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Lafuerza de trabajo educada en México.

Elcaso de los egresados de la UAM.
Metodología, hipétesisy conclusiones

NoraGaro Bordonaro*

I. Introducción

El presente artículo es parte de la investigación sobre las condiciones

del mercado laboral de los egresados de la UAM ytiene por objetivo

presentar las preguntas de investigación, las hipótesis y las conclusiones

finales,a la luz de las estimacionesrealizadas y de las reflexiones teóricas

que sobre la materia se han desarrollado en los últimos años.

En México, como en muchos países en desarrollo, ha habido una

rápida expansión de las matrículas en las últimas dos décadas, con un
consecuente aumento en el número de graduados de las universidades

públicas, los que sumaron 26,000solamente en el área de la ciudad de
México, en 1988.

La justificación de la política de expansión del sistema de educación

superior, sin embargo,se basa más en la creencia que en la evidencia

empírica de que esta política tendrá un efecto benéfico en el desarrollo

económico del país, en las condiciones delmercado laboraly en la pro
ductividad de los trabajadores educados. A pesar de la expansión de la

matrícula,en 1988,la tasa de crecimientode la fuerzadetrabajomexicana
fue superior a la tasa de crecimiento de los graduados universitarios--4%

y 3%, respectivamente--y sólo 6%%de los 27 millonesdetrabajadores em
pleados eran graduados universitarios. En contraste, el 58% no ha so

brepasado el nivel de educación primaria (INEGI1990). En 1980,la
Comisión Consultiva (1982)estimó un 60% de déficit en las ocupaciones

querequieren trabajadores profesionales--conexclusióndegerentes y téc

* La autora es profesora titular Cde tiempo completo en laUniversidad Autónoma

tropolitana-Unidad Iztapalapa.
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nicos. Esto cs,60% de los trabajadores ocupados en tales ocupaciones

no tenían niveles deeducación superior.Asimismo, la tasa dedesempleo
para trabajadores con educación superior ascendía a1.5%, en 1989 (INEGI
1989).

Existe un desconocimiento acerca de la importancia relativa de las

d�erentes carrerasy la capacidad deabsorción del mercado laboral.Esto

impide una clara explicaciónde las probables discrepancias entre la oferta

degraduados universitarios y la disponibilidaddetrabajos adecuados para

los mismos. Además, no hay suficientes estudios de seguimiento degra
duados de institucionesde educación superior específicas. Son escasas

las investigacionessobre los niveles y distribucióndel ingreso,los destinos

ocupacionales de las diferentescategoríasdeegresadosde las principales

institucionesdeeducación superiory susituaciónen el mercado detrabajo,

las condiciones iniciales de trabajo, el rol del Estado como empleador,

la importancia de la experiencia en el trabajo, la relación entre el trabajo

y la carrera, entre otras características, las cuales deberían ser periódi

camente observadas yanalizadas.De esa manera,podrían ser mejor eva
luadas las consecuencias económicas de la expansión en la matrícula
universitaria.

La investigacióna mi cargo tiene por objeto el análisis de un grupo
de graduados de una institución especíica en la ciudad de México. La
Universidad Autónoma Metropolitana comenzó a funcionar en 1974 y
es la tercera más grande universidad páblica en México, en términos de
matrícula, después de la Universidad Nacional Autónoma de México
(UNAM)y del InstitutoPolitécnicoNacional (PN).En 1990, la UAM
capturaba el 16% de la matrícula en licenciaturas y el 4% de la matrícula
en estudiosdemaestríaydoctorados en la ciudad deMéxico (SEP1990-91).

En México, sehan realizadoestudiossimilaresbasados en información
de los años sesenta y setenta (Carnoy 1980; Montemayor 1980;Pérez Ri
cardez 1984; Llamas 1989; Alarcón 1991). La información utilizada en
esta investigaciónes más reciente, pues la encuesta se realizó en el año
1988.En contraste con la información utilizada en los estudios previos,
los años ochenta se caracterizaron por un bajo crecimiento económico,
altastasas de inflación y una expansión en el sistema educativo superior.
Asimismo, los estudios previos están basados en muestras grandes a partir
de datos censales o encuestas directas en los mercados de trabajo, las
cuales no especificaban la institución donde el individuo había recibido
educación universitaria ni su especialidad.
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II. Los datos,alcances y limitaciones

Los datos utilizados en csta investigaciónprovienen de una muestra de
1,886 hombres egresados de las distintas licenciaturasde la UAM, en

1988.El tamaño de la muestra es del 16% de los 10,401 egresados desde

1978 hasta 1988 (UAM 1991). En el momento del levantamiento de la

encuesta, todos los entrevistadosposeían el título delicenciadosy algunos

poseían títulos o estudios de maestría ylo doctorado de la UAM o de
otras institucionesde educación superior. La distribución del nivel de
educación fuecomo sigue:75% licenciados,25%maestros y2% doctores.

En el texto, por razones de brevedad, los entrevistados son designados

como "graduadosde la UAM",independientemente desu nivel cducativo,

salvoaclaración.La muestra incluye35% de graduadosdeCiencias Básicas

e Ingeniería; 27% de graduados de Ciencias Biológicas y de la Salud;

21% de Ciencias Sociales y Humanidades y 17% de Ciencias y Artes

para el Diseño.

Esta encuesta constituyc un esfucrzo notable por parte de una uni

versidad pública. Además, constituyeuna importante fuente deinformación
a partir de una institución específica, por lo cual la calidad de la edu

cación--una fuente deimportantes variacionesen las condiciones del mer

cado laboral y las tasas de rentabilidad de la educación--puede ser

considerada relativamente constante. Por otra parte, incluye un espectro

amplio de generaciones de egresados, así como de especialidades.

Sin embargo, tal vez porque no fue diseñado expresamente para res

ponder las preguntas deesta investigación,el cuestionario no cubre todos

los rubros requeridos por la misma.! No obstante,ha sido utilizada debido

a quees la primera y única fuente deinformación acerca de los egresados
de la UAM.

Por tanto,existen limitacionesen la información proporcionada por

la encuesta. Por ejemplo, no existen preguntas que distingan entre un

puesto de tiempo completo de uno de tiempo parcial, ni que señalen

las horas de trabajo semanales, el número de semanas trabajadas al año

o la duración delos contratos detrabajo.En las estimaciones realizadas,

se supuso que todos los trabajos eran de tiempo completo.

