Priloha €. 3a

Analyza vplyvov na podnikatel’ské prostredie

Nazov materialu: Navrh zdkona z ... /2025, ktorym sa meni a dopliia zakon &. 566/2001 Z. z.
o cennych papieroch a investicnych sluZzbdch a o zmene a doplneni
niektorych zakonov (zdkon o cennych papieroch) v zneni neskorSich
predpisov a ktorym sa meni a dopiia zakon &. 429/2002 Z. z. o burze
cennych papierov v zneni neskorsich predpisov

Predkladatel’:  Ministerstvo financii Slovenskej republiky
3.1 Naklady regulacie
3.1.1 Suihrnnd tabul’ka ndkladov reguldcie

Tabulka ¢. 1: Zmeny ndkladov (rocne) v prepocte na podnikatelské prostredie (PP),
vyhodnotenie mechanizmu zniZovania byrokracie a ndkladov, ndklady goldplatingu' na
podnikatel'ské prostredie.

Nahrad'te rovnakou tabulkou po vyplneni Kalkulacky ndkladov podnikatelského prostredia,
ktord je povinnou prilohou tejto analyzy a ndjdete ju na webovom sidle MH SR, (dalej len
., Kalkulacka ndkladov*):

TYP NAKLADOV Zvysenie nakladov v € na PP | ZniZenie nakladov v € na PP
A.Dane, odvody, cld a poplatky, ktorych 0 0
cielom je zniZovat negativne externality
B. Iné poplatky 0 0
C. Sankcie a pokuty 1000 0
D. Nepriame financné naklady 114 125 0
E. Administrativne ndaklady 208 939 0
Spolu = A+B+C+D+E 324 064 0
Harmonizdcia préva EU Zvysenie nakladov v € na PP | ZniZenie nakladov v € na PP

F. Upind harmonizdcia prdva EU
(okrem dani, odvodov, ciel a poplatkov, ktorych 324 064 0
cielom je zniZovat negativne externality)

G. Goldplating 0 0
VYPOCET PRAVIDLA 1in2out: IN ouTt
H. Ndklady okrem vynimiek = B+D+E-F 0 0

! Definicia goldplatingu je uvedend v bode 4 &asti III. jednotnej metodiky.



3.1.2 Vypocty vplyvov jednotlivych reguldcii na zmeny v ndkladoch podnikatel’ov

Tabulka ¢. 2: Vypocet vplyvov jednotlivych reguldcii (nahrad'te rovnakou tabulkou po vyplneni Kalkulacky ndkladov):
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3.1.3 Dopliiujiice informdcie k sposobu vypoctu vplyvov jednotlivych reguldcii na zmenu
ndkladoy

Osobitne pri kaZdej reguldcii s vplyvom na PP zhodnotenom v tabulke ¢. 2 uved'te dopliujiice
informdcie tak, aby mohol byt skontrolovany spésob a sprdvnost vypoctov. Uved'te najmd, ako
ste vypocitali vplyvy a z akého zdroja ste cerpali pocetnosti (uvedte aj link na konkrétne
Statistiky, ak su dostupné na internete). Jednotlivé reguldcie moZu mat jeden alebo viac typov
ndkladov (A. Dane, odvody, cld a poplatky, ktorych cielom je zniZovat negativne externality, B.
Iné poplatky, C. Sankcie, D. Nepriame financné ndklady, E. Administrativne ndklady).
Rozclente ich a vypocitajte v sulade s metodickym postupom.

Vychodiskovym zdrojom tdajov je prehl'ad o pocte dohliadanych subjektov podl'a www.nbs.sk.

V druhom kroku sa bral do ivahy odhadovany pocet subjektov, ktorych sa dana povinnost’ mdze tykat’.
Pri vypocte ndkladov sme brali do dvahy, Ze prislusné povinnosti sa budd v priemere vzt'ahovat’ na 15
(resp. 20 pri vybranych povinnostiach, kde mozno predpokladat’ dopady na vyssi pocet obchodnikov
s cennymi papiermi) obchodnikov s cennymi papiermi (vritane bank) a 1 burzu cennych papierov.

Vysledny efekt sa nasledne vypocital ako sucin poctu dotknutych subjektov a ndkladov vyvolanych
zmenou regulacie, pri zohl'adneni frekvencie novych povinnosti. Niektoré povinnosti sa pritom plnia na
dennej béaze, pricom kalkulacka vplyvov umoZnuje automaticky vypocitat vplyvy s najniZSou
frekvenciou na tyZdennej baze. Tato skutoCnost’ vSak vyznamne neovplyvni vypocet vplyvov, ked’Ze
Standardizované a opakované €innosti tykajice sa zverejiilovania udajov a reportingu udajov Narodne;j
banke Slovenska si do velkej miery automatizované prostrednictvom prislusnych informacénych
systémov.

