E  OL9T  60F TS0 910~ FTO-  8TO-  8TO-  T00-  FI0- SO0 o 000 00 9Tl £9°0 9£0 610 900 060

SE0 FLEST| LLT  «L1T 0TT-  ¥T0 £1°0-  8T0-  OF0- 60~ 100 TE0- ET0 900~ 000 100 £8°0 190 o ¥To 1o 0sO  900T
£1°0 FLECT| £0T  OTL- £5°0- 110 900~ TT0- L§0- €50~ TO°0-  8TO- 910 €1°0- 000 100 150 <0 80 LT0 0To 010

610 8OT'ST| 66T  £E£0T LTS 050 L0~ 0£0- 080 LTO0- 100~ 8T0- S0 LT0- 000 00 LT1 L§0 Teo 810 L00 060

tE0 8OTST| 8ST tEE L¥'c-  IT0 81°0-  B8T0- L¥0- TFO- 100~ 650- 600 «F00- 0070 €00 L8O 0Lo 9F 0 60 S10 0sO  $00T
IT0 89TET| 00T 11~ 86T <TI0 E0- 910~ 090~ IS0~ TO0- £T0- IO 400 000 <00 90 50 80 0£0 LT0 010

810 ¥96FT| LOE  6FFE  66°L- 10 LU0~ L300 €80 LT0-  T0°0- 810~ k00 €00~ 000 00 £E71 wo 0F'0 0zo Lo 060

20 FO6FT| 65T  LOFT 0T BI0 o 980 IS0 SF0- T0°0- 950 e 900 000 10°0 0670 90 LF0 [ ra] £1°0 0sO  $00T
IT0 FO6FT| 16T  &90°8 &SE1- &S00 LT0- 600~ TL0-  &€0- TO0-  ZT0-  ST0 1000~ 000 <00 6F°0 6%°0 o LT0 170 010

TT0 C06ET| 9T €T9E  SSTI- ST0 0£0-  BE0-  £F0- SO0 T00- 6T0-  LE0°0  STO- 000 9070 0Lt €80 050 870 900 060

9E°0 COEET| £TT s esT LI Lre- 8TO0-  #O- oF0- 100 6570~ 010 L0o- 0070 700 6670 LL0 <o ££°0 LT0 0sO  €00T
€10 SOEET| 1971 68T T S0 600 STO- TFO- T80 T0O0- £T°0- €10 4100~ 00°0- €00 w0 6570 50 670 ] 010

Y0 8LELTI| £FE 8IS TOSI- 00 870~ ¥£0- £F0- 8€0- 100~ LT0-  L00  OTO0- 000 9070 81 £8°0 50 £T0 L0°0 060

PE0 BLSLT| 8ET 8¢y 96T 010 970~ I£0- &0~ THO- 100~ OF0- 800 «I00 000 £0°0 6670 ¥L0 L50 1£°0 6170 0sd 00T
TI0 SLELT| STT  65L1- 49LT 800 0T0- 8T0- L[S0~ +F0- T0°0- L10- €10 100 000 €00 080 8L0 ¥L0 S0 LE0 010

120 [SE0T| ST¢ t6'LT 66l 800 180~ o680~ o680~ OF0- 10°0- C1°0-  %£00 5C0- 000- 00 8.1 80 €50 to Q00 060

+E0 LSE0T| ELT SLF 6L T 110 o (AN SF0- et 0 100- 80 110 00~ 000 £0°0 60 590 0so T} £10 050 1002
FIO L[SE0T| £6T 9¥01- «F00 110 810- #E0- #90- 680~ 00 LTO- 800 =C00- 00O o 180 LLo LLo 050 o 010

0T0 0910Z| #F€ £54T 668  FID  60- BE0- IF0-  TFO- 100 OI0-  L000 9T0- 000 00 91 6.0 S50 S0 800 060

SE0 0910C| 8LT LIF 65T 900 £C0- L8O LFO- TFO- TO0- 980 0 =000 000 €00 060 L0 o 0go0 L10 0s0 0002
FIO 091°0Z| 661 F8L-  «EE0 00 910~ SEO- 850~ L0 W00 ¥O- 0 5000 000 o 650 o 090 o Lo 010

TT0 SLETT| LEE  E0ST 168 BI0 Ce0- e FEO- EE0- TO0m 010 &I0°0- FEO- 000 2070 061 6870 090 ST0 80°0 060

PEO 8L8TT| SET L8F 997 &T00  ¥TO- 90~ L¥O- TFO- TOO- TEO- IO ROO- 000 £0°0 880 890 6F°0 870 £1°0 0s0 6661
PO BLSTT| STT PO W61°0 L000- TI'0- 0£0- TS0 IO T00- STO- TTO 0100 00°0- o 80 s 8t'0 670 610 010

