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PRAVNA UPRAVA KAPITALOVEHO TRHU A
IMPLEMENTACIA MIFID Il NA SLOVENSKU

PRIEREZ PRAVNOU
UPRAVOU
KAPITALOVEHO
TRHU NA
SLOVENSKU




11/27/25

HIGH
GATE

Prdvna Uprava kapitdlového trhu — SK
legislativa

1. Zakon o cennych
papieroch a investi¢nych @
sluzbach

HIGH
GATE

Zd&kon o cennych papieroch

* Prdvny predpis, prostrednictvom ktorého je
implementovany MiFID Il na Slovensku;

* Upravuje predovsetkym nasledovné:

* Vymedzenie finanénych ndstrojov; sUstava cennych
papierov a vymedzenie investi¢nych sluZieb,
investi¢nych ¢innosti a vedlajsich sluZieb;

* Zmluvy o cennych papieroch a zabezpecdenie cennych
papierov;

* Komplexnd Uprava obchodnikov s cennymi papiermi,
vrdtane povolovania a pravidiel ¢innosti;

* Centrdlny depozitdr, registre cennych papierov a ¢ty
cennych papierov.
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HIGH
GATE

H

Prdvna Uprava kapitdlového trhu — SK
legislativa

2. Zakon o finanénom
sprostredkovani a

fi .
1. Zékon o cennych inanénom poradenstve

papieroch a investi¢nych
sluzbach

HIGH
GATE

Zdkon o finanénom sprostredkovani a
finanénom poradenstve

* Rezim podla volitelnej vynimky podla ¢l. 3 MiFID II;

* Financné sprostredkovanie (institut réznych typov
finanénych agentov) a finanéné poradenstvo (finanéni
poradcovia).
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HIGH
GATE

Prdvna Uprava kapitdlového trhu — SK
legislativa

3. Zakon o burze cennych
papierov

2. Zakon o finanénom

sprostredkovani a

1. Zakon o cennych finanénom poradenstve

papieroch a investi¢nych
sluzbach

HIGH
GATE

Zdkon o burze cennych papierov

* Podmienky vzniku a postavenie, burzy cennych papierov;

* Cinnost burzy na regulovanom trhu burzy, na
mnohostrannom obchodnom systéme a na
organizovanom obchodnom systéme;

¢ Jedind burza - BCPB;

* Danové implikdacie: oslobodenie od dane pri predaji
cenného papiera po roku drzby.
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£
z ’ M z 4 ‘GROUP
Prdvna Uprava kapitdlového trhu — SK
. V4
legislativa
@ 4. Zakon o kolektivnom
investovani
3. Zdkon o burze cennych @
papierov
2. Zakon o finanénom
sprostredkovani a
1. Zakon o cennych finanénom poradenstve
papieroch a investi¢nych @
sluzbach
9

HIGH
GATE

Zdakon o kolektivhom investovani

* Implementdcia smernic UCITS a AIFMD;
* SK 3pecifika:
¢ 3retailové AlF;

* Moznost distribicie zahrani¢nych AIF kvalifikovanym
investorom (min. 50 000 Eur) na SK len na zdklade
notifikdcie;

eV praxi nizka vyuzitelnost SK SICAV-ov.
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HIGH
GATE

Prdvna Uprava kapitdlového trhu — SK
legislativa

5. Zakon o bankach

4. Zakon o kolektivnom
investovani

3. Zakon o burze cennych
papierov

2. Zakon o finanénom
sprostredkovani a

fi .
1. Zékon o cennych inanénom poradenstve

papieroch a investi¢nych
sluzbach

HIGH
GATE

Zdakon o bankdch

* Komplexnd prdavna Uprava bdnk;

* V SR: 10 bankovych povoleni (mimo organizaénych
zlozZiek), z toho 7 bdnk poskytuje aj investi¢né sluzby.
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HIGH
GATE

Prdvna Uprava kapitdlového trhu — SK
legislativa

6. Zakon o dlhopisoch
5. Zakon o bankach

4. Zakon o kolektivnom
investovani

3. Zakon o burze cennych
papierov

2. Zakon o finanénom
sprostredkovani a

fi .
1. Zékon o cennych inanénom poradenstve

papieroch a investi¢nych
sluzbach

HIGH
GATE

Zdkon o dlhopisoch

* Struénd Uprava dlhopisov, ich ndlezitosti a emisii (nie
prospektu);

