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Abstrakt: V predmetnom prispevku sa jeho autori zaoberaju najma aktualnou
pravnou Upravou kryptoaktiv tak na Urovni Eurdpskej Unie, ako aj pravnou
Upravou platnou v Slovenskej republike. Analyzuju preto predovsetkym
Nariadenie Eurdpskeho parlamentu aRady (EU) ¢.2023/1114 otrhoch
s kryptoaktivami (MiCA), ktoré sa tyka regulacie kryptoaktiv a digitalnych
aktivit v ramci financného trhu. V nadvaznosti na toto nariadenie sa venuju
sUvisiacemu zdkonu ¢. 248/2024 Z. z. o niektorych povinnostiach a
opravneniach v oblasti kryptoaktiv a o zmene a doplneni niektorych zakonov.
Obe tieto pravne normy autori povazuju za prelomové v oblasti novych
technoldgii. Okrem toho obsahom prispevku su aj ekonomické trendy tykajuce
sa kryptoaktiv, ktoré uvadzana pravna Uprava vyznamne reguluje tym, ze
zavadza povinnosti suUvisiace s novymi licenciami pre podnikatelské subjekty,
predmetom ktorych su kryptoaktiva, tym pocet tychto subjektov vyrazne
znizuje, tiez zavadza dohlad NBS nad nimi a mnohé dalSie povinnosti, ¢im
uvadzané ekonomicke aspekty znacne limituje.

Klucové slova: kryptoaktiva, Bitcoin, pravna Uprava, MiCA, ekonomické
aspekty, trestna Cinnost

Abstract: In this paper, the authors primarily address the current legal
framework of crypto-assets both at the level of the European Union and within
the Slovak Republic. Their analysis focuses in particular on Regulation (EU)
2023/1114 of the European Parliament and of the Council on Markets in Crypto-
assets (MiCA), which concerns the regulation of crypto-assets and digital
activities within the financial market. In connection with this regulation, they
also examine Act No. 248/2024 Coll. on Certain Obligations and Rights in the
Field of Crypto-assets and on Amendments and Supplements to Certain Acts.
The authors regard both of these legal instruments as groundbreaking in the
area of new technologies. In addition, the paper discusses the economic trends
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related to crypto-assets, which are significantly regulated by the mentioned
legal framework. This is achieved by introducing obligations linked to new
licenses for business entities dealing with crypto-assets, thereby considerably
reducing their number, as well as by establishing supervision by the National
Bank of Slovakia and imposing many other obligations, which substantially
limit the indicated economic aspects.

Key words: crypto-assets, Bitcoin, legal framework, MiCA, economic aspects,
criminal activity

Uvod

Umela inteligencia (Al) je vsucasnosti najinovativnejSia anajviac investovana
kategoria v porovnani so vsetkymi ostatnymi technoldégiami, pretoze sa do nej
celosvetovo investuju stovky miliard eur roCne, ktoré maju navyse stupajucu
tendenciu.

Umela inteligencia méze v niektorych pripadoch fungovat aj bez ludského zasahu
prostrednictvom blockchainu, a to tak, Ze bude niektoré rieSenia priamo produkovat,
bude tiez konvertovat to, ¢o Al produkuje, a to na skutocnu silu, ktorou je energia a
vypoctovy vykon pre Al. A prave umela inteligencia a blockchain, ktory je absolUtnym
zakladom dalej analyzovanym kryptoaktiv, su tymi technologickymi trendami, ktoré
budu v budicnosti urcovat vietky podstatné vyvojove trendy. V suvislosti s tymito
trendami nemozno opomenut ani spominané kryptoaktiva, ktoré mozno skumat
z hladiska viacerych aspektov.

Prikladom vyuzivania Al sU aj analyzy transakcii kryptoaktiv na zistovanie vynosu
z trestnej Cinnosti. V takychto pripadoch je totiz potrebné vykonat podrobnu analyzu
transakcie a nachadzat indikatory, ktoré by mohli odkazovat na prevod kryptoaktiv.
Po vykonani tejto detailnej analyzy transakcie je potrebné pristupit k analyze
samotného protokolu, ktora ma viacero Urovni. Najkomplexnejsia Uroven suvisi
s analyzou zdrojového kodu protokolu napisaného v programovacom jazyku. Tato
komplexna analyza protokolov je narocna z casového a kvalifikacného hladiska.
Ciastonym rieSenim je vyuzitie ndstrojov umelej inteligencie, ktoré aj ked
v sucasnosti eSte vtomto smere nedosahuju vysoku mieru spolahlivosti, mézu byt
najma vdaka svojej skalovatelhosti vyznamnym faktorom pozitivne ovplyviujicim
Casové a kvalifikacné hladisko pri komplexnej analyze protokolov.3

V analyzovanych pripadoch totiz treba vychadzat ztoho, Ze decentralizovane
existuju sposoby a metddy uchovavania jednotlivych transakcii a ich zaznamov a su

3 DAVID, I, ZHOU, L., et al. Do you still need a manual smart contract audit?. Cryptography and
Security (cs.CR). June 21, 2023. https://doi.org/10.48550/arXiv.2306.12338
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aktivne vyuzivané mnohymi decentralizovanymi systémami zabezpecujucimi prevod
kryptoaktiv medzi jednotlivymi distribuovanymi databazami transakcii.

