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As taxas de retorno pessoais dos investimentos em educagao no Brasil sdo calculadas com base
‘nos dados das PNAD, utilizando-se metodologia desenvolvida por Mincer (1 974). As principais
conclusées s@o: a) os retornos em educagio estiio elevadissimos, ao redor de 16% reais ao ano;
b} os retornos sobre os cursos secunddrios e superior estdo se elevando ao longo do periodo
estudado, enquanto a taxa sobre o primdrio 2 estd em declinio (no tocante ao primdric 1, nido
se pode extrair nenhuma tendéncia); C) as laxas de reforno mais elevadas sdo, atualmente, do
secunddrio e do primdrio iniciante (12 & 4° série); e d} o primdrio avangado (5° a 8° série, 0
antigo gindsio) apresentq retornos substancialmente menores que 0s OUIros niveis.

1 - Introdugio

No inicio da década de 70, vdrios trabalhos calcularam a taxa de retorno do
investimento em educagio no Brasil. Dentre estes, destacam-s¢ Langoni (1970,
1972 ¢ 1974), Castro (1971a € 1973), Levy (1970), Levy, Campino € Nunes (1970)
e Gibbon (1975). Todos eles calculam a taxa de retorno social da educagio,
baseando-se nos modelos de Schultz (1963) e Becker (1964). Nestes trabalhos
calculam-se os custos da educago (custos de edificagio € custos de manutengdo e
pagamento de professores) € 0s seus beneficios (a renda bruta individual). Com
base nestes dados, monta-se um fluxo de caixa ¢ acha-se a taxa interna de retorno
do mesmao.

Hé dois problemas com estes cilculos: primeiro, eles subestimam a taxa real de
retorno social, pois nio levam em consideragao a grande externalidade positiva da
educagio; e, segundo, os resultados s30 muito sensiveis: como hd diversas maneiras
— nenhuma completamente cofreta ou incorreta — de serem apropriados os
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Custos, as taxas de retorno variam muito. Isto foi, inclusive, fato gerador de grande

polémica na época, como s¢ pode verificar na acalorada discussio Langoni/Castro
[ver Langoni (1971) e Castro (19716)).

Mincer (1974) desenvolve um método de estimativa da taxa de retorno pessoal!
da educagdo, com a hipGtese de esta ter o custo zero [ver Grilliches (1977)]. Sua
aplicagio ao caso brasileiro encontra-se em Behrman e Birdsall (1983), Birdsall e
Behrman (1984) e Behrman (1985 € 1987), que se utilizam de dados do Censo de
1970. No artigo que se segue, calculam-se 0s retornos da educagio no Brasil,
utilizando-se os dados das Pesquisas Nacionais por Amostra de Domicilios
(PNAD), que foram realizadas de 1976 a 1989, com exceg¢do de 1980 (por conta do
censo desse ano). O trabalho divide-se da seguinte forma. A Segdo 2 apresenta o
modelo e a forma econométrica da estimacdo. A Segdo 3 discute os dados ¢ o seu
tratamento e a Se¢do 4 apresenta os resultados e conclusoes,

2 - O modelo

Seja S o periodo, medido em anos. S¢ja Y o valor real da renda bruta anual do
individuo, caso este pare de estudar ao fim do ano S, ¢ comece a trabathar no infcio
do ano S+1. Por hipétese, o individuo manters esta renda constante ao longo de
sua vida til, a qual serd constante e de N anos. Suponhamos, ainda, que a2 aliquota
média de imposto de renda seja 7 constante. Isto quer dizer que a sua renda liquida
€ de Yy (1-1), caso ingresse no mercado de trabalho apés S anos de estudo, O
Gréfico 1 representa, entrer=S ¢ t=8+N, o fluxo de renda do individuo.

Qualquer individuo se defronta com a escolha entre estudar mais um ano ou
comecar a trabalhar imediatamente. Caso a decisio scja estudar, o estudante
incotte em custos pessoais de Cg,1 durante 0 ano S+1, ¢ daf por diante recebers
renda bruta anual Y, ,, de novo por N anos ¢, portanto, até o fim do ano S+N+1.
O fluxo de caixa do Grifico 2 representa esta alternativa.

