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Priciny a dosledky padu cien ropy
na prelome rokov 2014 a 2015

Branislav Karmazin
Ndrodnd banka Slovenska

V poslednych mesiacoch méZeme byt svedkami dramatického prepadu cien ropy na
komoditnych trhoch. Ceny ropy klesli zo 112 americkych doldrov za barel ropy Brent v juni
2014 na janudrovych 46 doldrov s ndslednou korekciou smerom nahor na aktudlnych
priblizne 60 doldrov. Podobny trend bol badatelny aj v pripade americkej ropy WTI. Viyrazny
pokles cien ropy ako vyznamného ekonomického inputu sa tak stdva jednou z klticovych
ekonomickych udalosti na rozhrani rokov 2014 a 2015 a stcasne vyznamnou premennou

pre makroekonomicky vyvoj v roku 2015.

PRric¢INY PADU CIEN ROPY

Za aktudlnym a pokracujucim prepadom cien
ropy ako jednej z najdoleZitejsich komodit mozno
hladat dva bezprostredné a viacero dlhodobych
dévodov.

Prvym bezprostrednym ddévodom je skutoc-
nost, ze cena ropy historicky suvisi aj s vyvojom
amerického doldra, a preto jeho aprecidcia tiez
mala vplyv na pokles cien ropy. Vyrazny rast ceny
amerického doldra voci euru od jula 2014 bol
ovplyvneny rychlejsim rastom ekonomiky USA
spolu s ocakdvaniami trhov na rast urokovych
sadzieb v buducnosti a na druhej strane pomal-
sim ako predpokladanym rastom ekonomickej
aktivity v Eurépskej unii s potrebou uvolfiovania
menovej politiky.

Druhym bezprostrednym dévodom posunu
k dlhoro¢nym minimam bolo zasadnutie krajin
OPEC, ktoré kontroluju priblizne 40 % svetovej
tazby ropy a vacsinu jej vyvozu. Na zasadnuti 27.
novembra 2014 nedoslo k suhlasu so znizenim
tazobnych kvot, ktorych cielom malo byt znizenie
ponuky a zamedzenie dalsiemu poklesu cien ropy.

Graf 1 Vyvoj priemernej mesacnej ceny ropy Brent
a vymenného kurzu
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Krajiny OPEC sa dohodli, Ze ponechaju produkciu
na Urovni 30 milionov barelov za den. Z pohla-
du situdcie na komoditnom trhu, kde cena ropy
klesala od juna 2014 prudko smerom dole, sa javi
posledné novembrové zasadnutie OPEC ako naj-
doleZitejsie za posledné roky. Rozhodnutie OPEC
tak potvrdilo kratkodoby (nastupeny pred zasad-
nutim) trend poklesu cien ropy a poskytlo argu-
menty na jeho daldie pokracovanie. Viaceri ana-
lytici hovoria o snahe kartelu dostat producentov
ropy vyuzivajucich iné ako konvencné metody

tazby ( shale oil producers) z trhu a zachovat si z dI-

hodobého hladiska trhovy podiel.’

Dlhodobé dévody su determinované najma
klt¢ovymi ekonomickymi faktormi — nestladom
ponuky a dopytu:

1. Rychlejsi rast svetovej produkcie ropy ako do-
pytu. Ceny ropy nad 100 dolarov boli motivuju-
cim prvkom pre rast tazobnych kapacit? a tazby,
najma v USA, prostrednictvom novych techno-
l6gif a inych ako konven¢nych metdd tazby
(USA ma najvyraznejsi podiel na raste svetovej
produkcie ropy od roku 2008 a najma od roku

Graf 2 Vyvoj ceny ropy Brent a WTI (v USD za
barel)
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1 Essentially, OPEC is now engaged in
a price war with oil producers in the
United States. The cartel will let prices
keep falling in the hopes that many
of the newest drilling projects in the
US will prove unprofitable and shut
down. It's very cheap to pump oil
out of places like Saudi Arabia and
Kuwait. But it's more expensive to
extract oil from shale formations in
places like Texas and North Dakota.
So as the price of oil keeps falling,
some US producers may become
unprofitable and go out of business.
The result? Oil prices will stabilize and
OPEC maintains its market share. The
catch is that no one quite knows how
low prices need to go to curb the US
shale boom.
http://www.vox.co-
m/2014/11/28/7302827/oil-prices-
opec