* 0Od1.1.2025 nie je moZné na Slovensku vyddvat listinné
dlhopisy (vynimka: statne dlhopisy, komundlne obligdcie);

* Sprisniujuci dohlad NBS na distribdUciou podnikovych
dlhopisov — Dohladovy benchmark NBS k distribucii
podnikovych dlhopisov (revidované znenie), april 2024.
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HIGH
GATE

Prdvna Uprayva kapitdlového trhu -
legislativa EU

Prospektové
Nariadenie

5. Zakon o bankach

6. Zakon o dlhopisoch

4. Zakon o kolektivnom
investovani

3. Zakon o burze cennych
papierov

2. Zakon o finanénom
sprostredkovani a

1. Zakon o cennych finanénom poradenstve

papieroch a investi¢nych
sluzbach

HIGH
GATE

Prdavna Uprayva kapitdlového trhu -
legislativa EU

Prospektové .

5. Zakon o bankach

6. Zakon o dlhopisoch

4. Zakon o kolektivhom
investovani

3. Zakon o burze cennych
papierov

2. Zakon o finanénom
sprostredkovani a

1. Zakon o cennych finanénom poradenstve

papieroch a investi¢nych
sluzbach
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HIGH
GATE

Prdvna Uprayva kapitdlového trhu -
legislativa EU

Prospektové MiFIR CSDR
Nariadenie

5. Zakon o bankach

6. Zakon o dlhopisoch

4. Zakon o kolektivnom
investovani

3. Zakon o burze cennych
papierov

2. Zakon o finanénom
sprostredkovani a

1. Zakon o cennych finanénom poradenstve

papieroch a investi¢nych
sluzbach

HIGH
GATE

Prdavna Uprayva kapitdlového trhu -
legislativa EU

Prospektové . .
MiFIR CSDR Crowdfunding

6. Zakon o dlhopisoch
5. Zakon o bankach

4. Zakon o kolektivhom
investovani

3. Zakon o burze cennych
papierov

2. Zakon o finanénom
sprostredkovani a

1. Zakon o cennych finanénom poradenstve

papieroch a investi¢nych
sluzbach
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vé Ve . Ve Vé EIA?TR:UEP
Prdvna Uprayva kapitdlového trhu - |: ]
legislativa EU

Prospektové MiFIR CSDR Crowdfunding DLT Nariadenie
Nariadenie

6. Zakon o dlhopisoch

5. Zakon o bankach

4. Zakon o kolektivnom
investovani

3. Zakon o burze cennych
papierov

2. Zakon o financnom

sprostredkovani a

1. Zakon o cennych finanénom poradenstve

papieroch a investi¢nych
sluzbach

Novela zdkona o cennych papieroch
a zdkona o burze cennych papierov

(284/2025) -

» Transpozicia smernic 2024/790 a 2024/281 (ktoré menia MiFID “ =
1; ‘

e Zavddza sa poziadavka, aby predpokladana trhovad kapitalizdcia
emitenta / vlastné imanie emitenta vrdtane zisku a straty za
posledné Uc¢tovné obdobie, ktorého akcie sa Ziada o prijatie na
obchodovanie, bola najmenej 1000 000 eur (aktudlne podla
burzovych pravidiel BCPB nie je hranica pri regulovanom volnom
trhu a pri kétovanom trhu je minimadlna trhovd kapitalizdcia
emisie 15 000 00O eur pre hlavny trh a 3 000 00O eur pre

paralelny trh);

* ZniZzenie minimdlneho limitu akcii distribuovanych medzi
verejnostou z 25 na 20 % menovitej hodnoty akcii, pre ktoré sa

poddva Ziadost o kétovanie;

* UmozZnuje sa registrdcia segmentu mnohostranného
obchodného systému ako rastovy trh. 2

10
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HIGH
GATE

Novela zdkona o cennych papieroch
a zdkona o burze cennych papierov
(284/2025) F =

i

* Upravuje sa moznost poskytovat aj iné sluzby a ¢innosti OCP, r
ktoré priamo nemd uvedené v povoleni na poskytovanie
investi¢nych sluzieb (na zdklade notifikdcie NBS) - ide o
podnikatel'ské ¢innosti, ktoré siUvisia so sluzbami na finanénom
trhu, alebo ¢innosti, ktoré priamo suvisia so spravou vlastného
majetku OCP, a bezhotovostné obchody s pefiaznymi
prostriedkami v cudzej mene, ak vykon dalSej podnikatelske;j
¢innosti nebrdni riadnemu poskytovaniu investi¢nych sluzieb
alebo G¢innému vykonu dohladu.

