Hibkové ex post hodnotenie vybranych regulacii
posobiacich v podnikatel’skom prostredi - formular

Spracovatel: Ministerstvo hospodarstva Slovenskej republiky, odbor zlepSovania podnikatel’ského
prostredia

Gestor/gestori pravneho predpisu: Ministerstvo financii Slovenskej republiky

Nazov pravneho predpisu/pravnych predpisov: Zakon ¢. 203/2011 Z. z. o kolektivnom investovani (d’alej
ako ,,zakon 0 kolektivnom investovani®)

Lokalizacia: § 2 ods. 3a 4
Utinnost: 10.12.2021
Regulacia, ktora je predmetom ex post hodnotenia: Regulacia ¢. 50

Absencia moznosti spravy majetku pre mensie skupiny investorov

Specifikacia’:
e Internetovy odkaz na legislativny proces hodnoteného pravneho predpisu na portali Slov-Lex:
https://www.slov-lex.sk/legislativne-procesy/SK/LP/2021/178

¢ Internetovy odkaz na ¢islo parlamentnej tlace hodnoteného pravneho predpisu:
https://www.nrsr.sk/web/Default.aspx?sid=zakony/zakon&MasterID=8303

Hibkové ex post hodnotenie:
regulacie/regulacii jedného pravneho predpisu

[ navzajom suvisiacich regulacii vo viacerych pravnych predpisoch

! Informaécie sa neuvadzaju, ak bola hodnotend Uprava predloZend do legislativneho procesu pred 1. aprilom 2015.
Pred tymto datumom neexistovala povinnost vypracovat Analyzu vplyvov na podnikatelské prostredie.


https://www.slov-lex.sk/legislativne-procesy/SK/LP/2021/178
https://www.nrsr.sk/web/Default.aspx?sid=zakony/zakon&MasterID=8303

9.1 Zakladné informacie k hodnotenej regulacii

9.1.1 Opis regulacie a jej posobenia:

Regulacia je postavena na Sirokej definicii kolektivneho investovania, ktord zahfia rézne formy
investovania, nielen Undertakings for collective investments in transferable securities (d’alej ako
,,UCITS fondy*), a odlisuje tito ¢innost’ od ostatnych foriem podnikania. Ciel'om je, aby kazda osoba,
ktora chce takto podnikat’ na Slovensku, podlichala regulacii zakona ¢. 203/2011 Z. z. upravujuce;j
kolektivne investovanie, ¢im sa ma zabezpeCit ochrana investorov a transparentnost na trhu
a zarovei zabranit’ neautorizovanym a potencialne rizikovym investicnym ¢innostiam, ktoré by mohli
ohrozit' finan¢né prostriedky verejnosti. Tato regulacia zakazuje zhromazd’ovanie penaznych
prostriedkov a peniazmi ocenitelnych hodnot na ucel ich nasledného investovania, ak navratnost’
tychto prostriedkov zavisi od vynosu aktiv, ktoré boli za tieto prostriedky nadobudnuté, pokial’ sa tak
nedeje na zaklade Specifickych povoleni alebo za podmienok ustanovenych zakonom.

Tento vSeobecny zakaz ma vSak za nasledok, ze mensie rodinné zoskupenia alebo skupiny investorov
s niz8§im kapitdlom, ktoré nespadaju pod definované vynimky, nemoézu legalne zhromazdovat
a investovat’ spolo¢né prostriedky bez splnenia prisnych regulatornych poziadaviek. To sposobuje
pravne prekazky pre menSie a neformdlne skupiny, ktoré chcu spolocne investovat’, ale nemaju
dostatocné zdroje na splnenie poziadaviek na licencovanie alebo povolenia. Vynimky z tohto zakazu
zahimaji napriklad holdingové spoloc¢nosti, Statne organy, Socialnu poistoviiu, dochodkové
spravcovské spolocnosti a iné Specifické subjekty, ktoré su uz regulované v ramci finan¢ného trhu,
¢im sa snazia zabezpecCit,, Ze tieto inStitucie mozu nad’alej vykonavat’ svoje Cinnosti bez zbytocnych
obmedzeni.

