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Abstrakt

Prispevok pojednava o vzdelavani ako jednej z foriem investicie, pri ktorej sa v pripade
verejne poskytovaného vzdelavania $tat a v pripade sukromného vzdelavania jednotlivec
vzdava svojej sucasnej spotreby s cielom ziskat' vyssie prijmy v budicnosti. Aj v pripade
verejne, aj v pripade stkromne poskytovaného vzdelavania ziskava v budicnosti $tat aj
jednotlivec. S vyssim dosiahnutym vzdelanim moze jednotlivec o¢akavat’ vyssi prijem, ktory
modze vynalozit’ na svoju spotrebu, pripadne ho investovat’ do svojho d’alSieho osobnostného
rozvoja. Naopak $tat ziskava naspét, do vzdelavania, vlozené finan¢éné prostriedky v podobe
vyssich prijmov jednotlivca.

Abstract

The paper deals with education as a form of investment in which, in the case of public
provided education state and by private education the individual, gives up its current
consumption in order to earn more in the future. Even if the public, even if privately provided
education obtained in the future state and the individual. With higher educational attainment,
an individual can expect higher revenue that can be spent on their consumption, possibly to
invest in its further personal development. On the contrary, the State receives back into
education, funds deposited in the form of higher income individuals.
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UvoD

Kvalitativny a kvantitativny rozvoj vychovy a vzdeldvania neméze pokracovat’ bez vhodného
systému financovania, ktory by na vSetkych trovniach rozhodovania (makro-, mezo-, mikro-)
podporoval efektivne vynakladanie finan¢nych prostriedkov.

Finan¢né prostriedky sa v sucasnosti pridel'uju prostrednictvom kapitoly Ministerstva $kolstva
SR prevazne na zéklade extenzivnych kritérii, ktoré vzdy nemusia byt objektivnymi
kritériami. Metody a sposoby pridelovania verejnych finanénych prostriedkov, ktoré aj pri
sicasnom viaczdrojovom financovani tvoria podstatnu Cast’ rozpoctov vysokych §kol, by ale
mali priamo vplyvat’ na efektivne vynakladanie finan¢nych prostriedkov a zaroven vytvarat
tlak na zvySovanie kvality poskytovanych vzdeldvacich sluzieb. Okrem neefektivneho
vynakladania finan¢nych prostriedkov predstavuje hlavny problém ich v§eobecny nedostatok.

* Prispevok bol publikovany s podporou KEGA ¢. 037UMB-4/2013 Inovativny Studijny
program Socialna ekonomika a podnikanie.



Finan¢né zabezpecenie vzdelavania v socialistickej spolo¢nosti znacne ovplyvioval pristup
ku vzdelaniu ako k zlozke spolocenskej spotreby zatazujiicej $tatny rozpodet. CSSR vo
financovani vzdelavania v porovnani s vyspelymi ekonomikami vyrazne zaostavala. Analyzy
vzdeldvacich systémov vo svete ukézali, Ze verejné vydavky na vzdelavanie tvoria tretiu
najvacsiu polozku verejného sektora za narodnou obranou a socidlnym zabezpecenim. Tieto
vydavky sa pohybuju v rozmedzi od 13 % do 15 %, ¢o predstavuje v priemere 7 — 8 % HDP
(Benco, 1992, s.50). Zotrva¢nost’ v mysleni a nieckdajsi status vzdelavania v spolo¢nsoti vSak
pretrvava do sucasnosti. Na Slovensku podiel verejnych vydavkov vynakladanych na
vzdelavanie z HDP v roku 1990 predstavoval iba 5,49 %. Do roku 2000 klesol na 4,31 %
a stale klesa.

Zmena spolo¢ensko-ekonomického systému a s tym suvisiaci prechod z centralne planovanej
ekonomiky na trhovo orientovani ekonomiku nepriniesli v oblasti financovania vzdelavania
vyrazné zmeny. Nepostacujuce finan¢né prostriedky plynlce z verejnych zdrojov ohrozujd
kvalitu vzdelavania, ako aj celého Skolstva. Poddimenzované financovanie vzdelavania
spdsobilo, ze sa napr. realny rozpocet vysokych $kdl pocas posledného desatrocia vyrazne
znizil. Nedostatok finanénych prostriedkov pocit'uju vsetky stupne vzdelavania. V budicnosti
nemozno predpokladat’ vyrazné zmeny vo financovani vzdeldvania, a preto je potrebné
dosiahnut’ maximalnu efektivnost’ pri vynakladani disponibilnych verejnych prostriedkov na
financovani vzdelavania.