2 Total U.S. production reached an ave-
rage of 8.9 million barrels per day in
October, and is expected to surpass 9
million bpd in December, the highest
in decades, according to the U.S.
Energy Information Administration.
http://www.reuters.com/ar-
ticle/2014/12/03/us-usa-oil-permits-
idUSKCNOJG2C120141203
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http://www.worldbank.org/
content/dam/Worldbank/GEP/
GEP2015a/pdfs/GEP2015a_chap-
ter4_report_oil pdf
http//www.ibtimes.com/china-le-
ads-16-jump-global-clean-energy-
investments-solar-wind-sectors-
grow-1778744

Lower gasoline prices likely also
contributed to the recent rise in
consumer sentiment. Historically
a20% drop in energy prices would
predict a 15-point rise in consumer
sentiment. That relation weakened
considerably as consumers got
accustomed to the up-and-down
yo-yo of prices in recent years.
Nonetheless, consumer sentiment
is now at the highest level it's been
since the Great Recession. http://
www.talkmarkets.com/content/
us-markets/lower-oil-prices-and-
the-us-economy?post=53435
http://www.imf.org/external/pubs/
ft/weo/2015/update/01/
http://blog-imfdirect.imf.
0rg/2014/12/22/seven-questions-
about-the-recent-oil-price-slump/
https.//www.ecb.europa.eu/pub/
economic-bulletin/html/index.
en.html
https.//www.ecb.europa.eu/pub/
projections/html/index.en.html

10 Rast redlneho HDP by sa mal zvysit

20,9% v roku2014na1,5%yv roku
2015, na 1,9 % v roku 2016 a na
2,19% v roku 2017.

Last October the International
Monetary Fund estimated what
price oil-producing nations needed
to break even. lran needed SUS136
abarrel, it calculated, and Vene-
zuela and Nigeria needed SUS120
a barrel. Russia needed SUS101

a barrel, while Kuwait, Qatar and
the United Arab Emirates needed
SUS70a barrel. Even after Tuesday's
price recovery, oil is about $US68

a barrel. The national accounts

of the higher-cost oil-producing
countries are under considerable
pressure.
http//www.smh.com.au/business/
six-reasons-oils-price-plunge-has-
shaken-the-markets-20141202-11y-
cyv.html

12 Napr.: http://www.vox.com

/2014/12/3/7327147/oil-prices-bre-
akeven-shale

13 Podla dostupnych tdajov a zve-

rejnenych analyz publikovanych
North Dakota Department of
Mineral Resources a poradenskou
spolo¢nostou Wood Mackenzie

sa stdle nedd celkom jasne urcit,

¢i cena ropy bude nadalej klesat.
Podla analytikov Wood Mackenzie
(na zdklade analyzy pokryvajicej
spolocnosti, ktoré predstavuju
dennu produkciu az 75 miliénov
barelov ropy) by aj pri cene

40 doldrov za barel dostalo do stra-
tyiba 1,6 % svetovej produkcie ropy
(hlavne projekty ropnych pieskov