A taxa de retorno pessoal em educacio serd g, ,, taxa interna de retorno do fluxo
diferenga. Como este fluxo apresenta apenas uma inversio de sinal, o critério da
laxa interna de retorno apresenta resultados compativeis com o método do valor
presente [ver Faro (1985)](ver Gréfico 3).

1 Ataxa de retorno pessoal difere da taxa social porque esta inclui os impostos pagos (do lado dos
beneficios) e os custos de educagiio (professores, manutencio, edificagio). Em geral estes retornos
sociais s30 inferiores aos pessoais [ver Psacharopoulos (1973351.. Ver também a nota de rodapé 2.
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Gréfico 3
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O valor presente no fim do ano S do fluxo diferenga €, com capitalizagio
continua:

1 - N —

Vess10) = = f (Cspq+¥g)(1-0)e Md+ [T (Y- Ys)(1-t)e Tdt+
N+1 -

+f~ Ysy(1-t)e™ "dt ¢y

A taxa de retorno do investimento em educagio entre S e S+1 ¢ ovalorrg,; que
resolve a equagio:

Vese1(rs+1) =0 @

Ap0s alguns algebrismos chega-se a:
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Com isto, pode-se mostrar:

Proposigdo:2 Se o custo pessoal de estudar durante o ano S+1 for muito menor
que a renda liquida anual que serd ganha apés serem completados S+1 anos de
estudo, entdo a taxa de retorno em educagio do ano S+1 em relagdo a S serd dada

por:
fgpq = log¥g,q — log Y C))

Demonstragdo: ver Apéndice.

A Tabela 1 mostra como variam as taxas de retorno sob diversas hipoteses de
valores de Cg /Y, (1 - £). A primeira coluna apresenta a taxa de retorno efetiva
na hipétese de custo zero (Cg,,=0). A primeira linha representa diversos valores
de Cg,,/Ys,1(1-1). As entradas sao valores da taxa de retorno percentual

[(€s+1 — 1)x100% ] que sio solugbes de (3) para uma vida iitil de 35 anos.
Esta tabela pode ser utilizada como um conversor entre a taxa de retorno pessoal
que serd estimada neste trabalho ¢ a taxa de retorno social correspondente. Para
esta conversio, basta entrar na linha com a correspondente 1axa de retorno pessoal
e na coluna com a relagio custo/renda adequada. E bom lembrar que estas taxas
de retorno social subestimam a real taxa de retorno em educagio, pois ndo captam
as externalidades positivas.

Aplicando-se (4) iterativamente, tem-se que:

logYg,q =logYgy, - log¥s + log¥g — log¥g_; + ...+ logY; -
- log¥y + fog¥y — log¥g y =rgy +7g +...+ 1 +logY, 3)

Dai, ser simples 0 método econométrico de estimagdo dos retornos. Estima-se
a regressao:

logY = int + By d; + fydy + ...+ Brdr + ¢ (6)

2 Esta proposico continua v4lida para as taxas de retornos sociais se Cg . ; passa a ser interpretado
como o custo/aluno ano no (5 + 1)-&simo ano ¢ a hip6tese fosse Cg , 1/ Y5 . { bem pequeno.
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TABELA 1

Valor exato da taxa de retomo — equacdo (3)

(% ao ano)
Taxa de Cs/Ys(1-t)
Retorno

‘E?%g’a%uzhz ;) 1 5 10 15 20 25
9 89 - 85 8,1 76 73 6,9
10 9,9 8,5 8,0 85 8,1 7.7
11 10,9 10,4 99 94 89 85
12 1.9 11,3 10,8 10,2 8,7 9,3
13 12,9 123 M7 11,1 10,5 10,1
14 13,8 13,2 125 11.9 1.4 10,8
15 14,8 14,2 13,4 12,8 12,2 11,6
16 15,8 15,1 14,3 13,6 12,9 12,3
17 16,8 16,1 15,2 14,4 137 13,1

onde dg, § = 1,...,T sio varidveis dummy que tém valor 1 se o individuo possui §
anos ou mais de estudo completos.