Regulacia tymto spdsobom zabezpecuje, ze len opravnené a kontrolované subjekty mézu spravovat’
zhromazdené prostriedky na ucely investovania, ¢im sa chrani finan¢ny trh a zaujmy investorov pred
nezodpovednymi alebo podvodnymi praktikami.

9.1.2 Znenie podnetu z podnikatel’ského prostredia (ak je k dispozicii)

V Slovenskej republike absentuje moznost’ pre mensie rodinné zoskupenia alebo mensie skupiny
investorov s niz§im kapitalom zhromazd'ovat’ a spravovat’ prostriedky na spolo¢né investovanie.
Prisna regulacia v oblasti kolektivneho investovania umoziuje fungovat’ iba vel'kym subjektom alebo
fondom investujticim prostriedky kvalifikovanych investorov do alternativnych investi¢nych fondov
(d’alej ako ,,AlF). To obmedzuje men$ich investorov, ktori by chceli spolo¢ne investovat
do alternativnych investicii, ako s kryptoaktiva, cenné papiere alebo reality. Takato regulacia brzdi
aktivaciu kapitdlového trhu a znizuje potencidlne dafiové prijmy zo zdanenia vynosov tychto
investicii.

9.1.3 Identifikacia dotknutych subjektov:

EX ante:
= Spravcovské spolocnosti (31), ktoré spravuju Standardné a alternativne fondy kolektivneho
investovania
EX post:
= Spravcovské spolo¢nosti a zahrani¢né spravcovské spolo¢nosti (251)
= Registrovani spravcovia alternativnych investi¢nych fondov (26)

9.1.4 Identifikovany vplyv na podnikatel’ské prostredie z ex ante fazy (ak bola vykonana):

K predmetnej regulécii neboli explicitne uvedené ziadne idaje v Analyze vplyvov na podnikatel'ské
prostredie. V stvislosti s hodnotenou regulaciou je dblezité podotknut’, Ze tato pravna tprava bola
zavedena vladnym navrhom zékona v roku 2011. Nasledne prebehli dve novelizacie, ktoré nezmenili
podstatu hodnotenej regulacie.



https://www.nrsr.sk/web/Default.aspx?sid=zakony/zakon&MasterID=3605

9.2 Vyg¢islenie dopadu na podnikatePské prostredie — porovnanie predpokladanych (ex ante) a skutoénych (ex post) nakladov pravneho predpisu?

Tabulka ¢ 1: Vypocet skutoénych vplyvov reguldcie/reguldcii (ex post) a ich porovnanie s predpokladanymi vplyvmi (ex ante) (uidaje su uvedené po vyplneni

Kalkulacky nakladov podnikatelského prostredia pre ex post hodnotenie uvedenu v prilohe ¢. 9b jednotnej metodiky):

EX EX POST -
2AIFEST ANTE® EX ANTE
Utinnost ) , Naklady | o diel v
Poradové “ . 2 pravneho - P9cet . Naklad,y.na na, . | ndkladoch na
tislo Strucny a zrozumitel’ny Lokalizacia | predpisu / Katego_rla dotk. | subjektov | Naklady na 1 kategoriu kategoriu T
- opis regulacie . subjektov v dotk. podnik. v € dotk. dotk.
regulacie regulacie Lo . : dotk.
kategorii subjektov v € | subjektov .
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50  |majetku pre mensie skupiny | S 2 %932 10.12.2021 21t - - - -

investorov Registrovani
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2 Kalkulacia nakladov sa uvadza pre kazdé hodnotené ustanovenie pravneho predpisu, v pripade kalkuldcie pre cely pravny predpis ako celok je tato skutoénost’ uvedend

Vv lokalizacii.
3 Ex ante ¢ast’ sa nevypliia, ak je regulacia zaradena do Registra ex post podl'a bodu 10.3. pism. d) jednotnej metodiky a jej hodnotena tiprava bola predlozena do

legislativneho procesu pred 1. aprilom 2015.