v Kanade).
http://www.woodmac.com/
public/views/low-oil-prices-halt-
production

2010)°. OPEC vykazoval v uplynulom obdobi
viac-menej stabilnd produkciu. Spojené Staty
americké prispeli najviac k vyraznému narastu
ponuky vdaka tzv. bridlicovej revolucii, v ktorej
nové technoldgie, ako napr. horizontalne vrta-
nie, umoznili pristup k predtym nevyuzitelnym
loziskam pod zemskym povrchom. Podla tda-
jov Energy Information Administration v USA sa
v sUcasnosti tazi takmer dvakrat tolko barelov
ropy denne v porovnani s rokmi v prvej dekade
21. storocia. Produkcia ropy sa zvysila aj v Kana-
de (z viac ako 2,5 miliéna barelov denne v roku
2009 na viac ako 3,3 miliéna v roku 2013) a v
Rusku (z 9,5 miliéna barelov denne v roku 2009
na viac ako 10 miliénov barelov denne v rovna-
kom ¢asovom obdobi).
Do nedédvneho obdobia ropny boom v USA
a narast produkcie vo vyssie uvedenych kraji-
nach mal iba minimalny efekt na svetové ceny.
Tento narast ponuky bol kompenzovany v tom
Case geopolitickym napdatim v doleZitych regi-
onoch produkujicich ropu. Obcianska vojna
v Libyi, sankcie na irdnsky export a napdtie v Ira-
ku stiahli z trhu relativne vyznamné mnozstvo
ropy a zvysili neistotu v otazke stability dodavok.
Libya v priebehu roka 2014 zacala znova pro-
dukovat a vyvazat, aj ked aktudlne produkuje
o 1 milion barelov ropy denne menej v porovna-
ni s dlhodobejsim priemerom. Pri stabilizacii po-
litickej situdcie v krajine mdze vzniknut este vy3si
previs ponuky nad dopytom na svetovom trhu.
2.Pomalsi ako predpokladany rast dopytu vo
svete a najma stagnacia dopytu po rope vo vy-
spelych oblastiach vratane Japonska a Eurépy
v désledku spomalenia rastu ekonomik. Celko-
vy rast dopytu je generovany prostrednictvom
rozvijajucich sa ekonomfk, ktoré vsak spomalili
svoj rast.

3. Spomalenie dopytu v Eurdpe bolo podmiene-
né nielen relativne slabou ekonomickou aktivi-
tou, ale aj vyvojom v sektore automobilového
priemyslu. MoZno spomenut pokroky v oblasti
efektivnosti a nizsej spotreby paliva v motoro-
vych vozidlach, sprisiovanie automobilovych
noriem energetickej Uc¢innosti paliva. Podobny
vyvoj mozno pozorovat aj v USA, kde predajna
vazena spotreba paliva vozidiel v USA vzrastla
7 20,8 mil na galén v roku 2008 na 25,3 mil na
galén v roku 2014,

4. Je nutné spomenut postupny rast tlaku na za-
bezpecenierastuekonomik (najma rozvijajucich
sa ekonomik, ako napr. Cfny) prostrednictvom
niz3ej energetickej naro¢nosti rastu HDP. Uz
v sUcasnosti su badatelné snahy o zabezpece-
nie rasticeho dopytu po energidch v Cine bez
dodatoc¢ného rastu ekologickej zataze. Zvysil sa
aj rast investicif do diverzifikacie dodavky ener-
gif a do redukcie znecistenia tepelnymi elektrar-
nami spalujucimi uhlie.* S vyraznym poklesom
cien ropy vsak rasti obavy medzi hlavnymi do-
ddvatelskymi spolo¢nostami z poklesu dopytu
po obnovitelnych zdrojoch energie. Pokles cien
ropy je totiz sprevadzany poklesom cien plynu,
ktory je zasa jednym z najdodleZitejsich alterna-
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tivnym zdrojov vyroby elektrickej energie opro-
ti vyrobe elektriny spalovanim uhlia. Zékonite
tak klesaju aj ceny uhlia. Ich obavy sa zdaju byt
logické, ale mierne prehnané, lebo investicie do
obnovitelnych zdrojov s v sucasnosti determi-
nované viac politickou doktrinou a legislativou
zvyhodnujucou obnovitelné zdroje ako trhom
vyvolanym dopytom.

Dopyt po rope rastie, momentalne vsak pomal-
sie ako ponuka. Pomalsia svetova ekonomika, ako
sa ocakavalo pred dvomi — tromi rokmi, a tech-
nologicky pokrok su dalsimi faktormi aktudlneho
turbulentného vyvoja cien ropy.

DOSLEDKY PADU CIEN ROPY

Z makroekonomického hladiska vyrazne nizsie
ceny ropy moézu predstavovat relativne vyznamny
impulz pre rast redInej konec¢nej spotreby domac-
nostf v krajinach s vyznamnym podielom spotre-
by pohonnych latok a cien energii (tepla a plynu)
na spotrebnych vydavkoch. Pokles cien pohon-
nych latok, plynu a tepla zvysi redInu mzdu, kto-
rd sa moze premietnut do kumuldcie Uspor ale-
bo do rychlejsieho rastu inych spotrebitelskych
vydavkov. Najvyraznejsi pozitivny efekt mozno
ocakavat v krajinach, ktoré su cistymi importérmi
ropy. V tychto krajindch pozitivny efekt v konec-
nej spotrebe domdcnosti by nemal byt plne kom-
penzovany nizsimi investiciami, pripadne nizsimi
danovymi prijmami vyplyvajucimi z nizsich trzieb
spolo¢nosti produkujucich, pripadne spraciva-
jucich ropu. Zaujimavou skuto¢nostou je aj efekt
poklesu cien ropy na vyrazny narast spotrebitel-
ského sentimentu® (Uroven spotrebitelskych na-
lad) vo vyssie spomenutych krajinach.