No hay preguntas queaclaren las razones por las cuales un egresado

estaba desempleado en elmomento del levantamiento de la información.

Estas razones son esenciales para distinguir entre los diferentes tipos de
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desemplco. Por cllo, se utilizó un método aproximativo para cuantificar

el desemplco cstructural (Garro 1991).

El Servicio Social es una obligación civil para los estudiantes de li

cenciaturay consisteen un afñodetrabajono pagado en alguna institución

públicao privada.En la práctica, constituye,además, una importante puerta

de entrada en el mercado laboral. EI cuestionario no incluye preguntas

acerca de dicho servicio.

No hay preguntas que permitan distinguir si la rotación en los empleos

ha sido dentro deuna misma institución ofirma o, por el contrario,entre

varias. Tampoco acerca de la movilidad dentro de una misma institución:

o sea,si el egresado permanece en una puerta de entrada oprimer trabajo

o si, por el contrario,ha mejorado su status ocupacional dentro de la

institución o firma. Esta distinción es importante cuando se analiza la

movilidad en la escalajerárquica.Tampoco hay preguntas sobre el salario

inicial.

Las preguntas sobrelas razones para rotaren los empleos,por haber

estado desempleado alguna vez desde la graduación y por trabajar en
un empleo queno estárelacionado con la profesión,no se precodificaron,

por locual realizamos una clasificación posterior de acuerdo a nuestros

objetivos.

La pregunta acerca delos ingresos individualesmensuales no permite

diferenciar entre ingresos antes o después de impuestos.

No hay preguntas acerca de la habilidad o niveles de actuación, ya

sea en los estudios oen el trabajo. Tampoco se recaba información acerca

de los antecedentes familiares--educacióndel padre, estatus socialy ri

queza.En estainvestigaciónse utilizaron los años efectivos de educación

formal de cada egresado en el nivel de licenciaturacomo un indicador

de habilidad.

La pregunta acerca de la relación entre el último trabajo y la es

pecialidad no distingue entre si el egresado considera que el grado no

es requerido o si el empleo no estárelacionado con la especialidad. Esta

distinciónesimportante cuando seanalizael proceso dedesespecialización
al que nos referimos en el texto principal.
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Finalmente, nohay preguntas acerca de las razones para haber es
tudiado en la universidad y elegido determinada carrera.Esta información

serfa valiosa para analizar la relación entre la cducación yel ambiente
social, cconómico y político.

III. Las principales preguntas de la investigación

En esta investigación se plantearon dos preguntas. La primera, se refiere
condiciones del mercado laboral; la segunda, a los rendimientos

pecuniarios de la educación.

Primerapregunta: ¿Cuál es la relación entre el nivel de educación,

el campo de estudio y la experiencia en el trabajo con las condiciones
del mercado laboral de los egresados?

Segunda pregunta: iCuál es la contribución del nivel de educación,

la experiencia en el trabajo, el campo de estudio, la habilidad, el tipo

de puesto, el tipode empleador y el estado civil, en la explicación de
la variación en los ingresos de los egresados? ¿Cómo son los perfiles

de ingresos futuros esperados para los alumnos de la UAM? ¿Cuál es

el nivel de las tasasderetorno a la inversi�n en la educación en la UAM?
iCuál esla importancia de la experiencia en el trabajo en la determinación

del nivel de ingresos de los egresados?

IV.Primera pregunta de investigación

iCuál es la relación entre el nivel de educación, el campo de estudio

y la experiencia en el trabajo con las condiciones del mercado laboral

de los egresados?

IV.A. Metodología de investigación

Para contestar esta pregunta, utilizamos el marco general de las teorías

delosmercados segmentados detrabajo (Doeringery Piore 1971;Edwards,
Gordon, Reich 1975; Carnoy 1980). En ese contexto, los egresados de
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la UAM constituyen un segmento de trabajadores quecomparten algunas

características individuales,tales como cl nively la calidad de la educación,

así como algunas modalidades estructurales en el mercado de trabajo,

tales como un conjunto particularde trabajos.

Las teorías de los mercados segmentados de trabajo fueron desa
rrolladasa finesde los años sesenta como una alternativaa la teoríaneo
clásica del capital humano. Launidad de análisis se trasladó desde el

trabajador individualagruposdetrabajadores,loscuales comparten ciertas
características. Cada segmento tiene reglas particulares en cuanto a la

promoción, supervisióny determinación de los ingresos;asimismo, la en

trada y la movilidad entre segmentos es restringida.

No existe consenso sobre el criterio que debe ser usado para la de
finición de los segmentos. Entre una gran variedad de alternativas, Doe
ringery Piore (1971)proponen un criterio basado en la tecnología;Gordon
et al (1975)basan su análisis en el control socialsobre los trabajadores;
Carnoy (1980) usa una combinación de determinantes. Todas las defi

niciones de los segmentos, sin embargo, destacan las interacciones y las
recíprocas influenciasde la tecnología,la organización de la produccióny los atributos de los trabajadores.

Nuestra investigaciónno tiene por objeto definir ni poner aprueba
estadística un modelo particular de segmentación. No obstante, parte de
la noción de que el nivel de educación de los trabajadores juega un papelen la divisiónjerárquica de los trabajadores dentro de un segmento de
los mismos (Llamas 1989). O sea, se espera que los trabajadores conun mayor nivelde educación formal ocupen puestos que se encuentranen el nivel más alto de las escalasjerárquicas,tales como gerentes, pro
fesionales o técnicos especializados.

Por lo tanto, se supone que los egresados de la UAM son parte
de un grupo de trabajadores con un alto nivel de educación formaí, ca
racterizado por una calidad similaren su preparación, así comopor un
conjunto particularde trabajos disponibles. Aún cuando los egresados
pueden ser considerados, en principio,como un conjunto homogéneo de
trabajadores, queda un espacio para analizar las diferencias en sus ca
racterísticas individuales y en las modalidades del mercado de trabajodeacuerdo con lageneracióna la quepertenecen los individuos,la carrera
seleccionada y el nivel de educación. Tal perspectiva analítica ha sido
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utilizada cn similares investigacionesrcalizadas cn India yCosta Rica (Carnoy 1987; Mendiola 1988).