* Rusi sa povinnost OCP raz roéne vypracovat a zverejnit sUhrn
informdcii z piatich najlepsich miest vykonu a spresniuje sa, Ze
informadénd povinnost zo strany OCP je voci klientom, s ktorymi
md pretrvdvajuci vztah.

21

HIGH
GATE

Novela zdkona o cennych papieroch
a zdkona o burze cennych papierov
(284/2025) r

* ZvysSenie prahového limitu pre zverejnenie prospektu na 5 r

miliénov eur s povinnostou emitenta vypracovat sGhrn emisie
podla prospektového nariadenia aj pri emisidch pod prahovym
limitom;

« Uginnost: postupne od 1.11.2025 do 5.12.2026.

22
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FINANCNE
SPROSTREDKOVANIE
- INSTITUT
FINANCNYCH
AGENTOV

11/27/25

23

HIGH
GAIOUF

Sektory finanéného sprostredkovania a

finan¢ného poradenstva

Poistenie alebo
zaistenie

Kapitdlovy trh 2

Prijimanie vkladov 3

Poskytovanie Uveroy,
Uverov na byvanie a
spotrebitelskych Uverov

Doplnkové
5 dbéchodkové
sporenie

Starobné
dbéchodkové
sporenie

24

12
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HIGH
GATE

Financné sprostredkovanie a finanéné
poradenstvo v sektore kapitdlového trhu

Finanénym sprostredkovanim v sektore kapitalového
trhu je:

* poskytovanie investi¢nej sluZby prijimanie a
postupovanie pokynov klienta tykajucich sa
prevoditelnych cennych papierov a cennych
papierov a majetkovych G&asti vo fondoch
kolektivneho investovania a ich propagdcia; alebo

poskytovanie investi¢nej sluzby investi¢ného
poradenstva vo vztahu k prevoditelnym cennym
papierom a cennym papierom a majetkovym
U&astiam vo fondoch kolektivneho investovania.

25

HIGH
GATE

Financ¢né sprostredkovanie a finanéné
poradenstvo v sektore kapitdlového trhu

Poéet finanénych
sprostredkovatelov

v sektore 7 finanénych

poradcov; z toho O v

kapitalového trhu:

83 SFA; 9516 PFA;

945 VFA a celkovo
211 VIA

sektore kapitdlového
trhu

26
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Subjekty poskytujuce finanéné sprostredkovanie
a finanéné poradenstvo

Samostatny finanény
agent

[ Viazany finanény agent ]

Sprostredkovatello
Podrlodoeng/n?noncny poistenia a Uverov na
9 byvanie (3 typy)

Viazany investi¢ny
agent

[ Finanény poradca

HIGH
GATE

27

Subjekty poskytujuce finanéné sprostredkovanie
a finanéné poradenstvo

) RS .

Samostatny finanény Viazany investi¢ny
agent agent
\ J (N J
e / N S e \ N
Viazany finanény agent ' Financ¢ny poradca
. J © 2 . J
( \ ) S éstredkovotello
Podriadeny finanény p0|pste DN
agent 9% Nepdsobiav sektore

(.

kapitalového trhu

HIGH
GATE

28
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HIGH
GATE
Subjekty poskytujuce finanéné sprostredkovanie
a finanéné poradenstvo
CGEETTED
Samostatny financény Viazany investi¢ny
agent agent
Viazany finanény agent ' Finanény poradca
Podriadeny finanény
agent
HIGH
GATE

Subjekty poskytujuce finanéné sprostredkovanie
a finanéné poradenstvo

Zmluva s viacerymi
subjektami

Samostatny finanény
agent

Financ¢ny poradca

30
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HIGH
GATE

Finan¢né sprostredkovanie v sektore
kapitdlového trhu

Pokyny je mozné postupovat len:
banke a zahraniénej banke, ktord vykondva €innost v SR;

obchodnikovi s cennymi papiermi a zahraniénému
obchodnikovi s cennymi papiermi, ktory vykondva ¢innost
v SR; alebo

sprdvcovskej spolo¢nosti, zahraniénej sprdvcovskej
spoloénosti, ktord vykondva ¢innost v SR alebo ktord
vykondva €innost zahraniénej investi¢nej spoloénosti,
alebo ktord verejne ponuUka svoje cenné papiere na Uzemi
SR (zahrani¢ny subjekt kolektivneho investovania, ktory je
prdvnickou osobou).