170 898°CT| LTE TFED  TTE- 170 TE0-  FEO- 980~ 9E0-  TO0- ET0- L0000 PEO- 000 <00 S6°1 w0 LS50 0£0 01o 060

FEO 808°CT| SLT LTS - 600 STO0- 6£0- LY WO~ IO IE0- 010 Lo 000 £0°0 1670 L0 £5°0 €0 910 050 8661
ST $98°CT| €61  8LT1- 6K T «£0°0  L10-  SE0- 950- 680~ T00- 6T0- STO L0°0- 000 o 190 590 ] 980 670 0ro

120 LL90T| ¥EE LFEE 00°0T-  ¥T0 0E0- 00 980~ TEO-  T00-  B0°0-  L£0°0-  SE0- 00°0- 2070 681 1670 090 670 80°0 060

FEO LL9OT| LT s FT- ET0 FTO- SE0- KO- SE0- T00- ££0- 0I°0 00 000 £0°0 £6°0 6970 £5°0 LT0 1o 05O  L66T
OT0 LL9OT| TTT  LO'E- S8T0- 900  ¥1°0-  LE0- 950 9F0-  TOO-  £E0-  ET0 L0000 00°0- 100 L50 owo 850 680 €0 010

TC0 8469 | 6TF  EFTIT TOTI- 10 STO0- 980~ 980 #E0- 100~ 800~ 700~ #CT0- 000 2070 081 80 £5°0 TT0 900 | 060

20 8L69 | 6LT 45570 8870~ 8070 o~ 680~ OF0-  L£0-  T00- 0£0-  TT0 000- 000 £0°0 LLO owo 9F 0 120 6070 0SO 9661
LT0 869 | 9671 PO P81 &I00- 810~ S0~ 950~ OF0-  T00- 680~  TI0  «50°0-  00°0- €00 s0 19°0 50 LE0 o 010

™ suod zepquie] epque] Seyjed dwmegd oin)  VIN  VON ompaedSaauese opesed oxas giadxe Jadxa 21 L 2% I8 od

GI0C-066] PUIUAELR (ST HO/] 52]0.0U03 UO SOPIBALIO? SOPPUOLIPUOIUI Sa|uUpN3 Jod Bpoldul BIUF]) Y o[apapy (29 UPIIWyST Y Bqu ]

71



“(DFCNT) soUe soues p HT 52 € 252q u2 Bidord nowEl0qET 2 lweng

"y UGS SO SAUedaINE SI] OABS 00’0 B SAu

55 HOINSEL SOPYIIIITE SajuarayBos Sof ap Sanfpa-d sof sopaf

]

810 065917 TFE 0101  £9°¢- LE0 are- LT 1o € 0o-  o1r0- 010 ro- 000- £00 £6°0 SE0 LTo 00 4000 | 060
TE0 06591 E6T 8TE L¥'E- g0 900- 1T0- ET0- & 00-  oro- 1o L0°0-  0070- 0o 090 o €0 L0 000 | 050 6102
010 06591 L6 SIS 800 610 W0 4F00- ¥TO- IT0- T00- LT0- T £10- 000 100 S0 8£°0 SED 910 L10 a

-
-

=]

810 E9L5T| 0f€ 0L 99¢ 0F0 900 010 L10- CI0- 1000 ¥I0- 600 LT0- 000 wo 60 w0 ¥o E10  £200 | 060
TE0 E9LST| 98T £ 681~ 620 L0 el0- SC0- ET0- I00- #O- 010 s00- 000 100 0o SE0 90 1o Loo O 8I0T
100 §9L7ST| 00T  «L0°T- &90°T- 910 H00- 0TO0-  OF0-  LE0-  TO0- TE0- €10 8T°0- 0070 wo 180 69°0 0L L¥0 0

810 S06CT| #FE €101 TFE FO0 Lo BT°0- TTO0- 8T0m I00- LTO- LOO LT0- 0070 £00 £6°0 o 9z 10 #2000 | 060
TE0 S06ST| T6T ETT 197%-  §80 600~ 8100 600~ LTO- 100-  LFO- 0170 00~ 000 100 80°0 o 1£0 1o Loo O LT0T
110 S06°ST| T6T LOS- 4TF0 610 100 £10- S£0- 9¢0- TOO- TEO- 010 LT0- 0070 w0 80°0 0970 950 0£0 £E°0