Lainformaciónproporcionada por una encuesta nacional a los hogares(INEGI1989) indica que los profesionales y técnicos están empleados
principalmente en el sector servicios--91%--, especialmente en educacióne investigación médica--53%. En contraste, solamente 14% y 2.4% de
los gerentes y agentes de ventas, respectivamente, trabajan en el sector
servicios.Los profesionales y técnicos son, en su mayoría--87%--, asa
lariados,mientras quelos gerentes y agentes deventas son,principalmente,
empleadores o autoempleados en una proporción de 49% y 57%,res
pectivamente. Si se supone que los profesionistasy técnicos son traba
jadores con un nivel alto de educación formal, la información anterior
sugiere una segmentación ocupacional altamente relacionada con el nivel
educativo de los trabajadores, en la cual los trabajadores más educados
tienden a estar concentrados en el sector servicios.

En esta sección de la investigación se utilizó la descripción estadís
tica--en la forma de promedios y tablas cruzadas--de las condiciones del
mercado detrabajo por nivel educativo, generación, carreras,estado civil,
tipode empleador y ocupación. Asimismo, las hipótesis estadísticas de
igualdad en las condiciones demercado fueron probadas mediante pruebas
de hipótesis t de Student y Chi cuadrado.

IV.B. Hipótesis de investigación

Las hipótesis de investigación tienen en cuenta los resultados obtenidos
en estudios similares,así Como la factibilidad de ser probadas con la in
formación disponible.

La primnera hipótesis se refiere aque la entrada en el mercado de
trabajo estárelacionada con la evolución de la economía (OECD 1993).
Durante un período de recesión económica, se espera que dicha entrada,
en promedio, seposponga porque existe un faltantedeempleos disponibles;
durante un período de expansión económica, se espera que la entrada
en el mercado de trabajo antes de la graduación en licenciaturasca más
común debido a la disponibilidad deempleos. Consecuentemente, la pro

porción de graduados queposponen su cntrada en el mercado detrabajo
debería ser mayor en las últimas generaciones que en las primeras, puesto
que la economía mexicana enfrentó una recesión a partir de 1981. EI
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períodode recesión cubre los añosdegraduación detodas las generaciones

de graduados hasta 1988, excepto las tres primeras.

La segunda hipótesisse refiere a quelas primeras generaciones de

egresados deberíanmostrar una mayor permanencia en su íltimo empleo

en relación a las áltimas generaciones (Joll1983). Esta hipótesisse basa

en el hecho de que las primeras han adquirido mayor experiencia en

el mercado detrabajo y, probablemente, han encontrado un trabajo ade

cuado.

La tercera hipótesis establece que los egresados casados deberfan

mostrar una mayor permanencia en su último empleo en relación a los

solteros, debido a la diferente actitud frente a la movilidad y rotación

en los empieos: los casados son más conservadores que los solteros (Joll

1983).

La cuarta hipótesis se refiere a las tasas esperadas de desempleo

y desempleo.Se espera que dichas tasas sean menores para los egresados

de las primeras generaciones en relacióna las últimas, debido al mayor

nivel deexperiencia einformación (Joll 1983).Asimismo, se esperan tasas

mayores para licenciados en relación a maestros y doctores, debido a

la relativa escasez de estos últimos (Comisión Consultiva 1982).

La quinta hipótesisestableceque, debido a su alto niveldeeducación

formal,los egresados de laUAM tienenacceso a puestos queestén situados
en la escala superior de ocupaciones, tales comogerentes, profesionistas

y técnicos.Se esperan diferenciasen la estructura de ocupaciones entre

las primneras y las áltimas generaciones, entre solteros y casados, entre

los empleados y los trabajadorespor cuenta propia debido a las diferencias

en experiencia en el trabajo, en la actitud frente al trabajo y en las con

diciones detrabajo (Llamas 1989).Adicionalmente, se espera un alto por

centaje de empleo en el sector servicios, así comodel empleo en el sector

público debido a la concentración delas actividadeseducativas,financieras,

comerciales, así como de la burocracia estatal en la ciudad de México.

IV.C. Resultados empíricos

Elanálisis de la información proporcionada por la encuesta (Garro 1991)

revela que los egresados de la UAM ingresan sin dificultad al mercado
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de trabajo y consiguen empleos cn los que aplican sus conocimientos.

Lamayoría de los graduados consiguen cmpleo antes de los scis meses

de la graduación en licenciatura, las tasa� de descmpleo y subempleo

son bajas-5% y 8%,respectivamente-y, de acuerdo con su opinión, las

credencialeseducativas fueron un factordeterminante para conseguir em

pleo.

Seencontróque losempleos estánaltamente concentrados en el sector

servicios dela economía.En efccto, la estructuraocupacional por sectores

dela economía de los egresados dela UAM reproduce cl patrón nacional

deempleo de los trabajadores más educados. El sectorprivado tiene una

ligera predominancia sobre el sectorpúblico en la proporción deempleos
proporcionados a los graduados. De todas maneras, la proporción del

sector público--46% de los puestos--essuperior al promedio nacional en
1987-20%--(NAFINSA 1990).

Casi la mitad de los egresados ejercen puestos de profesionales y
técnicos; la tercera parte están empleados como gerentes de nivel in

termedio o bajo y sólo el 8% como gerentes de alto nivel. El resto se

Ocupa como agentes de venta.El autoempleo alcanza el 18% y se ejerce,

básicamente, como profesionista y técnico.

Se corroboró la hipótesis acerca de que las últimas generaciones de
egresados tienden a posponer su ingreso en el mercado de trabajo en
relación a las primeras generaciones. Adicionalmente, dan mayor impor

tanciaqueéstas alascredencialeseducativascomorequisitopara conseguir

empleo. Asimismo, tal como lo sugerían las hipótesis, las primeras ge

neraciones deegresados muestran una más alta permanencia en el empleo,

mayores tasas de empleo, menores tasas de desempleo estructuraly me
nores tasasdesubempleo que las últimas generaciones. También se com

probóque entre las primeras generaciones hay un mayor porcentaje de
profesionistasy técnicos, deautoempleo independiente y quecuentan con

un mayor número desubordinados a su cargo que las últimas generaciones.

La hipótesis sobre la mayor permanencia en el último empleo dc

los egresados casados fue confirmada por los datos.También se encontró

que los casados trabajan como profesionales y técnicos en mayor pro
porción que los solteros. Estos, a su vez, ocupan puestos de gerentes

de alto nivelen mayor proporción que los casados.
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Los licenciados, tal como se esperaba, muestran un más alto nivel

dedescmplco estructuraly una más alta tasadesubempleo quelos maestros

y doctores. La estructura de las ocupaciones no difiere significativamente

de acuerdo con el nivel de educación. El sector público adquiere una

mayor relevancia para los macstros y, en especial,para los doctores. Los

doctores y, aunque en menor proporción, los maestros están empleados

principalmente en los serviciosfinancieros,mientras que los licenciados

presentan una mayor diversificaciónen los sectores empleadores.