Pri posudzovani finanénych potrieb Skoly je nevyhnutné zohladiiovat efektivnost
vzdelavania, ¢o predstavuje hl'adisko vynosnosti Stidia. Z verejnych zdrojov by sa teda mali
podporovat’ hlavne tie $tudijné odbory, ktorych ,investicna vynosnost* je najvyssia. Pri
prerozdelovani verejnych zdrojov je potrebné zohladnovat' hlavne ekonomick( stranku
vzdeldvania. Procesu zvySovania efektivnosti vydavkov na vzdelanie musi predchadzat
teoretickd analyza verejného sektora a presné vymedzenie vzdelania v iom. Analyza poskytne
odpoved’ na sporné otazky financovania jednotlivych stupniov a foriem vzdelavania.
Délezitym krokom je analyza makroekonomickych a mikroekonomickych aspektov
vzdelavania. Aby systém vzdelavania mohol plnit svoje zakladné funkcie, musi byt vo
vzajomnom sulade so svojim vonkajSim okolim. Vzdelavacia sistava by mala reSpektovat’
zmeny Vv demografickom vyvoji, ekonomickej Struktire krajiny, prirodné predpoklady atd’.
Mikroekonomické aspekty vzdeldvania zahfhiaja konkrétne spdsoby financovania
vzdelavacich institucii a sposob, akym plynt finanéné prostriedky k samotnému
spotrebitel'ovi vzdelania, Statnu spravu a riadenie vzdelavacich institacii.

1. Vyznam efektivnosti vzdelavania v socialo-ekonomickom rozvoji

K efektivnemu vynakladaniu finan¢nych prostriedkov na vzdelavanie sa moZeme pribliZit’ aj
tak, ze pri rozhodovani o alokacii finanénych zdrojov sa budu vyuzivat’ principy finanéného
a kapitalového investovania. VVzdelanie predstavuje investiciu, ktorou sa v pripade verejne
poskytovaného vzdelavania §tat a v pripade sukromného vzdelavania jednotlivec vzdavajd
svojej sucasnej spotreby s cielom ziskat’ vyssie prijmy v budicnosti. Aj v pripade verejne, aj
v pripade sukromne poskytovaného vzdeldvania ziskava v budtcnosti $tat aj jednotlivec.
S vys$§im dosiahnutym vzdelanim moze jednotlivec ocakavat vyssi prijem, ktory moze
vynalozit' na svoju spotrebu, pripadne ho investovat do svojho d’alSieho osobnostného
rozvoja. Naopak $tat ziskava naspat,, do vzdelavania, vloZzené finan¢né prostriedky v podobe
vysS$ich prijmov jednotlivca.

Pri skimani mozZného wvyuZitia principov finanéného investovania budeme vychadzat
z pocetnych poznatkov prezentovanych v publikacidch autorov, ako su W. F. Sharpe a G. J.



Alexander (1990), vychadzajlcich z praktickych skusenosti ziskanych pri vykone finan¢ného
investi¢ného poradenstva, R. D. Hendrikssona a R. C. Mertona (1981), J. T. McClavea a P. G.
Bensona (1988), E. J. Eltona, M. J. Grubera (1986), ale aj slovenskych a ¢eskych autorov, ako
B. Chovancova, A. Jankovska, J. Kotlebova (2002), P. Kohout (2000), V. Mlynarovic¢ (2001),
K. Vlachynsky (2006) a M. Synek (2000), Z. Marcinekova, J. Pal'a (2006), Capo O. (1991),
Mushkin, S. (1992), ktori sa zaoberaju analyzou finan¢ného investovania a investovania ako
takého, finan¢nym manaZmentom a tvorbou investiénych stratégii v suikromnom sektore.