170 809°5T| TT't EFL 9T L9°0 600~ ET0-  LTO- 8TO- 100~ 110~ 900 810 000 £00 Lot 80 6270 E10 700 | 060
FE'0 B00°T| 98°C T 16'T- 90 L0~ 8T0- LEO0- FEO- I00- O 070 00~ 0070 0o w00 6870 870 010 4500 | 05O OT0T
IT0 809ST| 67T 01T~ L9071 810 00~ 1T0- 6&F0- TF0- 200~ 980~ #1°0 600~ 000 100 S S+0 SE0 170 oz 0ro
610 +FE6I| 9TE 109 1871- @80 900~ E£1°0- 610~ LTO- T0°0- ET0- <00 [Z0- 000 £0°0 L&0 0 1£0 10 80°0 060
IE0 #HE61| F6T al'l 09°1-  SED S0°0- ST°0- 970 LT0- I00-  T¥0- 600 £0°0-  0070- 0o 950 LE0 970 010 400 | 060  STOT
010 +FE6L| STT  99% 900 ST0 S00-  el'0- gF0-  I¥0-  TOO- OF0-  Z1°0 ro- 000- 0o 8870 o 0E0  %E10 €10 | 0IOD
810 18Y6I| 6€°¢€ 08¢ Le'l- LSO er0- 000 S0 eC0- I00- el 900 910 000 wo 980 o 1o 800 X0 | 060
TE0 IBYEI| 96T  «FS0 IST- TEO S0ro- ET0- 0£0- BTO- 00 L¥O- 8000 90°0- 0070 100 00 €0 ££0 910 £1°0 0S0  ¥I0T
110 T8F61| €TT  98F  LLFO-  TI0 So- ETO- OF0- FE0- T00- TEO- 9070 o 000 *1070 9F0 6870 0 1£0 L0 010
910 9LLLT| 1S°€ L eFT 90 900 910 FTO- IT0- 00 TIT0- ¥0°0 o 000 wo 690 1£°0 LT0 800 4100 | 060
TE0 QLLLT| 607 #SF0  8ST-  9E°0  LE00- TTO-  EE0-  TEO0- 100~ 680 LO0  «£0°0- 000" 100 &0 fA] o LO0 T00 | 0O €102
010 OLLLT| ET°T  TL9- 4ST°0- 800 900~ €10 T90-  FFO- 00~ IF0- 010 10~ 000 x0070 090 050 6F0 £E°0 6870 0ro
ST°0 SEVSI| OF¢ Lg°L 9T 80 600~ 810~ #TO- 810~ 100~ 910~  +0°0 10~ 0070 £00 6870 6870 €70 10 400 | 060
EE°0 SEVSI| 1Tt LT 10 §E0 9070~ FTO- FEO- TEO- T0°0- 60 L00 «Z0°0- 000 100 §0°0 o £E0 81°0 1o 050 TI0T
TID SEVST| L1T 884~ 4950 110 80°0-  0T0- 850~ IS0- T00- L O- 1710 €0~ 0070 %1070 §0°0 L§0 150 o 1£0 0r0
810 £56%81| ITE 099 5’1 090 &ro- ¥T0- 0£0- 8T0- 100 ST0- LOO 81°0- 0070- 00 90°1 L¥o 1£0 L10 900 060
£E0 £5658T| SOVE 0T 9TT-  8T0 010 8TO-  EE0-  EE0- 100 6F0- 8000 200 000 100 90 £F0 1£0 10 80°0 060 1102
01D £S681| 80T 808~ «STO- 010 Lo TT0- £50- 90~ I00- 980~ 600 910 000 100 0o ¥0 £50 680 £E0 010
810 TS9BI| €FE  SCIT LTE- L90 £r0- sT0- 080~ 8CO0- I00- 810 ¥0O 610~ 000 €00 01 &0 sT0 10 €00 | 060
€60 TSOBI| 06T 6TE £ TE0 80°0- LTO- 980 FEO- 000 9F0- 6000 «00°0-  00°0- wo 80°0 oFo 620 1o Loo 0s0 0102
110 TSOBT| 91T  9£0I- 4610 €10 ¥I°0-  STO- TYO- €SO~ TOO-  TFO- 010 e 000 wo 8F0 o o o «¥10 | 010
0T0 0E6'8T| 8€E  €0IT FOE-  FO0 1e- sT0- 6700~ STO- W0 910~ LOO 6100 0070 F00 Lot 6%0 LT0 FIO 4T00 | 060
FED 0E6ST| T0°€ EET  STT- £E0 Cro- 8T0- 9t0- LE0- T00- 1§00 800 ¥0°0- 0070 100 L0 £F0 0£0 910 8070 0 6007

TI0 0E68T| L1T 1871 &S50 110 L0~ LT°0- 290 650~ 100~ I¥0- 1o 170~ #0000- 000 190 S50 fa] it §T0

o™ N suod gepquie] epgme] -Sejed cdmeg oind  VIN  VON omnaedSaauese opesed oxas giadxe  gadxe 21 1L I8 18 a2d
GTOT-066T PULUBELY '(§TS YO 1 F2]0.0U02 10D SOPIEA.LIOD SOPRUOIIPUOINY S| 1od bpvldiul 2ouly) [ Ojpojy [ap UOIIPWIST Y Bjqu

72