Elanálisis empírico arrojóresultados sobre los cuales no seelaboraron

hipótesis teóricas previas, debido al carácter principalmente exploratorio

del mismo. Tal es el caso de las diferenciasen las condiciones de trabajo

para los egresados de diferentes carreras.Estas áltimas se agruparon en

los siguientes cuatro campos de especialidad: Ciencias Básicas e Inge

niería-CBI--, Ciencias Biológicas y de la Salud--CBS-, Ciencias Sociales

y Humanidades-CSH-y Ciencias yArtes para el Diseño--CyAD. Los gra

duados de yAD yCBI presentaron elmás alto porcentaje de entrada

en el mercado de trabajo antes de finalizar sus estudios de licenciatura,

así como el más alto porcentaje de empleo en el sector privado de la

economía. Los egresados de CBI tienen la menor tasa de desempleo y

la más bajapermanenia en el último empleo.Los egresados de CSH
yde CBS tienen la más alta tasa de desempleo estructural.

Los egresados de CSH presentan elmás alto porcentaje de pro

fesionistasy técnicos, los egresados de CyAD el más alto porcentaje de

gerentes de nivel intermedio, mientras que los egresados de CBI el más
alto porcentaje de gerentes de alto nivel.

La industria empleaun mayor porcentaje de graduados de CBI y

CBS que de los otros dos campos de especialidad; el sector comercio,

un mayor porcentaje degraduados deCyAD y el sector público un mayor

porcentaje de egresados de CBS.

Los graduados de CSH y de CyAD consideraron que los atributos

individuales y las relaciones personales tuvieron más predominancia que
las credenciales educativas como factores determinantes en laobtención

de empleo.

Losresultados empíricosdeesta sección mostraron quelos egresados

de la UAM no constituyen un bloque homogéneo detrabajadores ni en

frentan iguales condiciones de mercado. En efecto, los graduados de dis
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tintas generacioncs, con distinto nivcl de educaci�n, estado civil ycarrera

enfrentan diferentes condiciones de mercado. En gencral, los egresados

de las primeras generaciones yde las carreras deCBl y deCyAD presentan

mejores condiciones de cntrada y deposición en la escala jerárquica que
los cgresados de las últimas generaciones y de las carreras de CSH y
CBS.

V.Segunda pregunta de investigación

¿Cuál esla contribución del nivel deeducación, la experiencia en el trabajo,

la carrera, lahabilidad, la ocupación, el tipo de empleador y el estado

civil, en la explicación de la variación en los ingresos de los egresados?

iCómo son los perfiles de ingrcsos futuros esperados para los alumnos
de la UAM? ¿Cuál es el nivel de las tasas de retorno a la inversión en

la educación en la UAM? ¿Cuál es la importancia de la experiencia en

el trabajo,en comparación con el nivel decducación, en la determinación

del nivel de ingresos de los egresados?

V.A. Metodología de investigación

Las preguntas sobre los rendimientos pecuniarios de la cducación y sobre

la importancia relativa de los determinantes de los ingresos se contestaron

utilizando premisas fundamentales dela teoría del capital humano, tal

como la noción de que todos los trabajadores tienen el mismo rango de
opciones cducativas y laborales.Este es, en términos gruesos, el caso de
los graduados de la UAM. En este contexto, los perliles y las funciones

de ingreso constituyen una herramienta analítica útil para la estimación

de la contribución relativade la educación, la experiencia en el trabajo

y otras variables sobre el nivel de los ingresos.

Los perfiles y las funciones de ingreso permiten estimar los efectos

de la inversión en educación formal y en la expericncia en el trabajo

sObre el nively el patrón de los ingresos durante cl ciclo devida productiva

de un trabajadoro de un grupo de trabajadores (Mincer 1974). Actual

mente, el término función de ingresos significa cualquier regresión que
relacionelos ingresos individualescon un vector devariables de atributos

Personales,de características del mercado laboral y de característicasdel



18Ensayos

ambiente que afcctan a los ingresos.Se supone que estas funciones ex
tendidas de ingresos representan adecuadamente el conjunto de opor
tunidadesa las que se enfrenta un individuo típico.

Los determinantes del ingreso se dividieron en dos categorías: in

dividuales y estructurales. Los primeros son: nivel de educación formal,

carrera, experiencia en el mercado de trabajo,habilidad y estado civil.

Los determinantes estructuralesson: ocupación, empleador privadoo pí

blico, sector económico del empleador,permanencia en el último trabajo
y relación entre el trabajo y la carrera.

V.A.1. Los modelos de regresión múltiple

Para contestar la pregunta acerca de la importancia de los determinantes

individualesy estructuralesen la explicaciónde la varianza delos ingresos,

se plantearon tres modelos de regresión múltiple: el modelo UAM, el

modelo por carrera y el modelo por nivel de educación.

El modelo UAM consiste en una función de ingresos que incluye

lavariable dependiente, el logaritmo natural de los ingresos mensuales,

ylas siguientes variablesindependientes: nivel de educación formal, ex

periencia en el trabajo, habilidad, estado civil, ocupación, tipo de em
pleadores, permanencia en el ultimo trabajo y relación entre el trabajo

y la carrera.

El modelo por carreraconsiste en cuatro funciones de ingresos se

parables, una por cada uno de los campos deestudios que ofrece la UAM.
Cada una de estas funciones contiene las mismas variablesque el modelo
UAM.

El modelo por nivel deeducación consisteen tres funciones deingresos
separables, una por cada nivel de educación ofrecido por la UAM: li

cenciatura, maestría y doctorado. Cada una de estas funciones contiene

las mismas variables que el modelo UAM.

El nivel de educación formal se mide por el número de años de
escolaridad: 16 para licenciados,18 para maestros y 20 para doctores.
Se distinguieron dos tipos de experiencia en el trabajo: antes de la gra
duación en licenciatura, la cual se mide por una variable dummy, y la

experiencia en el mercado de trabajo a partir de la última graduación.?
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Lahabilidadindividualse midió por una variable aproximada:la duración

de sus cstudios de licenciatura.