E o valor estimado de rg é dado por:
rg=p¢ S=1 N

Como Mincer (1974) e Grilliches (1977) observam, regressGes como esta apre-
sentam problemas potenciais, A experiéncia de um individuo também contribui
para aumentar sua renda. Desta forma, a estimativa dos coeficientes seria tenden-
ciosa, a menos que sejam incluidos na regressao os termos aE + bE2 (a>0eb<0)
onde £ representa anos de experiéncia. O termo bE2 aparece na regressao pois a
renda aumenta mais lentamente 3 medida que os anos de experiéncia aumentam.

oY = int + fody + ...+ frdr + aE + bE? 4+ & (8)

Como a informagio anos de experiéncia (E) ¢ desconhecida, em geral estima-se:
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log¥ = int + fgdy + ...+ fpdy + a(ld) + b(Id)’ + ¢ Q)

onde Id = idade do individuo.

Outras corregdes poderiam ser feitas, como Behrman e Birdsalt (1983) ilustram,
a0 corrigirem os retornos em educagio no Brasil, pela qualidade do professor.
Neste trabalho serd utilizada a especificagio (9).

3 - Os dados

Para a estimagfo das equagdes foram utilizados os dados das PNAD dos anos de
1976 a 1989 ¢, como varidvel renda, foi utilizado o nimero de saldrios minimos,
ajustados para a jornada padrio de oito horas por dia. A amostra compge-se de
homens das regides metropolitanas, exceto Brasilia, entre 25 e 50 anos de idade,
que fazem parte da populagio economicamente ativa efetivamente ocupados.
Devem possuir também renda positiva ¢ pelo menos 20 horas semanais de trabalho.
O método de tratamento dos dados ¢ descrito em Reis e Barros (1989).

As PNAD apresentam o niimero exato de anos de estudo de cada individuo, caso
este tenha até oito anos de estudo, ou seja, até o primdrio completo. Contudo, nos
niveis secunddrio e superior as PNAD nio possuem dados tdo desagregados. A
tinica informagio disponivel & se o individuo possui entre nove ¢ 11 anos completos
de estudo (ou seja, algum ano completo de estudo secunddrio) e 12 ou mais anos
completos de estudo (isto ¢, algum ano completo de estudo superior). Assim, foram
necessdrias modificagdes.

Dividiu-s¢ a amostra de acordo com cinco categorias:
&) Analfabeto: menos de 1 ano completo de estudo;
b) Primdrio 1: de 1 a 4 anos completos de estudo;

¢) Primdrio 2: de 5 a 8 anos completos de estudo;

d) Secunddrio: de 9 a 11 anos completos de estudo; ¢
€) Superior: mais de 12 anos completos de estudo.

Tendo sido definido que serd utilizada uma especificagao do tipo (9), optou-se
pela utilizagio do m4ximo de informagcio existente. Assim definiu-se um grupo de
dummies: d,,..., do, onde d; vale 1 caso o individuo tenha i anos de estudo completos
ou mais e 1 =i < 8. Definiu-se dy = 1, para 0 caso de ter pelo menos nove anos
completos e d,y = 1, para o caso de ter 12 ou mais anos de estudo completos.

De acordo com a equagio (9), para saber o retorno do Primdrio 1 sobre os
Analfabetos por ano de estudo basta tomar (8, + 8, + 8, + §,/4). Paraoretorno
do Primdrio 2 sobre o Primdrio 1, por ano de estudo tem-se (B + B; + B + Bs/ 4).
Contudo, parafS,e §,, existe a necessidade de corregoes. Para que seja feito o cdlculo
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do retorno médio por ano de estudo, é preciso saber qual o nimero médio de anos
de cstudo completos dos componentes das amostras. Infelizmente tal fato & desco.-
nhecido. Optou-se por utilizar os dados do Censo de 1980, que € 0 mais préximo
dos dados disponfveis. Daf, foi calculado que, para homens entre 25 ¢ 49 anos,
habitantes de zona urbana, a média de anos de estudo completos dentre aqueles
que possuem nove, 10 ou 11 anos completos ¢ de 10,654 anos de estudo. Da mesma
forma, dentre aqueles que possuem pelo menos 12 anos completos de estudo, a
média de anos de estudo completos € de 16,304 anos.