K uvedenym reguldciam, ktoré su uvedené v ndvrhu novely zdkona ¢. 566/2001 Z. z. o cennych
papieroch a investi¢nych sluzbach, priddvame nasledovny popis:

1. § 71c(2)(e) zakona €. 566/2001 — zavedenie postupov na riadenie rizika — tyka sa len tzkeho
okruhu obchodnikov s cennymi papiermi, ked’Ze nie vSetci obchodnici maji expozicie voci
systtmovo vyznamnym centrdlnym protistranim, dopad predpokladdme minimélny na
obchodnikov s cennymi papiermi v SR. Nepriame finan¢né naklady vznikaju v stvislosti
s riadenim rizika koncentricie, ktoré sui ovplyviiované externymi faktormi.

2. § 71c(7) zékona €. 566/2001 - vypracovanie osobitného planu a kvantifikovatel'nych cielov sa
tyka len obchodnikov s cennymi papiermi, ktori maju expozicie voci centralnym protistranam.
Predpokladé sa niklad na vypracovanie takéhoto osobitného planu.

3. § 73b(24) zakona &. 566/2001 - vypracovanie prieskumov v siilade s kédexom spravania EU
pre prieskum sponzorovany emitentom — nepredpokladidme, Ze tito povinnost' bude mat
vyznamny dopad na slovenskych obchodnikov s cennymi papiermi. Nepriamy néklad vznikne
z ddvodu prispdsobovania sa novym poZiadavkdm a ich implementicii do internych procesov
obchodnika s cennymi papiermi.

4. § 73b(30) zdkona €. 566/2001 - zaznamy o celkovych ndkladoch za prieskumy vykonavané
tretou stranou sa budu tykat’ len tizkeho okruhu obchodnikov s cennymi papiermi, ktori budui
distribuovat’ svojim klientom prieskumy vykonavané tretou stranou. Nepriamy naklad vznikne
uzavretim dohody obchodnika s cennymi papiermi s tretou osobou, ktord bude poskytovat
prieskumy vypracované touto tretou osobou, a ktoré budud zohladiiovat’ naklady tejto tretej
osoby na vypracovanie prieskumov.

5. § 58(1) zékona ¢&. 429/2002 Z. z. sankcie za nedodrZanie povinnosti - predpokladdme sankcie
v priemernej vySke 1000 Eur, vySka sankcie vSak zavisi od miery zistenych nedostatkov, preto
je narocné vycislovat akékolvek sankcie a miera odhadu sa mdze vyznamne liSit od
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skutoCnosti. Nepriame naklady mozu byt vyvolané nedodrZanim zakonnych povinnosti na
zéklade negativnych vplyvov tretej osoby.

§ 52(9) zakona €. 429/2002 Z. z. zabezpecenie plnenia noriem kvality idajov — tato povinnost’
existuje uz v sutcasnosti, rovnaka povinnost’ bude po zavedeni konsolidovaného systému pre
jednotlivé skupiny finan¢nych nastrojov (akcie, dlhopisy a derivatové nastroje).Predpokladame
jednorazové ndklady na dpravu informacného systému a priebeZzné zabezpecovanie noriem
kvality ddajov. Nepriame niklady vzniknd nedodanim kvalitnych tidajov zo strany jednotlivych
obchodnikov s cennymi papiermi.

§ 73b(18) zakona €. 566/2001 - uzavretie dohody o poskytovani investi¢ného prieskumu tret'ou
stranou — kedZe mnoho obchodnikov scennymi papiermi vyhotovuje vlastné investicné
prieskumy, nepredpokladiame, Ze vSetci obchodnici s cennymi papiermi uzatvoria predmetnd
dohodu, dopad predpokladdme zanedbatel'ny. Nepriame naklady vzniknui budu odraZat’ naklady
tretej osoby, ktord bude vypracovivat’ prieskumy a dodéavat’ ich obchodnikovi s cennymi
papiermi.

§ 73p(5) zakona €. 566/2001 - povinnost’ zverejnit’ stihrn informécii o vykonanych pokynoch —
dany sihrn vychadza z prislusného informa¢ného systému obchodnika s cennymi papiermi,
preto sa brali do tivahy néklady na obstaranie a udrZiavanie prislu§ného informa¢ného systému.
Nepriame ndklady budud ovplyviiované frekvenciou zverejiiovania danych informécii, a vzniknd
na zéklade idajov poskytovanych zo strany obchodnikov s cennymi papiermi.