Niektoré prvky a principy investovania finan¢nych prostriedkov v sukromnom sektore boli
prevzaté a aplikované aj v podmienkach verejného sektora. Mnohi autori, ako F. Ochrana
(1999, 2001, 2002), J. Nemec., G. Wright, (1997), N. R. Murray, (2001), J. Pekova a J. Pilny
(2002), Y. Streckova, I. Maly (1998), vyuzivaji pri rieSeni problematiky verejného sektora
a verejnych financii modifikované statické a dynamické metddy hodnotenia efektivnosti
sukromnych investicii. Z nich vznikli metédy vyuzivané vo verejnom sektore na hodnotenie
verejnych vydavkovych programov, ako si CBA, CUA, CEA atd'.

Kazdé investovanie, ¢i uz sa uskuto¢nuje vo verejnom alebo sukromnom sektore, je spojené
s hl'adanim takého variantu, ktory prinesie maximdlny vynos, maximalnu bezpecnost’ a
maximalnu likviditu. Ide o tzv. magicky trojuholnik, ktory je umiestneny v uréitom priestore
a ¢ase. Uvedeny trojuholnik zobrazuje nasledujuci obrazok.

sucasna

riziko

cas

Obréazok 1 Magicky trojuholnik investovania
Zdroj: Chovancova. B a kol.,: Finan¢ny trh. Bratislava: Eurounion, 2002, s. 39.

Zakladnymi atribatmi investicii su teda vynos, likvidita a riziko (Synek a kol., 2000, s. 295).
Vynos V pripade vzdelavania predstavuje zvySena tvorba Gzitkovych hodnét v podobe rastu
HDP (Benco, 1992, s. 12), ktora sa prejavuje v pripade jednotlivca rastom jeho osobnych
penaznych prijmov. Vynosom (ekonomickym) zo vzdelavania v pripade Statu, ako hlavného
investora je celkovy zvySeny objem prijmu jednotlivca. Prijmy zo vzdeldvania je mozné
kvantifikovat’ hlavne v pripade stredného a vysokého stupiia vzdelavania. Tie plyna od chvile
prvého zamestnania sa absolventa, az po dosiahnutie dochodkového veku. Pri investovani do
vzdelania musime vychéadzat aj zo skutoCnosti, ze nie vzdy bude vynos zaruceny (hlavne
ekonomicky). Musime rozliSovat historicky a o¢akavany vynos. Historicky vynos je vynosom
uz dosiahnutym z investovania $titu do urcitého druhu vzdelania. Ocakévany vynos je
progndzovany vynos v budicnosti.

Druhym atributom investovania do vzdeldvania je riziko. Riziko vyjadruje urcity stupen
neistoty tykajici sa ocakavanych vynosov. Predstavuje nebezpecenstvo pre Stat, ale aj
jednotlivca, ze sa oCakavany vynos nedosiahne. V pripade vzdelania ide hlavne o riziko
nezamestnanosti, pripadne zamestnanie sa Vv odvetviach s nizkou ekonomickou silou.
Vzhl'adom na to, Ze riziko je veli¢ina ovplyviiovand viacerymi faktormi a ich kombindciou, je
vel'mi tazké ho kvantifikovat’.



Tretim atribdtom investicii do vzdelavania je likvidita (Chovancova a kol., 2006, s.40).
Likvidita predstavuje ¢as splatenia investicie, resp. ¢as premeny investicie do penaznej formy.
Predstavuje rychlost’, akou sa vratia §tatu a jednotlivcovi do vzdelania investované financné
prostriedky. Stupenn likvidity zavisi predovSetkym od charakteru celkového trhu préce
a ¢iastkovych trhov prace.

Pri tradicnom ponati investicii sa uvedené tri atributy Casto vylucuji. Dosiahnut’ maximalny
vynos sa da iba pri malej likvidite, resp. pri vysokom riziku (Chovancova a kol., 2002, s.40).
Naopak investovanie do vzdelania sa priblizuje investovaniu do ideéalnej investicie. Riziko
investovania do vzdelania vyjadrené mierou nezamestnanosti vyjadruje nepriamo dopyt po
druhu vzdelania na ciastkovom trhu prace, tym vysSia je miera nezamestnanosti (riziko
investicie) a nizsi osobny prijem.