Portanto, o retorno do Secunddrio sobre o Primé4rio 2 por ano de estudo é:
B5/(10,654 - 8). E o do Superior sobre o Secunddrio: B10(16,304 - 10,654).

4 - Estimativas e implicagdes de politica educacional
Os retornos serdo estimados a partir de:
logY = int + Bydy + ...+ B19dsg + a(Id) + b(Id) + & (10

Os resultados de (10) estiio apresentados na Tabela 2, adiante.

Cabe observar o valor negativo do retorno da 5 série do primeiro grau contra a
4% série, que ocorre quase constantemente ao longo dos anos. A teoria do capital
humano ndo explica tal fato. Deve-se, provavelmente, a um efeito sinalizacio,
Aqueles que completaram o antigo primério (12 2 42 série do primeiro graw), e nio
s¢ empregaram, se s6 completam mais um ano de estudo e ndo vio adiante,
sinalizam que foram incapazes: tomaram a decisdo de nao trabalhar anteriormente
€ conscguiram completar apenas mais um ano de estudo. A todo final de ciclo
(Primdrio 1, Primdrio 2, Secundério e Superior) o mesmo problema ocorre. O que
acontece € que este “efeito sinalizagdo” domina o “efeito acumulagio de capital
humano” na 52 série do 1° grau.

Para o célculo percentual dos retornos por ano de estudo, utilizou-se 0 método
descrito anteriormente. Assim, 0 método de cdlculo da taxa efetiva de retorno
pessoal em educagio anual é:

Niveis de Educagio Taxa de Retorno (% ao ano)

Primério 1/Analfabeto  [exp ((B, + B + B, + B, )/4) - 1] x 100%
Primdrio 2/Primdrio 1 [exp ((Bg + B; + B¢ + B5 )/4) - 1] x 100%
Secunddrio/Primario 2 [exp (8y/(10,654 - 8)) - 1] x 100%
Superior/Secunddrio {exp (B,/(16,304 - 10,654)) - 1] x 100%

Isto resulta na Tabela 3, onde estao resumidos os valores calculados para os
retornos.
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Para se ter uma idéia mais clara da tendéncia das taxas de retorno no perfodo
estudado, foram calculadas as médias de 1976/79, 1981/85 e 1986/89. A Tabela 4,
apresentada adiante, indica estas médias, ponderadas pelo tamanho da amostra.

Os resultados bdsicos s30:

a) nos anos mais recentes, o investimento em educagio apresenta retornos
pessoais muito elevados, da ordem de 16% reais ao ano;

b) houve aumento dos retornos reais da educagiio no perfodo 1976/89, nos niveis
de educag¢do mais elevados;

¢) o curso Primdrio 1 apresenta as taxas mais elevadas em 1976/79 e 1981/86 ¢
taxas quase 30 altas quanto o méaximo em 1986/89,

d) 0 curso Secunddrio, que apresentava iaxas bem menores que o Primdrio 1
entre 1976/79, passa a ser ¢ de retorno mais ¢levado nos anos 1986/89;

€) o curso Primério 2 continua a apresentar 0 menores retornos, podendo-se
constatar também que estes exibem uma trajetéria declinante no decorrer dos
subperiodos estudados;

/) © curso Superior apresenta retornos elevados, mas sempre suplantados pelo
Secundério e pelo Primario 1.

Estes resultados podem ser melhor visualizados no Gréfico 4.
Pode-se, entéo, concluir que:

a) o investimento em educagio € dos mais rentdveis em termos reais, mostrando
que investimentos em estradas, ferrovias, barragens, exploragio de petrdleo, etc.,
devem render pelo menos 14,5%, para que sejam preferidos a investimentos em
educagao;’

b) as causas dos aumentos dos retornos do investimento em nfveis de educagio
mais elevados devem ser eliminadas. Com efeito, como se verificou nas regressoes
executadas neste trabalho, a educagdo, através dos diferenciais de renda entre
grupos educacionais, explica cerca de 50% da desigualdade de renda, o que ¢
corroborado pela andlise de Reis e Barros (1989). Fica evidenciado o potencial que
estes aumentos possuem para gerar um efeito nefasto na distribuicdo de renda.
Duas sdo as causas principais da elevagio destes retornos. Em primeiro lugar, a
diminuigio do investimento piiblico em educagio. Em segundo, a existéncia de
barreiras  entrada dosetor privado: os Consethos Estaduais e Federal de Educagdo
atuam no sentido de controlar o acesso do setor privado ao ramo educacional,
criando com isso dois problemas. Primeiro, beneficiam os estabelecimentos priva-
dos de ensino j4 existentes. Segundo, diminuem o nimero de pessoas que tém
acesso 2 educacio, o que pode levar a uma piora da distribuigio de renda. O fator