§ 14 zakona €. 429/2002 Z. z. — ide o zavedenie organizacnych opatreni na zabezpecenie kvality
udajov. Tu predpokladdme, Ze organiza¢né opatrenia uz sui zavedené, bude sa menit len
Struktira zverejiovanych tdajov ateda dopad bude zanedbatelny. Berie sa do uvahy
potencialny celkovy nédklad na tpravu sic¢asného burzového systému, priCom kontrola kvality
udajov bude prebiehat’ denne (v kalkulacke vplyvov nebolo moZzné zadat’ dennud frekvenciu,
preto je uvedend tyZdenna frekvencia). Kvalita idajov bude zavisiet od podkladov, ktoré budi
predkladat’ burze cennych papierov obchodnici s cennymi papiermi.

§ 30 zakona ¢. 429/2002 Z. z. splnenie podmienok pre prijatie akcii na burzu — ide o vel'mi
podobné ustanovenia, ktoré uz platia v sticasnosti a teda nejde o vyznamné nové skutocnosti.
Zéroven len mélo akciovych emisii sa prijima k obchodovaniu na doméicej burze cennych
papierov. Predpokladdme minimalny vplyv. Nepriame naklady vzniknd z dévodu overovania
udajov predloZenych zo strany emitentov cennych papierov.

§ 38a ods. 6 a7 zdkona ¢. 429/2002 Z. z. zverejnenie Udajov o zastaveni alebo obmedzeni
obchodovania — hoci samotné zverejiiovanie tidajov nestoji skoro ni¢, zapocitali sa ndklady na
udrziavanie webového sidla. Nepriame naklady su ovplyvnené nédklady prevadzkovatela
webového sidla.

§ 57b(1)(a) zakona €. 429/2002 Z. z. - oznamovanie sprav o sthrnnych poziciach v komoditnych
derivitoch — netyka sa vSetkych obchodnikov s cennymi papiermi, predpokladdme limitovany
dopad na slovenskych obchodnikov s cennymi papiermi. Nepriame ndklady budid odrazat
frekvenciu sprav a pocet reportujicich obchodnikov s cennymi papiermi.
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3.1.4 Odovodnenie goldplatingu podlPa bodu 4 casti III jednotnej metodiky a d’aliie
doplitujiice informdcie®

PoZadované informdcie uved'te osobitne ku kaZdému identifikovanému goldplatingu (ku kaZdej
hodnotenej reguldcii s goldplatingom osobitne).

Uvedte odovodnenie goldplatingu z hladiska jeho nespochybnitelnej nevyhnutnosti.
Odovodnenie doloZte dokladnym hodnotenim prinosov a ndkladov. Uvedte zvdZené
alternativne riesenia..

Zdroven uvedte konkrétne informdcie suvisiace s kategoriou goldplatingu podla jednotnej
metodiky, najmd: na aké subjekty sa nad ramec navrhuje rozsirit posobnost smernice a z akého
dovodu; aké poZiadavky sa navysuji a na aké subjekty nad rdamec minimdlnych poZiadaviek
smernice; akd menej prisnejsia vynimka alebo viprava vyplyvajiica zo smernice nebola vyuZitd
a preco; z akého dovodu sa navrhuji prisnejsie sankcné reZimy; z akého dovodu sa navrhuje
skorsia transpozicia; z akého dovodu sa ponechdvajii v platnosti uZ existujiice prisnejsie
vaitrostdtne poZiadavky.

Vyuzitie goldplatingu pri transpozicii alebo implementdcii legislativy EU je v zdsade neZiadiice,
kedZe takyto postup moZe viest' k zniZeniu konkurencieschopnosti domdcich podnikov v
porovnani s podnikmi z krajin, kde prdvne predpisy nie si natol’ko prisne. VyuZitie goldplatingu
predkladatelom je preto pripustné iba vo vynimocnych pripadoch, riadne odbévodnenych
a vysvetlenych v analyze vplyvov na podnikatelské prostredie z hladiska jeho
nevyhnutnosti, spolocenského  vyznamu, ndkladov,  prekonzultovanych s  dotknutymi
podnikatelmi a posiidenych Komisiou.