Najnovsi odhad globélneho rastu v roku 2015
od IMF (World Economic Outlook z januara 2015°)
sa v porovnani s prechadzajucim odhadom z ok-
tébra 2014 znizil o 0,3 percentudlneho bodu na
3,5 %. Revizia by bola pod vplyvom nizkej inves-
ti¢nej aktivity eSte vyraznejsia, nebyt pozitivneho
efektu poklesu cien ropy. IMF na Ucely kvantifiké-
cie ponukového soku poklesu cien ropy odhadol
prostrednictvom dvoch scendrov vplyv na rast
globalneho HDP’ Vysledkom scendrov (ktorych
vychodiskom bol pokles cien ropy o 60 %) bol
pozitivny efekt na rast HDP v roku 2015 v rozme-
dzf 0,3 az 0,7 percentudlneho bodu v zavislosti od
perzistencie nizkej ceny ropy.

V najnovsom vydani Ekonomického bulletinu
ECB® je prezentovany nézor, Ze aktudlny pad cien
ropy by mal podporit ekonomicku aktivitu vo sve-
te. Pokles cien ropy ma typicky pozitivny efekt,
pretoze vyustuje do priameho nérastu redlneho
disponibilného déchodku a firemnych ziskov.
Historické Udaje potvrdzuju, ze redlny disponibil-
ny prijem a zisky reaguju vyrazne na zmeny cien
ropy. V poslednej makroekonomickej predikcii
z marca 2015 ECB? odhaduje v porovnani s pred-
chédzajucou predikciou vyssi rast HDP'®. Medzi
faktormi, ktoré by mali pésobit smerom k posilne-
niu ekonomickej aktivity v krajindch eurozény, je
podciarknuty prave rychly pad cien ropy, ktory by
mal pdsobit na podstatny narast redlneho dispo-
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nibilného prijmu. Ocakava sa, Ze domdacnosti by
mohli vacsiu cast volnych penaznych prostried-
kov pouzit na spotrebné vydavky. Rast konecnej
spotreby doméacnosti by mal byt klic¢ovym fakto-
rom rastu aktivity v nasledujicom roku.

Vplyv vyrazného poklesu cien ropy predstavuje
vyznamny dezinflacny, pripadne defla¢ny impulz
prostrednictvom takmer okamZitého prenosu
poklesu cien ropy do poklesu cien pohonnych
latok a s ¢asovym oneskorenim do poklesu cien
inych energif (uhlia, plynu) s vyslednym dopadom
do cien plynu a tepla pre domécnosti. Amplitida,
akou aktudlny pokles cien ropy zasiahne cenovy
vyvoj krajiny, je dand podielom pohonnych latok,
plynu a tepla na celkovych spotrebnych vydav-
koch domdcnosti. Zjednodusene je viak mozné
tvrdit, Ze menej vyspelé krajiny EU zaznamenaju
vyraznejsi pokles cenovej hladiny vzhladom na
vyssi podiel cien energif na celkovych spotreb-
nych vydavkoch.

Vyznamny je tiez distribu¢ny efekt poklesu cien
ropy smerujuci od krajin exportujucich ropu ku
krajindm dovazajucich ropu a ropné produkty.
Jednoducho povedané, v krajindch dovazajucich
ropu ostanu peniaze, ktoré predtym smerovali
vo vacsom objeme do krajin, odkial ropu dova-
zali. V suvislosti s tym nemozno nespomenut vy-
razny negativny fiskdlny efekt na rozpocty krajin
s vysokym podielom prijmov z vyvozu ropy."
S prehlbujicim sa deficitom Statnych rozpoctov
bude s nizkou cenou ropy v krajindch so Statnym
vlastnictvom ropnych spolo¢nosti este vyraznej-
Sie silniet tlak na vyssiu produkciu, ak im to budu
umozniovat uz existujuce produkéné kapacity.