Zékladom efektivneho vynakladania vydavkov na vzdelavanie je uskuto¢nenie hodnotenia
rentability investicie do konkrétneho druhu a typu vzdelania a vyber vhodnych metdd na jeho
uskutocnenie.

2. VVzdelavanie ako investicia

Vyber Struktary avySky investiénych vydavkov na vzdeldvanie pozostava z viacerych
krokov. Prvym krokom je stanovenie vysky vydavkov na dosiahnutie ur¢itého stupiia a druhu
vzdelania jedného jednotlivca. Nasleduje odhadnutie penaznych prijmov a rizika, ktoré je
S tym spojené. Tretim krokom je ur€enie ,,nakladov na kapital“ ozna¢ovanych pri sikromnych
investiciach aj ako podnikova diskontnd miera. Poslednym krokom je vypocet sucasnej
hodnoty o¢akavanych vynosov (o¢akavanych cash flow) (Vlachynsky, 2006, s.145).

Pri hodnoteni investicii do vzdelania je najtazSie uskuto¢nenie prvych dvoch krokov. Od
redlnosti odhadu vydavkov abuducich prijmoch jednotlivca zavisi uspeS$nost celého
investi¢ného planovania $tatu v oblasti vzdelavania.

Vydavky na vzdelavanie je mozné pomerne jednoducho a presne stanovit’. Pri rozhodovani
o efektivnosti investicie do vzdelavania musime vychadzat z jednotlivych vydavkov, ktoré sa
vynakladaju z verejnych rozpoétov, na konkrétneho jednotlivea na uréitom stupni a druhu
vzdelavania (Mlynarovi¢, 2001, s.25). Ziskame ich stétom vsetkych beznych a kapitalovych
vydavkov danej Skoly pocas jedného cyklu stidia pripadajicich na jedného ziaka/Studenta,
ako aj ostatnych vydavkov spojenych so Studiom (napr. socialne Stipendia).

Ked'ze takato investicia trva niekol’ko rokov, pri hodnoteni musime zohl'adnit’ faktor ¢asu
a dané vydavky prepocitat’ na rovnaku ¢asovu zékladnu, ako aj mieru inflacie.

Dalsim krokom v hodnoteni investicie do vzdelavania je odhad celkovych budicich
penaznych prijmov, ktoré po absolvovani Studia budi plynut’ pre Stat. Ich odhad je tazky
(predovsetkym pri odhade celkovych prijmov zo vzdelania), pretoze ide o dlhé casové
obdobie, v priebehu ktorého na prijem absolventa pdsobi mnozstvo vplyvov, ako je Cas,
inflacia, nezamestnanost’, ktora je nasledkom Strukturalnych zmien v ekonomike, rast alebo
pokles prijmov v dosledku hospodarskych cyklov atd’.

Ked’Zze na kalkulaciu predpokladanych prijmov z takejto investicie mozno vyuzit' jedine
predpokladany prijem jednotlivca, budeme uvazovat’ len o strednom a vysokoskolskom stupni
vzdelavania, ktoré pripravuju absolventov pre trh prace.

Finan¢ny kapital, rovnako ako vSetky vyrobné Cinitele, ma svoje naklady. V pripade, Ze st
investicie do vzdelavania financované cudzimi zdrojmi (Stit si na vzdelavanie pefiazné
prostriedky pozicia), naklad predstavuji uroky z prijatej pdzicky. Ak S§tat financuje



vzdelavanie z vlastnych zdrojov, nakladom je $titom pozadovany vynos z investovanych
penaznych prostriedkov alebo vynos dosahovany inymi moznymi investiciami, ide teda o
oportunitné néklady (napr. diskontnd sadzba narodnej banky, pri ktorej poskytuje Uvery
komerénym bankam).

Pri stkromnych investiénych akciach vo vSeobecnosti plati, ze investicie s vy$Sou mierou
rizika by mali byt diskontované vyS$Sou mierou a naopak. V pripade investicii do vzdelania
nie s vynosy priamo Umerné riziku — miere nezamestnanosti, ale nepriamo umerné, ¢o
vyzaduje naopak stanovit’ nizsiu diskontni mieru.