Larelevancia de cada determinante de los ingresos se establecióme
diante cl uso de los modelos econométricos original y restringidoy test

F(Johnston 1989). Cabe señalar que los modelos permiten, además del

análisis de la relevancia de los determinantes del ingreso,la comparación

entre elefecto de dos variables independientes cualquiera, por ejemplo,

entre la influenciaen los ingresosde estar empleado en el sector comercio

o en el sector industrial. Nótese que se trata de dos variablesde las seis

-industria, comercio, educación, finanzas,salud,otros--que forman un solo

determinante, el sector económico del empleador.En este caso, la com

paración se realizÓ mediante tests t deStudent. Asimismo, la comparación

entre ecuaciones se realizó mediante el uso del test Chow (Johnston 1989).

Enel Apéndice 2 se definen las principalescaracterísticas de estos tests.

V.A.2. Las curvas de Lorenz

Lavariación delos ingresos individualesde los egresados genera un de

terminado nivel de desigualdad en la distribuciónde los ingresos.Con

el objeto de comparar ese grado de desigualdad con el que presentan

otros grupos detrabajadores en la sociedad, se estimaron curvas deLorenz

y coeficientesGini para los egresados de la UAM en su conjunto y por

nivel educativo (ver Apéndice 2).

V.A3. Los perfiles de ingresos esperados

La inversión en educación, como otras inversiones,supone riesgos e in

certidumbres. Algunos de los más importantes riesgos ocurren debido

a que se desconoce con exactitud la longitud de la vida productiva del

Individuo,pues el horizonte esfinito yrelacionado con la tasademortalidad.

También existe incertidumbre respecto a las condiciones futuras condi

CIones del mercado laboral, la cual crece con la longitud estimadade

la vida productiva

El seguimiento de los ngresos durante la vida productiva de tra

Dajadores con un c�erto nvel de educación constituyen la mejor fuente
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para cstimar los perfiles deingresos futuros esperados para los egresados

de csc mismo nivel decducación. Este tipo de información--denominada

datos longitudinales-cs costoso y ifícil de recopilar.Los datos de corte

transversal, tal como los recopilados en la encuesta aquí utilizada, son

los usualmente disponibles.Elsupucsto esencial en la elaboración de los

perfiles de ingresos a partir de estos datos es que el nivel promedio de

los ingresos de los individuos con el mismo nivel de educación, pero con

diferentes edades o experiencia en el mercado de trabajo,estiman la ten

dencia de los ingresos esperados de aquellos individuos,durante su vida

productiva.

Un perfil deingresostípico crece a tasas elevadas durante losprimeros

años deexperiencia laboral, disminuye su crecimiento en los años siguientes
y, finalmente, se revierte ligeramente. Como, en la mayoría de los casos,

la educación formal se adquiere antes de la entrada de tiempo completo

en el mercado de trabajo,ésta afecta el nivel de los perfiles de ingresos.

Por otra parte, el aprendizaje yla capacitación en el trabajo constituyen

formas de educación no formal que elevan el acervo de capital humano

de un individuo. Los trabajadores dereciente ingreso al mercado laboral

tienen un mayor incentivo que los de mayor edad para invertir en este

tipo de educación debido a que esperan recoger los rendimientos de la

misma durante un mayor período de tiempo. Esto explica la alta tasa

de crecimiento de los ingresos durante los primerOS años en el mercado

laboral.3 Durante los años medios,el crecimiento de los ingresos será

menor debido a que las inversionesen educación no formal sonmásescasas.

Finalmente, la depreciación del capital humano en la forma de pérdida

dememoria, energía y salud hace que la tasadecrecimiento delos ingresos
disminuya hacia el final de la vida productiva deltrabajador.

Un hallaxgo cmpírico usual en este tipo de investigaciones es que
los perfiles de ingresos de los trabajadores con un nivel de educación

superior comienzan con niveles relativamente bajos de ingresos. Las ra

zones aducidaspara explicarlo son que estos trabajadores reciben menos
educación no formal o que pierden algunos ingresos durante su entre
namiento. Sin embargo, el perfil crece rápidamente con el tiempo y al

cabo de un tiempo, muestra mayores niveles de ingresos que el de loS

trabajadores con menores niveles de educación formal.

En nuestra investigación,se estimaron los perfiles de los egresados
de la UAM, por nivel de educación formal y por carreras.
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vA.4. La tasa interna de retorno a la educación

La tasa intcrna de retorno ala inversión en uno ovarios años adicionales

de cscolaridad cs la tasa de interés que iguala el flujo actualizado de

ingresos y costos que se derivan de tal decisión. Esta tasa debe ser com

paradacon la tasadeinterésdemercado asociada a inversiones alternativas.

Suponiendo similares ricsgos en ambas inversiones,entonces la tasa de
interés más alta indicará la inversión más conveniente, desde el punto

estrictamente pecuniario. Al menos teóricamente, existe otra posible com
paración entre la tasa interna deretorno a la educación formal adicional

yla tasa de retorno a la inversión en cducación no formal adicional. Esta

última inversión se refiere a la que, a través de entrenamiento o capa

citación, un trabajador con el nivel de educación formal previo puede

obtener en el mercado de trabajo.

La tasa interna deretorno a la inversiónen educación forma! adicional

pucde ser estimada por dos métodos alternativos:mediante una función

deingresos semilogarítmica o mediante la solución de la ecuación de
cOstos y beneficios actualizados.

Fue Mincer (1974) quien desarrolló una función de ingresos semi
logarítmica, la cual permite interpretar el cocficiente de regresión de la

variableindependienteaños deescolaridad como latasa interna deretorno

a la educación. Esta tasa, así definida, es la que corresponde a un in
cremento marginal en el nivel educativo; o sea, en nuestro caso, a un

año adicional a partir de licenciatura. Estas funciones de ingresos han

sido utilizadasen diversos paíscsdesde 1974 y, así, a pesarde las diferencias

en el contexto socialy económico, se han estimado tasas internasde retorno

a la inversión en educación formal comparables (Psacharopoulos 1981).

Las tasas internas de retorno a la inversión en maestrías ydoctorado

no pueden ser estimadas con las funciones semilogarítmicas de Mincer

pues, por lo general, tienen una duración aproximada de dos y cuatro

años a partir de la licenciatura,respectivamente. En estos casos, la es

timación de las correspondicntes tasas internas de retornosupone la so
lución, por medio de métodos numéricos, de la ecuación de costos y

beneficiOs actualizados.