Dopliiujice informacie k spésobu vypoétu vplyvov jednotlivych regulicii na naklady
podnikatel’ského prostredia a vysvetlenie rozdielu kvantifikacii ex post a ex ante

9.2.1 Sposob vypoditania vplyvov na podnikatel’ské prostredie:
Ex ante naklady:
= Ex ante ndklady neboli kalkulované vzh’'adom na povahu regulécie, ktord nespdsobuje
zvySenie nakladov pre podnikatel'ské subjekty.

EX post naklady:
= Ex post naklady neboli kalkulované¢ vzhl'adom na povahu regulacie, ktora nesposobuje
zvySenie nakladov pre podnikatel'ské subjekty.

9.2.2 Zdroj pocetnosti (vratane internetového odkazu na konkrétne Statistiky, ak st dostupné
na internete):

Zdrojom pocetnosti pre zistenie po¢tu dotknutych subjektov z predmetnej oblasti bolo webové sidlo
Narodnej banky Slovenska. Odkaz na internetovu stranku: https://subjekty.nbs.sk/?s=1059

9.2.3 Dévod rozdielu medzi predpokladanymi nakladmi regulicie (ex ante) a zistenymi
skutoénymi nakladmi (ex post) (ak vznikol):

Néklady neboli kalkulované vzhl'adom na povahu regulacie, ktora nesposobuje zvySenie nakladov
pre podnikatel'ské subjekty. Zuvedeného ddévodu nevznikol rozdiel medzi predpokladanymi
nakladmi regulacie (ex ante) a zistenymi skuto¢nymi nakladmi (ex post).

9.2.4 Dovod vzniku nepredpokladanych nakladov v ex ante faze:
Nepredpokladané néklady v ex ante faze neboli identifikované.



https://subjekty.nbs.sk/?s=1059

9.3 Ex post konzultacie s podnikatel’skymi subjektami a gestorom pravneho predpisu

9.3.1 Utastnici, forma, terminy a &asovy rozsah ex post konzulticii:

»gestor ).

PODNIKATELSKE SUBJEKTY:
Cielené konzultacie:

Oslovené subjekty (obchodné meno, ICO):
Fintech & Insurtech Asociacia Slovenska, 53873963 (d’alej ako
,.FINAS®)

Forma a termin vykonania konzult4cii:
Oslovené subjekty: Forma:
FINAS osobne/online X dotaznik/e-mail O

Verejné konzultacie:

Trvanie verejnych konzultacii: od 3.9.2024 do 16.9.2024

Forma a termin vykonania konzulticii:

GESTOR PRAVNEHO PREDPISU — Zuéastneni zastupcovia: Ministerstvo financii Slovenskej
republiky, sekcia finanéného trhu, odbor kapitalového trhu a poistovnictva (d’alej ako ,,MF SR* alebo

Zxcastnené subjekty:
Ano X Nie O

Datum vykonania:
1.10.2024

Do verejnych konzultacii sa nezapojili ziadne d’alSie podnikatel’ské subjekty.




9.3.2 Vyjadrenie podnikatel’skych subjektov k regulacii:

- vznesené pripomienky voci zneniu regulacie,
- konkrétne problémy regulacie alebo prekazky, ktoré regulacia sposobuje v praxi.

Z pohl'adu FINAS je aktualna legislativa v oblasti spravy majetku menSich investorov v Slovenske;j
republike prili§ obmedzujuca. V si€asnosti je umoznené spravovanie aktiv len va¢§im subjektom
alebo fondom, ktoré spifiaju prisne poziadavky tykajice sa kvalifikovanych investorov
a alternativnych investicnych fondov. Mensie rodinné investi¢né skupiny alebo iné mensie skupiny
s niz§im kapitalom su takto vylucené zo spravy majetku a spolocného investovania do réznych aktiv,
ako st cenné papiere, nehnutel'nosti ¢i kryptoaktiva. Takato regulacia nielenze obmedzuje investi¢né
moznosti pre mensich investorov, ale aj brzdi aktivaciu kapitalového trhu a znizuje potencialne prijmy
Statu zo zdanenia vynosov z tychto investicii.