Z pohladu ponuky bude v nasledujucich dvoch
az Styroch Stvrtrokoch zrejmé (prostrednictvom
povinne zverejfiovanych stvrtro¢nych financnych
vykazov spolo¢nosti kotovanym na americkych
burzéch), pri akych urovniach cien ropy su produ-
centi nekonven¢nym spdsobom schopnf z dlho-
dobého hladiska generovat zisk alebo stratu. Uz
teraz vyvoj na akciovom trhu ukazuje (ocenenim

Graf 3 Vyvoj prispevkov subagregdtov k celkovej
infldcii HICP v krajindch eurozény (v p. b.)
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jednotlivych spolocnosti, ktoré prispeli k drama-
tickému narastu produkcie ropy v USA v posled-
nych rokoch), Ze bridlicova revolicia prejde ce-
novym testom. Celkovo v poslednych mesiacoch
téma zlomovej ceny'? producentov ropy a plynu
sa stala v spojitosti s vyraznym poklesom cien
ropy zaujimava a existuje velké mnozstvo analyz
s relativne velkym rozptylom odhadov.”

Aktudlny pokles cien by mal obmedzit tazobny
boom ropy a plynu v USA pretrvévajuci od roku
2007. Nekonven¢ni producenti ropy realizovali
svoje investicné zamery pri predpokladanych ce-
nach, vysoko prevysujucich aktudlne ceny ropy."”
Nizsie ceny ropy znizuju automaticky cenu bu-
ducich vyuZitelnych zésob a tak aj mieru ndvrat-
nosti finan¢nych prostriedkov. Investi¢né zamery
boli ¢asto financované prostrednictvom cudzich
zdrojov, ktoré sa neraz transformovali do vyso-
kého podielu dlhodobého dlhu voci viastnému
imaniu jednotlivych spolocnosti. Pokles cien ropy
tak vyznamne zvysuje riziko nesplatenia dlhu
predizenych spolo¢nosti taziacich ropu nekon-
vencnym sposobom. Spravy o vyraznom poklese
tazobnych povolenf a néraste rizikovych prémii
vynosov dlhopisov dotknutych firiem sa nesu
v intenciach predchadzajucich tvrdent.

ZAVER ALEBO AKO SA BUDE VYVIiJAT CENA

ROPY

V strednodobom horizonte by sa mala niZsia ponu-
ka ovplyvnend postupnym znizovanim tazobnych
kapacit premietat do dlhodobejsieho tlaku na pre-
hodnotenie planovaného objemu investi¢nych ak-
tivit kldcovych ropnych spolo¢nosti. Zopar rozhodu-
jucich hracov na trhu s ropou uz stihlo prezentovat
zémer znizit objem buducich investicii vzhladom
na nizku cenu ropy (BP, Shell). Pretrvavajuci previs
ponuky nad dopytom by sa mal zastavit a vytvo-
rit priestor pre novd cenovd rovnovahu s cenou
ropy vyssou, ako je aktudlna. Dlhodobejsia cenova
rovnovaha na trhu bez vyraznej volatility je dolezi-
tym faktorom pre hodnotenie rizika, dlhodobé in-

Graf 4 Vplyv ceny ropy Brent a vymenného kurzu
na vyvoj prispevku cien energif k infldcii HICP
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Zdroj: NBS a vypocty autora.

14 Naopak podla sprdvy North Dakota
Department of Mineral Resources
pri poklese ceny ropy na 35 doldrov
v Severnej Dakote (ktord je jej
vyznamnym producentom v ramci
USA a cena ropy je tu o niekolko
doldrov nizsia ako su ceny ropy
WTI a Brent) by na uvedenom
uzemi klesla produkcia za dva roky
o takmer 30 percent. Pri cene okolo
55 doldrov by produkcia ostala
zachovand.
https.//www.dmr.nd.gov/oilgas/
presentations/FullHouseAppropria-
tions010815.pdf