Postupovanie
pokynov pri

finanénom
sprostredkovani

Pokyny nie je moZné postupovat emitentovi (ktory nie je
vyssie uvedenou finanénou instituciou) ()

31

HIGH
GATE

SFA - distribu¢nd siet

Finanénad institucia 1 i nd institucia 2

é?) 8 Investori

I Ll 1L L]
mestori S S0 R0

32
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HIGH
GATE

VFA a VIA- distribuénd siet

Obchodnik s cennymi

Finanénd institucia . B
papiermi

|1 |1
&L &4

Investori Investori

33

HIGH
GATE

Metodické usmernenie NBS ¢&.1/2019 k
distribucii fondov oprdvnenymi subjektami

Finanéni agenti, ktori distribuuju fondy, vykondvaju investiénd sluzbu
prijatia a postUpenia pokynu tykajuceho sa jedného alebo viacerych
finanénych ndstrojov.

Legislativa nestanovuje pre zmluvny vztah medzi distribdtorom a
sprdvcovskou spoloénostou konkrétny typ zmluvy, a preto je v praxi
akceptovatelnd akdkolvek nepomenovand pisomnd zmluva medzi
sprdavcovskou spolo¢nostou a distribUtorom, t. j. oprdvnenym subjektom
(napriklad distribuénd zmluva, zmluva o spoluprdci), v ktorej by si zmluvné
strany mali upravit prdva a povinnosti podla Zdkona o kolektivhom

investovani (napr. sprdvcovskd spolo¢nost by si mala zabezpedit plnenie
predzmluvnych povinnosti, ako odovzdanie KID a ostatnej dokumentacie).

Distributor, ktory poskytuje klientovi akukolvek investi¢nu sluzbu uvzatvori s
klientom pisomnu zdkladnu zmluvu v papierovej forme alebo na inom
trvanlivom médiu. Vyber zmluvného typu sa bude odvijat od povahy vztahu
medzi opravnenym subjektom a klientom, pricom takdto zmluva musi
minimdline obsahovat ndlezZitosti podla ¢ldnku 58 Delegovaného nariadenia

&.2017/565.

34
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HIGH
GATE

Povolenie na vykondvanie ¢innosti SFA

Na vykondvanie ¢innosti SFA je potrebné povolenie NBS.
SFA mézZe byt PO aj FO.

SFA musi mat odborného garanta zodpovedajiceho za finanéné
sprostredkovanie, ktorého Ulohu vykondva ¢len Statutdrneho orgdnu

SFA.

Lehota na rozhodnutie NBS o Ziadosti: do 30 dni od dorucenia Uplnej
Ziadosti.

35

HIGH
GATE

Zdkladné podmienky na ziskanie povolenia

Vyssi stupen odbornej spdsobilosti aspori jedného ¢lena $tatutdrneho
orgdnu SFA - (i) ukoncené najmenej stredné odborné vzdelanie, (ii)

a najmenej trojro¢nd odbornd prax v prislusnom sektore, (iii) Uspesne
vykonand odbornd skuska a (iv) absolvovanie osobitného finanéného
vzdeldvania pre prislusny sektor.

Technickd a organizaénad pripravenost - organiza¢nd struktira, AML
program, vedenie zdznamov, VP o staznostiach, VP o konflikte
zdujmov a pod.

e Déveryhodnost ¢lenov Statutdrneho a dozorného orgénu.

36
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ASPEKTY

PRAKTICKE

LICENCNEHO
KONANIA PRED

NBS NA

POSKYTOVANIE
INVESTIENYCH

SLUZIEB

11/27/25

37

Timeline licenéného konania

Priprava Ziadosti

Ziadatel sa $tandardne stretne s
NBS na predlicenénom stretnuti,
kde predstavi svoj biznis model.

12 mesiacov

Qd
O+

Posudzovanie Uplnosti

Spravidla najdlhsia ¢ast konania,
kde NBS méze opakovanie vyzvat
5 'a na doplnenie iadosti:

lehoty na doplnenie byvajo 30 az
60 dni, ale je mozné poziadat o ich

predlzenie.