Pre porovnanie zastupca FINAS uviedol priklad Ceskej republiky (dalej ako ,,CR*), kde je mozné
vytvarat’ spolocnosti aj pre mensie subjekty bez licencie narodného regulatora. Tato menej prisna
regulacia podl'a § 15 zakona ¢. 240/2013 Z. z. o investi¢nych spolo¢nostiach a investi¢nych fondoch
v CR umoziiuje spravu majetku malym subjektom, ¢im zvy3uje dostupnost’ investi¢nych moZnosti.

9.3.3 Vyjadrenie gestora k:

- dovodu vzniku pravneho predpisu / regulacie, opis problému, ktory ma riesit’,

- vysledku posobenia regulicie vo vzt’ahu k rieSenému problému,

- plnenie ciel’a regulécie vo vzt’ahu k rieSenému problému,

- vzniku nepredvidatel’nych vplyvov (ak sa vyskytli),

- podnetu z podnikatePského prostredia,

- vznesenym pripomienkam podnikatel’skych subjektov k zneniu regulacie a posobeniu v praxi.

Dovodom vzniku a potreby pravnej Gpravy v oblasti kolektivneho investovania je predovsetkym
snaha o ochranu investorov, najmi tych, ktori nemaju dostatocné odborné znalosti na postdenie
investi¢nych rizik. Regulacia ma za ciel’ zabezpecit, aby len kvalifikovani investori mali pristup
k alternativnym investicnym fondom, ¢im sa minimalizuje riziko straty investicii neprofesionalnymi
subjektmi. Okrem toho, zavedenim takychto pravidiel sa posilfiuje transparentnost a ddvera
na kapitalovom trhu, ¢o prispieva k jeho stabilite a rozvoju.

Ministerstvo financii SR vyjadrilo k navrhu na umoZznenie spravy majetku mensimi investicnymi
skupinami svoje stanovisko, v ktorom vyjadrilo obavy ohl'adom ochrany neprofesionalnych
investorov. Podl'a MF SR je oblast” kolektivneho investovania prisne regulovanym sektorom, kde je
dolezité zabezpec€it’ ochranu retailovych investorov, ktori nemaju dostato¢né skasenosti a odborné
znalosti na posudzovanie investi¢nych rizik. Z tohto dovodu nema ani Narodna banka Slovenska
(d’alej ako ,,NBS*) ambiciu, aby neprofesionalni investori masovo vstupovali do takychto rizikovych
fondov. Podla aktualneho zakona o kolektivnom investovani nie je mozné distribuovat AIF
nekvalifikovanym investorom bez povolenia NBS, pricom povolenie mbze byt udelené len
na zaklade Specifickych kritérii.

Pokial’ ide o zniZenie minimalneho kapitalu pre vstup neprofesionalnych investorov do AIF, MF SR
a NBS dospeli ku kompromisu znizenim minimalnej vysky kapitalu zo 100 000 na 50 000 eur. Tento
krok predstavuje ustretovost’ voci poziadavkam na znizenie bariér, avsak d’alSie zniZovanie tejto
hranice bude zavisiet’ od buducich sklisenosti s regulaciou a pripadnymi dodato¢nymi zarukami, ako
su pravidelné reportovanie a prisnejSie kontrolné mechanizmy. MF SR zdoéraziuje, ze otazka
regulacnej zat'aZe je rieSena aj prostrednictvom vynimiek a jednoduchsieho rezimu pre mensie fondy
podl'a § 31b zakona o kolektivnom investovani.

MF SR pripusta flexibilitu v nastaveni regula¢ného ramca, kde by mensie fondy mohli mat’ nizsie
poziadavky na kapitdl, avSak so zodpovedajucimi opatreniami na zniZenie rizik. Kone¢né nastavenie
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regulacie vSak musi zachovavat’ potrebné zaruky a ochranu investorov, aby sa predislo nadmernému
riziku pre neprofesionalnych ucastnikov trhu.

9.3.4 Alternativne rieSenia z pohladu podnikatel'skych subjektov:

- navrhy na zmeny v pravnom predpise (iprava znenia / zruSenie regulacie),

- navrhy na upravu aplika¢nej praxe,

- priklady alternativnych rieSeni alebo osvedc¢enych postupov z inych krajin (dobrovol’né),
- o¢akavana aspora nakladov v désledku upravy / zruSenia regulacie (dobrovol’né).