3 Valorda taxa de retorno social (onde nio se incorpora a externalidade positiva da educagio) do
Primério 1 sob a hip6tese do custo por aluno e por ano ser 10% da renda anual futura (Tabela 1). Este
percentual de 10% ¢ realista [ver Leal ¢ Werlang (1989)].
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TABELA 4

Retornos pessoais da educagdio no Brasi!

Médias ponderadas (% por ano de estudo)

Média 1976/79 1981/85 1986/89
Primério 1/Analfabeto 16,616 15,562 16,384
Priméric 2/Primério 1 11,221 10,36 8,447
Secundério/Primério 2 14,122 15,252 16,852
Superior/Secundério 13,104 14,389 15,642

essencial a corroborar este tltimo ponto de vista € o fato de que especialmente 0s
retornos dos ensinos Secunddrio e Superior foram os que mais aumentaram e sio

estes niveis de ensino que se apresentam sob maior controle do setor piiblico;

¢) o ensino Primdrio 1 deve, certamente, concentrar maior aten¢do do setor
piblico, tendo em vista seu menor custo relativamente aos outros [ver, por exem-

plo, Leal e Werlang (1989)] e seu elevado retorno;

d) o ensino Secund4rio deve ser incentivado intensamente;

Gréfico 4
Evolugdo dos Retornos em Educagao
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€) 0 curso Primério 2 deve ter seu curriculo modificado, tornando-o menos
generalista;

J) tendo em vista os dados apresentados, 0 argumento em proldo ensino superior
pago € reforgado: a presenga do Estado no ensino Superior nfo s6 € estimulante da
desigualdade na distribuigao da renda, pois este custa muito mais por aluno que o
¢nsino Primdrio 1, mas ainda por cima é menos rentédvel. Ou seja: tanto do ponto
de vista da eficiéncia econ6mica, quanto da eqiiidade, o ensino superior pago € uma
necessidade. De qualquer modo, ainda assim é um investimento que apresenta
respeitdvel retorno real;

g) os Conselhos Estaduais ¢ Federal de Educagio dever exigir padroes minimos
apenas dos cursos providos pelo setor piblico. Esta sim, é sua verdadeira funciio;

O método apresentado neste artigo € de fcil implantagio e pode ser utilizado
para o acompanhamento ano a ano dos efeitos da politica educacional de nosso
pais.

Finalmente, h4 ainda que considerar I%ul.a este trabalho nio focalizou o problema
das p6s-graduagdes, por falta de dados. E de se esperar que seu retorno pessoal seja
pelo menos da ordem de magnitude do curso superior, mas deve ser levada em
consideragio em sua andlise a forte externalidade positiva gerada pelas mesmas.

Apéndice - Demonstragio da proposicio
Note que:

1-e 's+1 1

1-e V541 tee st1 4" Va1 44 e Ny

que ¢ menor do que 1. Assim:

¥s —e S+1| o Cs+1
Ye i Yo ii(1-1)

Por hip6tese, o lado direito € desprezivel, de modo que:

S+1

YS -
% =e — sy =log¥g,, - logYs
S+1

QED.
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Abstract

This work computes the personal returns of the investments in education in Brazil. We use PNAD
data and the methodology developed by Mincer (1974). The main conclusions are: a) the (real)
returns in education are extremely high, on the order of 16% per year; b) the returns of the
secondary and college education are increasing along the period, while the rate of return of the
second part of the primary school is decreasing (the rate of return on the first part of the primary
school education shows no tendency); c) at the moment the highest return rates are on the
secondary and on the firsi part of the primary education (I* to 4 years); d) the second part of
the primary (5 10 8% year) presents returns substantially less than all other education levels,
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