En nuestra investigación,se estimaron las tasas privadas de retorno

a la inversión en un año adicional de estudios después de la licenciatura

en la UAM, por carreras, por medio de funciones semilogarítmicas de
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ingresos.Asimismo, se estimaron las tasas privadas de estudios de licen.

ciatura en la UAM y de subsecuentes maestría o doctorado en la UAM
o en otrainstitución de educación superior, por carreras, por medio de
métodos numéricos. Estas tasasprivadas tomaron en cuenta los impuestos

a los ingresos,la probabilidad dedesempleo y cl llamado coeficiente "'alf

o efecto directodela educaci�n enlos ingresos (Garro 1992;Garro 1993).

Se calcularon las correspondientes tasas socialesdeinversión,previa
identificacióny mnedición de los costos de oportunidad y los beneficios
correspondientes (Garro 1993). Así, se tomaron en cuenta los ingresos
devengados antes deimpuestos, el presupuesto corriente dela universidad
y la depreciación y amortización de los edificios y equipos. Los beneficios
directos se estimaron en la forma de aumentos en la productividad re
flejadosen los diferenciales de ingresos brutos. Los beneficios indirectos
o externalidades se estimaron utilizando la proporción 1.5, aplicable a
los beneficios directos,propuesta por Haverman y Wolfe (1984).

V.A.5. La tasa de retorno a la experiencia en el trabajo

La inversiónen capital humano puede continuar después dela escolaridad
formal, por medio del entrenamiento en el trabajo.En realidad, el en
trenamiento en el trabajo es un concepto amplio asociado con el apren
dizaje por experiencia más que con programas de entrenamiento formal.
Esta interpretacións� apoya en los patrones sistemáticos de la evolución
de los ingresos durante el ciclo productivo (Rosen 1989).

Lafunción de ingresos deMincer (1974) permite interpretar la de
rivadadel logaritmo delosingresoscon respectoala variableindependiente
experiencia laboral, comno la tasa de retorno a un año adicional de ex

periencia en el mercado detrabajo.Por lo tanto, es posible realizar una
comparación entre dichas tasas y las tasasderetorno a un año adicionalde estudios a partir de la licenciaturaen la UAM.

V.B. Hipotésis de investigación

Al igual que en la sección anterior,las hipótesisde investigaciónse elaboraron teniendo en cuenta los resultados obtenidos enestudios similares,
así como la factibilidad de ser probadas con la información disponible.
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primera hipótesis
refiere a quc la escolaridad y la experiencia

cltrabajo se consideran prcdictorcs relcvantes del ingreso de un cgresado

de la UAM. Esta hipótesis se basa en los resultados obtenidos por in

vestigacionessimilares realizadas en difercntes países y ambientes socioe

nómicos (Mincer 1974;Frecman 1986;Willis 1986; Carnoy 1967; Muñoz

1979: Montemayor 1980; Llamas 1989; Alarcón 1991).

Lasegunda hipótesis hace referencia a la diferencia en la distribución

de los ingresos de acuerdo con el nivel de educación de los egresados.

Se esperaque los ingresos estén más desigualmente distribuidos a medida

que aumente el nivel educativo. Este es un resultado que otros autores

han obtenido a nivel nacional (Llamas 1989).

Las hipótesissiguientes se refieren a los nivelespromedio deingresos

de ciertos grupos de egresados. La tercera hipótesis hace referencia al

modelo de segmentación de mercados, en el sentido de que los niveles

de ingresos promedio aumentan de acuerdo con el nivel de educación

y el puesto jerárquico. Asimismo, se espera que los perfiles de ingresos

esperados de acuerdo con el nivel de educación formal tengan la forma

usualmente obtenida en estudios similares (Mincer 1974; Carnoy; Willis;

Llamas).

La cuarta hipótesis establece que los ingresos de los egresados di

feriránsegún el empleador sea privado o público. El rol del estado en

la creación de empleosy en la expansión de la oferta de trabajadores

graduados justifica esta expectativa (Carnoy 1987).

Laquinta hipótesis se refiere a que los graduados casados ganan

más quelos solteros,debido a la diferencia en eldesempeño de su trabajo

(Alarcón 1991; Llamas 1989).

La sexta hipótesis se refierea que las tasas deretorno a la educación

en la UAM,estimadas en un período desevera crisis económica, se espera

que sean menores que las reportadas por otros estudios empíricos re

alizados en períodos de auge económico en México, durante los años

Sesenta (Psacharopoulos 1981; Carnoy 1980).

La séptima hip�tesis establece que las tasas privadas de retorno a

la educación en la UAM son probablemente mayores que las correspon

dientestasas sociales. Esta hipótesisseapoya en los resultados obtenidos
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en estudios empíricos para México y otros países en desarrollo (Psacha

ropoulos 1981).

Laoctava hipótesisse refiere a las diferenciasesperadas en las tasas

de retorno a las licenciaturas, maestrías y doctorados. Esta hipótesisse

fundamenta en las diferenciasen la productividad marginal de la esco

laridad. Algunos autores han cncontrado tasas decrecientes de retorno

desde la educación primaria ala terciaria, lo cualsugiereuna productividad

marginal decreciente de la escolaridad (Psacharopoulos 1981).

La novena hipótesisafirma que las tasasde retorno a la educación

formal y a la experiencia en el trabajoo educación informal variarán de
acuerdo con las carreras de los egresados. Esta hipótesis se basa en las

diferencias observadas en las condiciones del mercado laboral.

V.C.Resultados empíricos

V.C.1. Losdeterminantes y la distribución de los ingresos

Aún cuando los determinantes de los ingresos incluidos en los modelos

de regresión explican un porcentaje bajo de la varianza total de los in

gresos--elmás alto es de 30%--, los coeficientes de regresión son esta

dísticamente significativos para casi la totalidad de las variables

independientes. La excepción la constituyen la habilidady la permanencia

en el último trabajo.La escolaridad por sí sola explica alrededor del 29%

de la varianza total de los ingresos;escolaridady experiencia en cl trabajo

explican alrededor del 8%.