FINAS navrhuje zavedenie podobnej legislativy aka je v CR aj na Slovensku, o by umoznilo mengim
skupinam investorov a rodinnym skupindm vstup na trh s investiciami bez potreby zlozité¢ho
administrativneho procesu a licen¢nych poziadaviek.

Podrla zastupcov FINAS st sucasné obmedzenia v oblasti spravy majetku v Slovenskej republike
komplikované pre mensie investicné subjekty. Navrhovana legislativna zmena by mohla umoznit’
mens$im investorom aktivne sa zapojit' do spravy aktiv, o by zvySilo dostupnost’ investi¢nych
prilezitosti a znizilo vstupné bariéry pre nové investicné skupiny. Toto by mohlo viest’ k zvySeniu
objemu investicii na slovenskom kapitalovom trhu a podporit’ hospodarsky rast.

Tu je péat hlavnych argumentov, ktor¢ uviedol zastupca FINAS na zavedenie moznosti spravy
majetku porovnatel'nej so spravou majetku bez licencie NBS, obdobne;j tej v Ceskej republike podl'a
§ 15 zékona €. 240/2013 Z. z. o investi¢nych spolo¢nostiach a investi¢nych fondoch:

1. ZvySenie dostupnosti investi¢nych moznosti pre mensich investorov:

Stcasna regulacia v Slovenskej republike umoziiuje existenciu na trhu len robustnym subjektom
alebo fondom, ktoré¢ investuju zdroje kvalifikovanych investorov. Mensi investori alebo rodinné
skupiny nemajii moznost’ zdruzovat a spravovat’ finan¢né prostriedky na spolo¢né investovanie, co
obmedzuje ich investi¢né moznosti.

2. Podpora rozvoja kapitalového trhu:

Zavedenie menej prisnej regulacie by umoznilo zriad’ovanie mensich subjektov na spravu aktiv, ¢o
by mohlo viest’ k hlbsej aktivacii kapitalového trhu. To by mohlo zvysit’ pohyb kapitalu a podporit’
hospodarsky rast.

3. Zvysenie danovych prijmov:
Rozsirenie spravy nehnutelnosti a investicnych moznosti by mohlo viest k zvySeniu vynosov
z investicii, Co by v kone¢nom désledku znamenalo dodato¢ny prijem zo zdanenia tychto vynosov.

4. ZniZenie regulacnej zataze:

Zavedenie podobnej formy regulacie ako v Ceskej republike by mohlo zniZit' regulaénii zataz
mensich subjektov, ¢o by im umoznilo efektivnejSie fungovat’ bez potreby vyrazného zvysenia
pracovnych kapacit na trovni dozorného organu. V ramci CR funguje priblizne 470 takychto
subjektov.

5. InSpirdcia z osvedCenych postupov z inych krajin:
Ceska republika uz uspesne zaviedla podobnu formu spravy nehnutelnosti podla § 15 zakona
€. 240/2013 Z. z. o investicnych spolocnostiach a investicnych fondoch. Tento model by mohol byt

.....

ako napriklad povinnost’ overovat’ ro¢na Gctovnl zavierku.

Tieto argumenty ukazuju, ako by zmena regulacie mohla pozitivne ovplyvnit' podnikatel’ské
prostredie a ekonomiku v Slovenskej republike. Zastupcovia FINAS rozumejt aktualnemu
nastaveniu regulacie, no uvitali by uvolnit’ rezim, napriklad aj nastavenim hranice na vel’kost’ objemu




samotného fondu. Ich zamerom by bolo vo vSeobecnosti otvorit’ podmienky vo vicsej miere pre
mensie skupiny investorov a rozsirit’ tak moznosti investovania pre neprofesionalnych investorov.