15 The US shale sector is highly geared,
under pressure at prices of less than
SUS80 a barrel, and is investing
heavily each year to maintain or
increase production in the face of
steep first and second-year declines
in output from existing wells, a cha-
racteristic of shale oil production.
Bloomberg estimated recently that
61 oil shale companies are carrying
combined debt of SUS163 billion.
Ifthe oil price stays low and some
cannot service their debts, high-
yield "junk"bond investors would
be particularly exposed. Some say
it could develop into another bad
debt crisis, albeit a smaller one than
the mortgage debt meltdown that
triggered the global crisis of 2008-
2009.
http://www.smh.com.au/business/
six-reasons-oils-price-plunge-has-
shaken-the-markets-20141202-11y-
cyv.html

16 One of the most obvious effects
of falling oil prices is that it brings
down inflation and exerts a dow-
nward pressure on inflation expec-
tations. Under normal economic
conditions, falling inflation could
be seen as positive under, but in the
present circumstances with major
economies struggling to meet the
inflation target of around 2 percent,
plunging oil prices is not good
news.
http.//www.vcpost.com/ar-
ticles/32579/20141121/falling-oil-
prices-influencing-global-monetary
-policies.htm

17 http//www.bruegel.org/nc/blog/
detail/article/1492-the-new-
oil-price-war/ Under normal
conditions, falling oil prices would
be a favorable macroeconomic
development, but under current
circumstances this is making the

job harder for central bankers who
struggle to deliver on their inflation
targets.

18 The disinflationary effects are
uncontroversial. But the boost to
growth is more debatable, since
lower oil prices involve a redistribu-
tion of income from oil producers to
oil consumers. Why should this re-
allocation of resources lead to a rise
in real gross domestic product? It is
because of time lags. Oil consumers,
which are mainly households,
have seen their real incomes rise,
perhaps permanently, and they are
assumed to allocate part of this
gain quite quickly to increased real
expenditure on other goods and
services. Oil producers, on the other
hand, are mainly rich governments

ro¢nik 23, 3/2015 7


https://www.dmr.nd.gov/oilgas/presentations/FullHouseAppropriations010815.pdf
https://www.dmr.nd.gov/oilgas/presentations/FullHouseAppropriations010815.pdf
https://www.dmr.nd.gov/oilgas/presentations/FullHouseAppropriations010815.pdf
http://www.smh.com.au/business/six-reasons-oils-price-plunge-has-shaken-the-markets-20141202-11ycyv.html
http://www.smh.com.au/business/six-reasons-oils-price-plunge-has-shaken-the-markets-20141202-11ycyv.html
http://www.smh.com.au/business/six-reasons-oils-price-plunge-has-shaken-the-markets-20141202-11ycyv.html
http://www.smh.com.au/business/six-reasons-oils-price-plunge-has-shaken-the-markets-20141202-11ycyv.html
http://www.vcpost.com/articles/32579/20141121/falling-oil-prices-influencing-global-monetary-policies.htm
http://www.vcpost.com/articles/32579/20141121/falling-oil-prices-influencing-global-monetary-policies.htm
http://www.vcpost.com/articles/32579/20141121/falling-oil-prices-influencing-global-monetary-policies.htm
http://www.vcpost.com/articles/32579/20141121/falling-oil-prices-influencing-global-monetary-policies.htm
http://www.bruegel.org/nc/blog/detail/article/1492-the-new-oil-price-war/
http://www.bruegel.org/nc/blog/detail/article/1492-the-new-oil-price-war/
http://www.bruegel.org/nc/blog/detail/article/1492-the-new-oil-price-war/

N A A K TUATLNU

T E M U

and corporates, and they may

take much longer to reduce their
expenditure in line with their lower
real incomes. That, anyway, is what
economic models tend to assume
when oil prices decline for supply-
related reasons.
http://blogs.ft.com/gavynda-

vies/2014/11/13/large-global-bene-

fits-from-the-2014-oil-shock/

vesticné rozhodnutia a strategické planovanie kaz-
dého z rozhodujucich hracov na trhu s energiami.
V aprili @ maji 2015 budu zndme dalsie Stvrtrocné
hospodarske vysledky spolo¢nosti produkujucich
ropu a EIA medzitym uverejni data za vyvoj zésob.
Nalady na komoditnom trhu na zaklade uvedenych
informacif a ukazovatelov zaznamenali pocas febru-
ara 2015 korekciu smerom nahor. Zaverecné slovo,
ako sa bude vyvijat cena ropy a ako diho sa bude
hladat nové rovnovazna cena, nakoniec povie az trh
a nalady na komoditnom trhu, k ¢comu moZno do-
pomoze letné zasadnutie krajin OPEC. (Moje osobné
kratkodobé ocakavanie v horizonte do septembra

| N FORMATCII E

2015 je silne volatilng cena ropy v rozmedz{ od 40 do
70 dolarov za barel.)