Vietky transponované ustanovenia st plne v silade s predmetnymi smernicami (EU). V Ziadnom
pripade Slovenska republika nepripista existenciu goldplatingu, pretoZe to by viedlo k priamej
konkuren¢nej nerovnovahe medzi domécimi subjektami (burza cennych papierov, obchodnici
s cennymi papiermi) a zahrani¢nymi subjektami. Vietky smernice (EU) boli transponované v tiplnom
rozsahu bez zavedenia alebo ponechania goldplatingu.

3.2 Vyhodnotenie konzultacii s podnikateP’'skymi subjektmi pred predbeznym
pripomienkovym konanim

Uved'te formu konzultdcii vrdtane zdovodnenia jej vyberu a trvanie konzultdcii, terminy
stretnuti. Uvedte sposob oslovenia dotknutych subjektov, zoznam konzultujiicich subjektov, tieZ
link na webovu strdanku, na ktorej boli konzultdcie zverejnené.

Uved'te hlavné body konzultdcii a ich zdvery.

2 Informdcie sa uvadzaji iba v pripade, ak sa predkladanym nadvrhom reguldcie vykondva transpozicia smernice
EU abol identifikovany goldplating podla tabulky zhody alebo sa vykondva implementicia nariadenia EU
s goldplatingom. Informacie sa uvadzaji aj v pripade (ak nejde o transpoziciu smernice EU alebo implementéciu
nariadenia EU), ak sa predlozenym navrhom odstraiiuje goldplating, ktorého povod je v skorSom zachovani
existujicej pravnej Upravy (existujicich vnutrostitnych poZiadaviek).
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Uved'te zoznam predloZenych alternativnych rieseni problematiky od konzultujiicich subjektov,
ako aj ndvrhy od konzultujiicich subjektov na zniZenie ndkladov reguldcii na PP, ktoré neboli
akceptované a dovod neakceptovania.

Alternativne namiesto vyplitania bodu 3.2 moZete uviest ako samostatnii prilohu tejto analyzy
Zdznam z konzultdcii obsahujiici poZadované informdcie.

K zverejnenej predbeznej informécii k ndvrhu zdkona MFSR nedostalo Ziadne podnety od trhovych
subjektov, ktorych by sa navrhovana regulacie mohla tykat’.

3.3 Vplyvy na konkurencieschopnost’ a produktivitu

Dochddza k vytvoreniu resp. k zmene bariér na trhu?

Bude sa s niektorymi podnikmi alebo produktmi zaobchddzat v porovnatelnej situdcii rozne
(napr. specidlne reZimy pre mikro, malé a stredné podniky tzv. MSP)?

Ovplyvituje zmena reguldcie cezhranicné investicie (priliv/iodliv zahranicnych investicii resp.
uplatnenie slovenskych podnikov na zahranicnych trhoch)?

Ovplyvni dostupnost’ zdkladnych zdrojov (financie, pracovnd sila, suroviny, mechanizmy,
energie atd.)?

Ovplyvituje zmena reguldcie inovdcie, vedu a vyskum?

Ak bol identifikovany goldplating, prispieva k zniZeniu konkurencieschopnosti a produktivity?
Akym sposobom?

Ako prispieva zmena reguldcie k cielu Slovenska mat najlepsie podnikatelské prostredie
spomedzi susediacich krajin EU?

Navrhnuté zmeny vychadzajii zo znenia prislusnych smernic (EU) a vztahuji sa v rovnej miere na
vsetky dotknuté subjekty. Princip proporcionality nebol zohl'adneny uZ na eurépskej trovni, mozno teda
predpokladat’ percentudlne vyssi podiel ndkladov vyvolanych zmenou regulicie u mens$ich subjektov.

Konkurencieschopnost’:
Na zdklade uvedenych odpovedi zaskrtnite a popiste, ¢i materidl konkurencieschopnost’:

L7 zvysuje X nement [ zniZuje

Navrhom zakona sa sice zvySuju povinnosti pre obchodnikov s cennymi papiermi, tieto v§ak moZu viest’
k skvalitneniu poskytovanych investi¢nych sluZieb a aj k nérastu poctu klientov. Nepredpokladdme vSak
vyznamnud zmenu v pripade slovenskych obchodnikov s cennymi papiermi.

Produktivita:
Aky md materidl vplyv na zmenu pomeru medzi produkciou podnikov a ich ndkladmi?