Urcenie miery rizika je dolezitym krokom hodnotenia vydavkov. Pri investovani do vzdelania
(rovnako ako v pripade ostatnych investicii), je potrebné zohl'adnit’ pravdepodobnost’, riziko,
7e sa $tatu nevratia penazné prostriedky investované do vzdelania. Uvedené riziko je dané
nezamestnanostou absolventov danej Skoly, ako aj priemernou nezamestnanostou
V jednotlivych odvetviach narodného hospodarstva. Pri vypocte rizika je potrebné zohl'adnit
aj nezamestnanost’ podl'a dosiahnutého vzdelania v celom narodnom hospodarstve.

Riziko (nezamestnanost’) absolventov danej Skoly je mozné vypocitat’ ako vazeny aritmeticky
priemer rizik jednotlivych Studijnych odborov na konkrétnej Skole podla nasledujiiceho
VzZorca.

(Z Wopexxz * (Nags1,23 + Nass ooe + Nvzo + Nopv)ooe) Be., mgr., pho.

Ree. Mmgr.pho. = 1)

( ) WODBx,x,z ) Bc., Mgr., PhD.

kde Nags123je nezamestnanost’ absolventov konkrétnej $koly podla stupiia dosiahnutého vzdelania, N ags ops
nezamestnanost’ absolventov S$koly podla Studijného odboru, Nyzp je priemernd nezamestnanost
v narodnom hospodarstve podl'a dosiahnutého stupfia vzdelania, Nopy je priemerna nezamestnanost
Vv jednotlivych odvetviach narodného hospodarstva podla skupin $tudijnych odborov, Wopgxxz SU Vahy
poétu Studentov v jednotlivych Studijnych odboroch na $kole v uritom stupni $tadia (napr. na vysokej
skole Bc., Mgr. alebo PhD.).

Nags 123 Je mozné vypocitat ako priemerni rocnil nezamestnanost’ absolventov Skoly
v uré¢itom obdobi (napr. za uplynulych 5 rokov), podl'a stupiia dosiahnutého vzdelania. Ro¢nt
nezamestnanost’ absolventov Skoly je mozné vypocitat’ ako vaZeny priemer (podla poctu
mesiacov) evidovanej nezamestnanosti prislusného roka.

Nezamestnanost’ absolventov podla Studijného odboru Nags ops je mozné vypocitat' ako
priemernu ro¢ni nezamestnanost’ absolventov Skoly v urcitom obdobi podla Studijného
odboru. Podobne, ako v predch&dzajacom pripade, je potrebné priemerovat hodnoty
evidovanej nezamestnanosti prislu§ného roka (evidencia podla UPSVaR).

Nvzp predstavuje priemernt nezamestnanost v narodnom hospodarstve podl'a dosiahnutého
stupnia vysokoskolského vzdelania za urcité obdobie.

Nopv predstavuje priemerni nezamestnanost v jednotlivych odvetviach narodného
hospodarstva podla skupin Studijnych odborov. Pri ureni priemernej nezamestnanosti je
potrebné vychadzat’ z nezamestnanosti v skupindch odvetvi podl'a studijnych odborov.

Vysledni  absolventskiit  nezamestnanost je  potrebné  korigovat  koeficientom
zohladnujacim regiondlne rozdiely v drovni nezamestnanosti v jednotlivych krajoch
republiky.



Koeficient je vysledok rozdielu celkovej priemernej hodnoty nezamestnanosti na Slovensku
a priemernej hodnoty nezamestnanosti Vv jednotlivych krajoch. Koeficient je nutné uréit
z dévodu vyrovnania regionalnych rozdielov krajov, v ktorych jednotlivé skoly sidlia.
Nezamestnanost' absolventov §kol KosSického a PreSovského samospravneho kraja modze
dosahovat’ vySsie hodnoty ako nezamestnanost absolventov Bratislavského kraja. PriCiny
rozdielov pritom nemusia savisiet’ s rozdielnou kvalitou poskytovaného vzdelavania, ale
prave s ekonomickymi  regionalnymi  rozdielmi jednotlivych  krajov.  Stanovena
nezamestnanost’ predstavuje zéklad vypoctu rizika pre dynamické ukazovatele. Od rizika pri
vypoéte statickych ukazovatelov sa 1isi tym, Ze v pripade dynamickych ukazovatelov je
potrebné odhadnit’ predpokladany vyvoj v jednotlivych ¢asovych pracovnych periodach.