6 mesiacov

Posudzovanie Uplnej

ziadosti

4Ladenie” vnUtornych predpisov,
odstrafovanie mensich
nedostatkov a vyhodnotenie
technicko-organizaénej
pripravenosti.

>

Rozhodnutie

Navrh na zdpis povolenych &innosti
do obchodného registra sa musi
podat do 10 dni odo diia
nadobudnutia prévoplatnosti

rozhodnutia.

38
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HIGH
GATE

KlGCové piliere Ziadosti

Vhodnost priamych P . . s
. Pociatoény kapitdl +
a nepr-lum’ych (/é/g dalSie finanéné zdroje
akciondrov ®

Persondlne

L. Technicka a organizaéna
zabezpecenie

pripravenost

39

HIGH
GATE

Organizaé&nd struktira ,,malého” OCP

Valné zhromazdenie

Dozornd rada Predstavenstvo
(minimalne 3 (minimalne 2 Compliance Officer
Clenovia) Elenovia)

Oddelenie
Prevadzkové investi¢nych sluzieb
oddelenie Utvar Back Office +
Utvar Front Office

Oddelenie

poskytovania
poradenskych sluzieb

40
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HIGH
Specifikd Zakona o dohlade @I

Wi 10}

Ziadost sa podava listinne - nie je Prilohy Ziadosti mézu byt len Ziadost a prilohy musia byt v
mozZné podat Ziadost elektronicky. origindly alebo Uradne osvedéené slovenskom jazyku; méZe / nemusi
koépie. Prilohy v elektronickej sa pripustit Eesky alebo anglicky
podobe méZu / nemusia byt jazyk.
pripustené (vyZaduje sa KEP).

41

GGGGG

AKTUALNE TEMY
AVYZVY V OBLASTI

PRAVNEJ UPRAVY
CENNYCH

PAPIEROV

42
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HIGH
GATE

Tokenizované cenné papiere

§ 5 ods. 2 Zdkona o cennych papieroch (ZCP): Za finanéné nastroje sa povazuju finanéné ndstroje podla odseku
1aj vtedy, ked' su tieto nastroje vydavané prostrednictvom technolégie distribuovanej databazy transakcii.

Vyzva - neharmonizované &asti ZCP, ktoré nie su ,technologicky neutrdine”, napr. ,Cenny papier je vydany
okamihom, ked md vSetky ndlezitosti ustanovené tymto zdkonom alebo osobitnym zdkonom a ked sa zdkonom
ustanovenym spdsobom stane majetkom prvého majitela alebo ak je v pripade zaknihovaného cenného papiera
pripisany na Géet majitelaq, klientsky Géet alebo drzitel'sky Uéet, a to aj vtedy, ak sa stane majetkom emitenta
alebo ak je v pripade zaknihovaného cenného papiera pripisany na G&et emitenta.”

Vyzva - SK zaknihované cenné papiere musia byt vedené v centralnom depozitari notifikovanom na Gzemi SR -
postacovalo by len DLT TSS / DLT SS povolenie bez ,tradi¢ného” povolenia podla CSDR?

Prvé schvdlenie dodatku k prospektu zo strany NBS s DLT finanénymi ndstrojmi — 12.11.2025.

43

HIGH
GATE

SICAV - nedotiahnutd prdvna Uprava

Absentujica Uprava zakladatelskych a
investorskych akcii (SICAV mdze
vyddvat len ,Standardné” kmeriové a
prioritné akcie).

Na Slovensku nebol Ziadny UCITS
SICAV ani SICAV ako Specidlny fond
vytvoreny.

Celkovo 14 podlimitnych SICAV -
véetky nesamosprdvne.

22
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HIGH
GATE

Negativne dopady siuc¢asného zdarovania
investicii na kapitdlovy trh

@) ®

K

. . .. Oslobodenie od dane po
Podielové fondy nie su

dafiovnikom v zmysle Transakénd dan

zdkona o dani z prijmov

roku drzby vyluéne len v

pripade CP obchodovanych

na regulovanom trhu

45

HIGH
GATE

DAKUJEME

GATE GATE GATE GATE

— GROUP — | AV & TAX ACCOUNTING ———— CRYPTO

HIGH‘ HIGH‘ HIGH‘ HIGH‘

46
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