Las funciones estimada de ingresos por carreras resultaron muy si

milares. En cambio, las funciones de los licenciados y de los maestros

difieren significativamente.Ello significa que, dentro de cada nivel de

educación, existe una influencia homogénea de los determinantes de los

ingresos, tanto individuales como estructurales, independientemente de
la carrera,4

Ladistribuciónde los ingresos entre los egresados de la UAM es

más igualitaria que entre la fuerza de trabajo industrial, siendo muy se
mejante a la que presentan los trabajadores industrialescon nivel de edu
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Flujos privadosde financiamientoexterno

voluntarioapaísesen desarrollo:

Laexperienciade los prestatarios mexicanos

Enrique González González

I. Antecedentes

Hasta el primer choque petrolero de 1973 - 1974, los países en desarrollo

dependían casi por completo de los recursos crediticios obtenidos de en

tidades oficiales; con una participación muy limitada en el mercado ban

cario internacional.

Después de 1973 se registró un rápido crecimiento de los créditos

de la banca comercial internacional a los países en desarrollo; evento

que obedeció, entre otros factores,a la mayor disponibilidad de recursos

crediticioscon que contó la banca privada y su apremiante necesidad

de reciclaresos excedentes generados por los países exportadores de pe

tróleo. Además, el ajuste recesivo de las economías industriales que sig

nificó el estancamiento del volumen de comercio mundial y la caída de

los precios de las materias primas, que aunado al aumento de las tasas

de interés internacionales,agudizaron los problemas debalanza de pagos

de los países en desarrollo.En este último proceso, conviene destacarlo,

influyó demanera decisiva la instrumentación por estos países depolíticas

fiscales expansionarias -que se reflejaronen fuertesdéficit presupuestales

y la permanencia de tipos de cambio sobrevaluados.

El remplazo de las fuentes oficiales multilaterales por acreedores

privados internacionales en la concesión de créditos a los países en de

sarrollose debió, en parte,al rápido aumento de las necesidades de crédito

Banco de México,Sucursal Monterrey. El autor agradece los comentarios y útiles su

gerencias de RodolfoPadilla del Bosque.Lasopiniones expresadas enel presente ensayo
sonde la exclusiva responsabilidad del autory no deben asociarse necesariamente con

la postura del Instituto Central.
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externo de las economías en desarrollocon fuertes desequilibrios en sus
balanzas de pagos ya la insuficiente disponibilidad de recursos oficiales

Los pafses en desarrollo continuaron acumulando deuda externa.
mientras que las relaciones analíticas entre ésta y las magnitudes eco
nómicas reales -Producto Interno Bruto y exportaciones de bienes y ser
vicios- registraron niveles sin precedente. Tal evolución, junto con una
seriede eventos externos desfavorables, entrelosque destacan el deterioro
de los términos de intercambio y las mayores tasas de interés interna
cionales, propició la crisis de la deuda externa; suceso que se manifestó
en una evidente restricciónde las corrientes de crédito externo voluntario
a los deudores soberanos.

La respuesta inmediata a esta crisis de pagos que amenazaba la es

tabilidad del sistema financiero internacional consistió en la implemen
tación de esquemas convencionales de reestructuración de la deuda
externa, con reprogramaciones delos plazos para el vencimiento del prin

cipal y, en algunos casos, la obtención concertada de recursos frescos
destinados a refinanciar una parte de la remesa de intereses.

Los ejercicios tradicionales de renegociación de la deuda externa,
sin embargo, generaron acumulaciones delos pasivos externos, no obstante
los esfuerzos de ajuste económico y reforma estructural realizados por
los países en desarrollo,afectando desfavorablemente las percepciones
de riesgo país -y de transferencia- de los acreedores financieros inter
nacionales einversionistasprivados nacionales. Ello hizo más apremiante
lanecesidad de contar con esquemas dereestructuración más compren
sivos.1

Durante el período de 1987 amayo de 1993,trece países en desarrolo
concluyeron acuerdosde reestructuración de la deuda bancaria en con
diciones de mercado; procesos que incorporaron característicasproplas
y que sirvieron para disminuir el valor presente de las obligaciones por
concepto de servicio de la deuda externa.2 Tal evento, junto con otras
acciones de política que se mencionan más adelante, facilitó el acceso
de algunos países en desarrollo al financiamiento voluntario en los mer
cados de capital.
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IL Determinantes de la reintegración de

países en desarrollo a los mercados

voluntarios de capitales

Lareincorporación de algunos países en desarrollo alos mercados vo

luntarios de capital no es producto de la casualidad. Por el contrario,

dicho acontecimiento se puede atribuira la perseverancia en la aplicación

de políticas macrOcconómicas congruentes; así como a la ejecución de

medidas de cambio estructural.3 Asimismo, la formalización de acuerdos

dereestructuración de la deuda externa con la banca comercial extranjera

que incorporan operaciones de reducción de deuda y su servicio con

gruentes con las condiciones de mercado -sin olvidar los convenios de

reprogramación con los organismos financieros multilateralesy gobiernos

delos países industrialesacreedores- son también elementosindispensables

en la recuperación del acceso a los mercados financieros internacionales.

Además de los argumentos señalados en el párrafo anterior, otros

elementos de política no menos importantes en el proceso derecuperación

de flujosvoluntarios de capital se refieren a los menores costos de trans

acción en los mercados de capital de los países industriales, así como

las mejores calificacionescrediticias otorgadas por agencias especializadas

a los títulos de deuda de algunos países en desarrollo y la emisión

de una gama de instrumentos de financiamiento que se ajustan a las

condiciones prevalecientes en el mercado y son, por tanto,atractivospara

los inversionistas internacionales.ó

Un aspecto interesante que vale la pena destacar del proceso de

restauración de los flujos voluntarios de capital se refiere a la gran

variedad defuentes de financiamiento -residentesnacionales con capitales

en el exterior,fondos de pensión, institucionesfinancieras,corporaciones,

etcétera-y los diversos tipos de instrumentos definanciamiento utilizados.

-Participación de algunos países de América Latina y Asia en

los diferentes segmentos del mercado

En los últimos años, algunos países en desarrollo consiguieron nor

malizar su acceso a los mercados voluntariosdecapitalmediante la emisión

de bonos internacionales, colocaciones accionarias y, en menor grado,

la utilización de instrumentos de deuda de corto plazo -por ejemplo, Eu
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rocertificados de depósito y Eropapel comercial; lo que contrasta no
tablemente con el esquema general de financiamiento externo observado

después de la crisis de la deuda externa, bajo la forma de renegociación

del principal y concesión concertada de recursos frescos.