9.3.5 Vyjadrenie gestora K alternativnym rieSeniam:

Ministerstvo financii Slovenskej republiky vyjadrilo obavy tykajuce sa navrhu na umoznenie spravy
majetku men$imi investicnymi skupinami, a to najméi kvoli ochrane neprofesionalnych investorov.
V sucasnosti regulacia v oblasti kolektivneho investovania neumoziiuje distribuciu alternativnych
investicnych fondov nekvalifikovanym investorom z dovodu jeho rizikovosti, a aj ked doslo
k zniZeniu minimalneho kapitalu na 50 000 eur, d’alSie znizenie bude zavislé od budicich skusenosti
s regulaciou. V pripade, Ze by sa hranica pre minimalnu investiciu znizila, by bolo potrebné zaviest’
nové zaruky a poziadavky na pravidelny reporting a podobne. MF SR si vie predstavit ako
kompromis nastavit’ hranicu na velkost’ objemu samotného fondu, tzn. ¢im mens$i fond tim viac
neprofesionalnych investorov by mohlo vstupit’ do fondu, ale v pripade vécsich fondov by platili
sucasné legislativne obmedzenia. MF SR planuje pripravit’ novelu zakona o kolektivnom investovani,
pri¢om je otvorené hlbsej diskusii s asociaciou FINAS o tom, ako d’alej zI'ah¢ovat’ toto prostredie aj
za Ucasti zastupcov NBS ako organom dohl’adu.

Casovy horizont pre tito novelu je nasledovny:
e zasielanie konkrétnych navrhov je stanovené do konca roka 2024,
e organizovanie diskusie aj za ucasti NBS k zaslanym navrhom do marca 2025
e predlozenie novely do pripomienkového procesu - 3Q 2025

Do diskusie budu prizvani aj zastupcovia Ministerstva hospodarstva SR (d’alej ako ,,MH SR*) ako
gestora lepSej regulacie a vykonavatela ex-post hodnotenia, aby sa zabezpecila komplexnost
pristupov k potrebnym zmenam v regulacii.




9.4 Stanovisko spracovatel’a k pravnemu predpisu a jeho vplyvu na podnikatel’ské prostredie

9.4.1 Stanovisko k posobeniu pravneho predpisu / regulacie na podnikatel’ské prostredie,
k optimalnosti jej nastavenia a k optimalnosti nastavenia jej aplika¢nej praxe:

Ministerstvo hospodarstva vnima potrebu prehodnotit’ aktualne nastavenie reguldcie v oblasti
kolektivneho investovania s cielom umoZznit aj menSim skupindm investorov a rodinnym
zoskupeniam efektivne investovat’ do réznych aktiv, ako st nehnutelnosti, cenné papiere alebo
kryptoaktiva. Sti€asnd prisna reguldcia umoziuje posobenie len vel'kym subjektom alebo fondom,
ktoré spifiaji naroéné poziadavky na kvalifikovanych investorov, ¢o obmedzuje dostupnost
investicnych moZnosti pre mensie zoskupenia. MH SR preto podporuje myslienku zavedenia
flexibilnejSich pravidiel, ktoré by umoznili mensim subjektom spravovat finanéné prostriedky
s menSou regula¢nou zat'azou, ale s dostatoénymi zarukami na ochranu investorov.

Ministerstvo financii vSak upozoriuje na dolezitost’ ochrany retailovych investorov, ktori ¢asto
nemaju dostatocné odborné znalosti na posudzovanie investicnych rizik. Sucasna regulécia je
nastavena tak, aby minimalizovala riziko pre neprofesionalnych investorov tym, ze povol'uje vstup
do AIF len kvalifikovanym investorom alebo tym, ktori spiiiaju prisne kritéria. Pri aktudlnom
nastaveni je minimalna vyska vlozeného kapitalu pre neprofesionalnych investorov v AIF znizena
zo 100 000 na 50 000 eur, ¢o je kompromis medzi MF SR a NBS. Tato uprava predstavuje snahu
znizit' bariéry pre mensich investorov, avsak d’alie znizovanie kapitalovej poziadavky bude zavisiet
od skusenosti s novou regulaciou a pripadnym zavedenim dodato¢nych zaruk, ako je povinné
pravidelné reportovanie a prisnejSie kontrolné mechanizmy.