Na zdklade uvedenej odpovede zaskrtnite a popiste, ¢i materidl produktivitu:
L7 zvysuje X nement [ zniZuje

Zastavame nazor, Ze navrh zdkona prinasa vel’a prileZitosti na skvalitnenie poskytovanych investicnych
sluzieb, o sa moZe pozitivne prejavit’ aj na pomere trzieb oproti ndkladom.
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3.4 Iné vplyvy na podnikatel’ské prostredie

Ak md materidl vplyvy na PP, ktoré nemozno zaradit' do predchddzajiicich casti, ¢i uz pozitivne
alebo negativne, tu ich uvedte. Patria sem:
a) vplyvy suvisiace so Ziadostami o alebo prijimanim dotdcii, fondov, stdtnej pomoci
a cerpanim inych obdobnych foriem podpory zo strany Stdtu, kedZe su sprievodnym
Jjavom uchddzania sa ¢i ziskania benefitov, na ktoré nie je prdvny ndrok priamo zo
zdkona, ale vznikd na zdklade prejavu véole dotknutého subjektu;
b) regulované ceny podla zdkona ¢. 18/1996 Z. z. o cendch;
c) iné vplyvy, ktoré predpokladd materidl, ale nemozno ich zaradit do casti 3.1 a 3.3.,
d) iné vplyvy podla pism. a) aZ c), ktoré su goldplatingom.

Medzi iné vplyvy uvadzame niektoré ustanovenia, na zaklade ktorych je mozné vykonavat niektoré
¢innosti, s ¢im st spojené aj nasledné povinnosti:

§ 54 ods. 7 zékona €. 566/2001 Z. z. — navrhuje sa, aby povolenie na poskytovanie investi¢nych sluzieb
nebolo vnimané ako vyhradna licencia, a obchodnik s cennymi papiermi mohol vykonavat’ aj iné
¢innosti nad rdmec daného povolenia (napr. predaj obchodného softwaru, poskytovanie odborného
poradenstva, vyvoj a vyskum v oblasti finanénych sluZieb, apd.) Nepredpokladdme vsak, Ze by
obchodnici s cennymi papiermi chceli masovo vykondvat aj ind podnikatel'skd ¢innost’ okrem
samotného poskytovania investi¢nych sluZieb.

§ 144 ods. 1 pism. ah) zakona ¢. 566/2001 Z. z. — zavadza sa moZnost’ pre Narodnd banku Slovenska
ulozit’ obchodnikovi s cennymi papiermi povinnost zniZit' expozicie vo€i centrilnej protistrane.
Nepredpokladdme vSak vyznamné expozicie slovenskych obchodnikov scennymi papiermi voci
centralnym protistranam, a teda ani vyuZitie tohto ustanovenia v praxi.

§ 56 zékona €. 429/2002 Z. z. — umoZiluje sa registracia segmentu rastového trhu, v SR vSak neexistuje
ani rastovy trh, a teda nepredpokladdme vyuZitie tohto ustanovenia v praxi.

Nakol’ko sa nepredpoklada vznik samostatného segmentu rastového trhu, ktory by organizovala Burza
cennych papierov v Bratislave, a. s., nasledovné regulacie boli len popisané, avsak s vysokou
pravdepodobnost’ou sa nebudu aplikovat’:
§ 56(4) zékona €. 566/2001 — ak by burza cennych papierov zaviedla segment rastového trhu alebo
rastovy trh, bola by povinna mat’ aj pravidla pre segment rastového trhu. Nepredpokladame vznik
samostatného segmentu rastového trhu, teoreticky vSak boli zapocitané ndklady na pripravu
pravidiel pre segment rastového trhu.

§ 56(4)(a) zdkona €. 429/2002 Z. z. — odliSenie segmentu MTF od ostatnych segmentov trhu -
nepredpokladdme vznik samostatného segmentu rastového trhu, ak by v8ak vznikol, teoreticky boli
zapocitané niklady na odliSenie daného segmentu od inych trhov (ndklady na marketing).

Zaroven sa meni § 120 zdkona €. 566/2001 Z. z., kde v sulade s cielom Eur6pskej unie zatraktivnit
verejné kapitalové trhy a ulah¢it’ malym a strednym podnikom pristup ku kapitilu Slovenska republika
vyuzila moZnost podla Nariadenia (EU) 2024/2809 nepoZadovat’ zverejnenie prospektu cennych
papierov pod limitom 5 mil. eur. Tym je mozné eliminovat naklady spojené s vypracovanim
a zverejnenim prospektu cennych papierov. Nepredpokladdme vSak, Ze tento pristup zdsadne zmeni
pohl'ad emitentov zo strany MSP na ziskavanie kapitalu cez kapitalové trhu, ked’Ze zavislost MSP na
financovani prostrednictvom bank je zna¢ne vysoka v Slovenskej republike.