Z pohladu menovej politiky ECB je prakticky
nemozné vyhnut sa v kratkodobom horizonte
spomaleniu inflacie’® v désledku padu cien ropy
prostrednictvom $tandardnych nastrojov menovej
politiky. Je len otdzne, kam sa posunu infla¢né oca-
kdvania", respektive ako dobre ostanu ukotvené
dlhodobé inflacné ocakéavania. Dalsou a rovnako
dolezitou otdzkou bude velkost prenosu poklesu
cien ropy do redlnej kone¢nej spotreby domécnos-
tf a ako zasiahne z dlhodobejsieho hladiska vyvoj

ekonomického rastu'® v krajindch eurozony.

Ponuka podujati Institutu bankového
vzdelavania NBS, n. o, na april 2015

Nazov vzdelavacieho podujatia
Prehlad prijatych legislativnych zmien DPH ucinnych od roku 2015

Penazné a kapitalové trhy Il

Manazérsky reporting/dashboarding workshop (ako reportovat predsta-

venstvu a manazérom)

Osobitné finan¢né vzdeldvanie — zékladny stupen, stredny stuper, vy3si

stupen (sektor Poistenie a zaistenie)

Jazykova kultdra v bankovnictve a vo verejnej sfére

Analyza dlhopisov — ocefovanie a Uctovanie
Back Office (Treasury Back Office)

Osobitné financné vzdeldvanie — zakladny stupen, stredny stupen, vyssi

stupen (sektor Uvery)

Etiketa a zaklady spolocenského protokolu v praxi|

INSTITUT BANKOVEHO
VZDELAVANIA NBS, n.o.

Datum konania

2.4.2015
13.-14.4.2015
14.4.2015

15.-16.4.2015

17.4.2015
20.-23.4.2015
22.4.2015
22.-23.4.2015

24.4.2015

Licencovanie nebankovych poskytovatelov
spotrebitelskych Uverov a inych Uverov a poziCiek

Dra 1. aprila 2015 nadobudne Ucinnost novela

zékona o spotrebitelskych Uveroch a o inych Gve-

roch a poézickach pre spotrebitelov, podla ktorej

bude dohlad nad tymito subjektmi vykondvat Na-

rodnd banka Slovenska. Jednou zo zmien, ktora

vyplyva z novely zakona, je zavedenie nového po-

volovacieho konania Narodnej banky Slovenska.

Doterajsi register veritelov a podregister inych

veritelov bol zaloZeny na eviden¢nom principe,

v novom povolovacom konanf budd musiet Zia-

datelia okrem iného preukazat:

* finan¢nu sposobilost,

* pévod penaznych prostriedkov pouZitych na
zaloZenie spolo¢nosti a na jej podnikanie,

¢ odbornu sposobilost, bezihonnost a doveryhod-
nost zakonom ustanovenych osob,

* obchodnu a technickU pripravenost.
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Zasadnou poZiadavkou bude preukézanie systé-
mu na posudzovanie platobnej schopnosti klientov
a systému na poskytovanie tychto Uverov vratane
postupov pri riedeni nespldcania poskytnutého
Uveru a postupov pri vybavovani reklamdcii.

Sucasni poskytovatelia spotrebitelskych Gverov
a inych Uverov mézu (na zaklade doterajsej evi-
dencie v registri veritelov a v podregistri veritelov)
poskytovat Uvery najneskér do 31. augusta 2015,
ked tieto registre zaniknu.

Néarodna banka Slovenska v tejto suvislosti pri-
pravuje metodické usmernenie. Navrh usmerne-
nia bude prediskutovany so zéstupcami podnika-
telskych zdruZenf, ktorych ¢lenmi s nebankovi
poskytovatelia Uverov a leasingové spoloc¢nosti,
formou verejnej konzultacie.

Tlacovd sprava NBS
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