Pre najdenie optimalneho riesenia bude délezité do d’alsej diskusie zapojit’ aj NBS, ked’Ze jej uloha
v oblasti dohl'adu nad investi¢nymi fondmi je zdsadna. MH SR sthlasi s tym, Ze reguldcia by mala
byt’ flexibilna, najmé pri mensich fondoch, kde by mohli byt nizsie poziadavky na kapital, pricom
budu zachované opatrenia na znizenie rizika. Diskusie s MF SR, NBS a d’al$imi zainteresovanymi
stranami budt klI'a¢ové pre najdenie rovnovahy medzi potrebou ochrany investorov a umoznenim
SirSieho pristupu k investicnym moznostiam pre mensie subjekty.

9.4.2 Stanovisko k alternativnym rieSeniam, ktoré mozZu zlepsit’ podnikatel’ské prostredie:

MH SR podporuje potrebu prehodnotit’ aktualnu regulaciu tykajicu sa spravy majetku mensimi
investicnymi subjektmi, s cielom =zlepsit podnikatel'ské prostredie a vytvorit’ priaznivejSie
podmienky pre mensie investi¢éné skupiny. Suc¢asné prisne legislativne poziadavky limituji pristup
na trh len pre vécsie subjekty a fondy urcené pre kvalifikovanych investorov, ¢im vyluc¢uji mensie
zoskupenia a mensie investiéné skupiny s niz§im kapitalom. Priklad Ceskej republiky ukazuje, Ze
zmiernenie regulacie moéze umoznit' rozSirenie investiénych prileZitosti pre menSich investorov
a znizit’ bariéry vstupu, ¢o by mohlo podporit’ rast investicii a aktivaciu kapitalového trhu.

MH SR rozumie obavam MF SR, ktor¢ sa tykaju ochrany neprofesionalnych investorov, ktori
nemaju dostatoéné odborné znalosti na posudzovanie rizik. Z tohto dévodu by mohlo byt vhodné
zaviest’ novy pristup, ktory by zohl'adnil velkost’ investi¢nych fondov — pri mensich fondoch by
mohli byt menej prisne poziadavky, pricom vécsie fondy by podliehali si¢asnym legislativnym
obmedzeniam. MH SR podporuje zamer MF SR, ktory spo¢iva v h'adani kompromisu a otvoreni
hlbsej diskusie k tejto téme s asociaciu FINAS aj za tcasti NBS s cielom najst’ vyvazené rieSenie,
ktoré znizi regulacnll zat'az bez ohrozenia ochrany investorov.

Planovana novela zakona o kolektivnom investovani, ktorej priprava ma byt dokoncena v roku
2025, predstavuje prilezitost’ na optimalizaciu legislativnych podmienok tak, aby reflektovali
potreby mensich investi¢nych skupin a zdroven zabezpecili potrebné zaruky.




9.4.3 Odporucenie spracovatela:

ponechat’ reguliciu [ upravit’ regulaciu O zrusit’ regulaciu bez nahrady

O upravit’ aplikaé¢nu prax

9.4.4 Ak spracovatel’ navrhuje regulaciu alebo aplika¢nu prax upravit’, tak uvedie ako a akych
pravnych predpisov / ustanoveni pravnych predpisov (aj suvisiacich pravnych predpisov) sa
ma uprava dotknut’:

MH SR sa s vyssie uvedenymi zavermi stotoznilo a vyjadrilo pozitivny postoj k deklarovanému
zameru MF SR pokracdovat’ sasociaciou FINAS v dalSich rokovaniach otejto téme pred
predlozenim novely zakona ¢. 203/2011 Z. z. o kolektivnom investovani do pripomienkového
procesu.
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9.5 Vyjadrenie gestora pravneho predpisu k vykonanému hibkovému ex post hodnoteniu*

9.5.1 Pripomienky gestora pravneho predpisu k procesu ex post hodnotenia:

Gestor pravneho predpisu nemal pripomienky k procesu ex post hodnotenia.

9.5.2 Vyjadrenie gestora k obsahu stanoviska spracovatel’a:

Gestor pravneho predpisu sa k obsahu stanoviska spracovatel’a nevyjadril.

4 Cast 9.5 je vzmysle bodu 10.2. JM vyplnena v pripade, ak gestor pravneho predpisu zaslal spracovatelovi
vyjadrenie k vykonanému ex post hodnoteniu do 30 kalendarnych dni od ukonéenia hibkového ex post
hodnotenia
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