Además deladiversidad deinstrumentos definanciamiento utilizados,

los prestatarios de los países en desarrollo han incorporado en sus emi
siones de deuda una seriedegarantías y técnicas queinvolucran un mayor

compromiso de pago de sus obligaciones con acreedores financierosin
ternacionales.

Como se puede observar en el cuadro 1, los países en desarrollo

incrementaron su actividaden el mercado debonos internacionales durante

la primera mitad de 1993, al efectuar emisiones por la cantidad de 21,218

millones de dólares, es decir,casi la cifra observada en todo el año de

1992; correspondiendo el 53 por ciento de ese monto a los países de
América Latina -destacando la participación de México con el 53 por
ciento del total deemisionesdelaregión-y el 23por ciento alos prestatarios
de Asia.

Cabe destacar quelas colocaciones debonos en el exteriorefectuadas

por Brasil alcanzaron un monto del orden de 2,960 millones de dólares

-es decir,el 26 por ciento de las emisiones latinoamericanas; mientras

queChina yCorea del Sur participaron con el 62por ciento delas emisiones
de Asia.

En sus emisiones de bonos internacionales, los prestatarios de los

países en desarrollo han recurrido cada vez con menor frecuencia al uso
detécnicasde financiamiento que incorporan opciones colaterales-opción
de redención anticipada, bonos convertibles en acciones, etcétera. Es
timaciones del Fondo Monetario Internacional (FMI) señalan que la re
lación número de emisiones colateralizadas número de colocaciones

totales, para los emisores de los países en desarrollo, pasó de 29 por
ciento en 1990 a 24 por ciento en 1992 y 20 por ciento en la primera
mitad de 1993.En cuanto a los participantes de América Latina, dicho
coeficiente registró cifras del orden de 25 por ciento en 1991 y 13 por
ciento en el primer semestre de 1993; mientras gue en el caso de los
emisores de Asia, dicha relación alcanzó niveles de 55 por ciento y 33
por ciento durante el mismno período.
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Losanalistascoinciden en señalar la conveniencia de utilizar garantías
colaterales en la etapa inicial del proceso de recuperación de mercados
de capitales privados, sobre todo para aquellos emisores residentes en
países endesarrollo con una sólidaposición financiera,pero quenocuentan
con un prestigiointernacional bien establecido.Recomiendan, sin embargo,
evitarel uso extensivo y frecuente de estas técnicas, toda vez que pueden
reducir la capacidad de ajuste financiero del prestatario, con posibles
efectos adversos en el evento de problemas de liquidez de corto plazo.
Resulta necesario, por tanto, ponderar y comparar dicho costo con los
beneficios inmediatos en la forma de menores costos de financiamiento,
buscando mantener en todo momento un equilibrio adecuado.

Laparticipación de un númnero creciente de países latinoamericanosen el mercado de bonos durante 1992 y la primera mitad de 1993, denota
una mayor confianza de los inversionistasprivados en las perspectivas
económicas de los países de la región. Prueba de ello, son las menores
primas de riesgo pagadas por los prestatarios latinoamericanos, particu
larmente en los casos de los prestatarios soberanosyentidades del sector
público (cuadro 2).

Otrafuente definanciamiento voluntario se refiere a las inversiones
accionarias del exterior que incluyen los recursos captados por la vía de
American Depository Receipt (ADR)y Global Depository Receipt
(GDR))7 los fondos país y la inversión accionaria directa.

Desde 1991 se observa una activa participación de los emisores de
América Latina y Asia en el mercado accionario internacional. Según
estimaciones delFMI, las colocaciones accionarias efectuadas por los pri
meros representaron el 62 por cientodel monto total de emisiones de
los países en desarrollo durante la primera mitad de 1993 (45 por ciento
en el año de 1992); mientras quelos prestatarios de Asia registraron una
participación de 35 por ciento (50 por ciento en 1992). Cabe destacar
la pérdida de importancia relativade los emisores mexicanos en este mer
cado, con participaciones del orden de 69 por ciento, 33 por ciento y
9por ciento en 1991, 1992 y el primer semestre de 1993,respectivamente;
y el importante papel asumido por los participantes argentinos, con el
50por ciento de las emisiones durante este último lapso. Tal evolución,
denota el interés de los inversionistasinternacionales en los valores co
locados por emisores de países en desarrollo en los mercados financieros
de las economías industriales; proceso facilitadopor la utilizaciónde los
instrumentos ADR V GDR
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Por otra parte, los fondos de inversión extranjera 6 fondos país cons
tituyen para los países en desarrollo un mecanismo adicional de obtención

de recursos externos. Cabe señalar que en un principio dichos fondos

especializados representaban para los inversionistasinternacionales el únj

co camino para la adquisición de acciones en los países en desarrollo.

Las nuevas emisiones de fondos cerrados en mercados emergentes

de países en desarrolloacusaron un marcado descenso durante la primera

mitad de 1993, al registrar un monto de 370 millones de dólares; cifra

muy inferior a la observada en el mismo período del año anterior. Tal

evolución obedece a la menor dificultad deacceso directo a dichos mer

cados y al mayor número de emisiones accionarias por los países en de
sarrollo en cl mercado financiero internacional.

Encuanto a las adquisiciones directas por inversionistasextranjeros
de acciones cotizadas en los mercados de valores emergentes, destacaron
México y Brasil como importantes receptores de recursos externos en
América Latina; resultado, en parte,de las reformas efectuadas almarco

legal del mercado devalores y de las oportunidades de inversión creadas

por el proceso de privatización de empresas públicas.8

Por último, las entidades bancarias y corporaciones privadas de los
países latinoamericanos encontraron en las emisiones de instrumentos de
deuda de corto plazo una alternativa viabley atractivade financiamiento
externo.

El acceso de los prestatarios latinoamericanos al mercado de Eu

rocertificados de depósito comenzó en el mes de abril de 1990, cuando
los bancos comerciales mexicanos realizaron emisiones a través de sus

sucursales en Londres; participando posteriormente bancos de Argentina,
Brasily Venezuela, bajo condiciones iniciales menos favorables a las con
seguidas por los emisores mexicanos.

III. La experiencia reciente de México en los
mercados financieros internacionales

La gestión apropiada en el ámbito macreconómico, sustentada en la dis

ciplinafiscal y el manejo prudente de lapolítica monetaria, así como
la firmeza de las acciones dirigidas al cambio estructural; yel éxito al




















































































































































