Pre vypocet statickych ukazovatel'ov je mozné ur¢it’ hodnotu nezamestnanosti pre danti $kolu
ako priemer predpokladanej nezamestnanosti pocas celého pracovného veku absolventa.

Vysledné absolventské riziko jednotlivych odborov vzdelavania je potrebné pocitat’ ako
vazeny aritmeticky priemer nezamestnanosti absolventov podla Studijnych odborov,
dosiahnutého vzdelania a priemernej nezamestnanosti v odvetviach narodného hospodéarstva
pre jednotlivé stupne dosiahnutého vzdelania za stanovené obdobie. Poslednym krokom
vV hodnoteni investicie do vzdelania je vypocet stcasnej hodnoty ocakévanych penaznych
prijmov. V mnohych pripadoch (okrem investicii do vzdelavania) s penazné prostriedky
vynalozené v pomerne kratkom case — 1 rok. Ocakavané prijmy z investicii vSak plynu
niekol’ko rokov. Ako sme uz uviedli, v realnej ekonomike pdsobi na vSetky peniazné toky
faktor Casu, ktory spdsobuje, ze hodnota penaznej jednotky v sucasnosti je vyssia ako hodnota
penaznej jednotky v buducnosti. To znamena, ze ¢asom sa hodnota peniazi meni. KedZe
vynosy vznikaju v dlh§om ¢asovom obdobi, je potrebné ich prepocitat’ na rovnaka ¢asovi
bazu, ktorou byva rok uskutocnenia investicie. Budtca hodnota je prepocitana na sti¢asnu. Ta
je definovana ako penazna suma, ktora musi byt’ investovana, ak ma byt v stanovenom case
ziskana spdt’ vacsia suma zvysSend 0 ocakdvané vynosy.

ZAVER

Efektivny systém financovania vzdelavania je jednym zo zékladnych atribatov jeho
uspeSného fungovania. Nedostatok alebo prebytok finan¢nych prostriedkov, ich nevhodna
alokécia, ktord sa neviaze na dosahované vykony, vplyva negativne nielen na kvalitu
vzdelavania, ale aj na ekonomicky rast celej krajiny. Zmena spolo¢ensko-ekonomického
systému koncom 80. rokov a s tym suvisiaci prechod z centralne planovanej ekonomiky na
trhovo orientovani ekonomiku nepriniesli v oblasti financovania vzdelavania vyrazné zmeny.
Prejavuje sa dlhodobo poddimenzované financovanie vzdelavania a neacéelné vynakladanie
prostriedkov. Vysledkom vzdeldvacieho procesu tak nie je naplhanie cielov vzdelavace;
politiky, vychadzajicich zo spolo¢enskych potrieb, ale len neefektivne vynakladanie
finan¢nych a inych zdrojov.

Investicné vnimanie vzdeldvania mdze vytvarat tlak na zniZovanie po¢tu nezamestnanych
absolventov, a teda reSpektovanie neustale sa meniaceho ekonomického prostredia (tym, ze
zohl'adiiuje nezamestnanost absolventov ako dodlezity prvok pri pridelovani finanénych
prostriedkov). Mo6Ze napomoct’ zabezpecit dostatok finannych prostriedkov kvalitnym
a perspektivnym Skoldm a obmedzit’ prostriedky nekvalitnym a neperspektivnym Skolam.
Moéze teda sluzit’ ako nastroj efektivneho prerozdelenia finan¢nych prostriedkov medzi Skoly
av ramci vysokych $kol, t. j. na mikro- a mezodrovni. Pri tomto pohlade je ale treba
zohl'adnit’ skuto¢nost’, Ze nereSpektuje urcité deforméacie na trhu prace stuvisiace s existenciou
verejného sektora. Hlavnou prekazkou je neexistencia objektivnej ceny prace zamestnancov



verejného sektora, ktora nie je stanovena trhovymi vztahmi, ale politickym rozhodnutim. Aj
napriek tomu sa moze stat’ podpornym nastrojom rozhodovania.
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