Dalim prikladom vyuZivania umelej inteligencie aj v sUvislosti s kryptoaktivami je
dark web, o ktorom je zname, ze vacsina jeho aktivit je jurisdikciami takmer vSetkych
krajin povazovana za aktivity nelegalne. Takymi aktivitami, okrem obchodu
s kryptoaktivami, su napr. obchod zahfnajuci psychotropné a omamné latky, ich
prekurzory, liec¢iva vydavané na lekarsky predpis, strelné, chemické a biologické
zbrane, vybusniny, navody na zhotovenie uvedenych latok/veci, sluzby najomnych
vrahov, teroristickych organizacii, falSované dokumenty a peniaze av najhlbsich
vrstvach dark webu je mozné najst aj taky citlivy obsah, ako napr. detska pornografia
alebo zaznamy dokumentujice torturu ludi alebo zvierat. Na dark webe sa
nachadzaju aj sekcie zamerané na vymenu alebo predaj citlivych informacii
tykajucich sa napr. medicinskych zaznamov, utajenych vladnych aktivit, hackingy,
interného fungovania extrémistickych skupin a podobne.> A prave vyhladavanie
a analyza takychto nezakonnych aktivit je dalSou vyzvou pre umelu inteligenciu.

V predmetnom prispevku sa okrem Uvodnych konstatovani o prienikoch umelej
inteligencie a kryptoaktiv zameriavame na niektoré z pravnych aekonomickych
aspektov kryptoaktiv, ktoré sU Uzko spaté aj s aspektami trestnopravnymi.

K niektorym pravnym aspektom kryptoaktiv

K najddleZitejsej a najaktuélnejsej pravnej Uprave EU v tejto oblasti patri Nariadenie
Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2023/1114 z 31. maja 2023 o trhoch s
kryptoaktivami a o zmene nariadeni (EU) ¢. 1093/2010 a (EU) ¢. 1095/2010 a smernic
2013/36/EU a (EU) 2019/1937 (MiCA).

Jeho ustanovenia o stablecoinoch (ide o typ kryptoaktiv so stabilnejSou hodnotou vo
vztahu k nejakému inému aktivu, kryté napr. oficialnymi menami alebo komoditami)
nadobudli UCinnost 30. jUna 2024 a celé nariadenie je UCinné od 31. decembra 2024.
V tomto nariadeni sa stanovuju jednotné poziadavky na verejnu ponuku kryptoaktiv
inych, nez su tokeny naviazané na aktiva a tokeny elektronickych penazi, tokenov
naviazanych na aktiva atokenov elektronickych penazi, aich prijatie na
obchodovanie na obchodnej platforme, ako aj poziadavky na poskytovatelov sluzieb
kryptoaktiv. Tiez sa v hom stanovuju:

4BELCHIOR, R., DIMOV, D., KARADJOV, Z., et al. Harmonia: Securing Cross-Chain Applications Using
Zero-Knowledge Proofs. TechRxiv. June 03, 2024. 10.36227/techrxiv.170327806.66007684/v2

5 BESHIRI, S. Arber, SUSURI, Arsim, Dark Web and Its Impact in Online Anonymity and Privacy:
A Critical Analysis and Review, Journal of Computer and Communications, Prizren: University of
Prizren, 2019.
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a) poziadavky na transparentnost a spristupfovanie informacii v suvislosti s emisiou
kryptoaktiv, ich verejnou ponukou a prijimanim na obchodovanie na obchodnej
platforme pre kryptoaktiva,

b) poziadavky na udelovanie povoleni poskytovatelom sluzieb kryptoaktiv,
emitentom tokenov naviazanych na aktiva a emitentom tokenov elektronickych
penazi, a dohlad nad nimi, ako aj poziadavky naich ¢innost, organizaciu a riadenie,

c) poziadavky na ochranu drzitelov kryptoaktiv pri emitovani kryptoaktiv, ich verejnej
ponuke a prijati na obchodovanie,

d) poziadavky na ochranu klientov poskytovatelov sluzieb kryptoaktiv a

e) opatrenia na predchadzanie obchodovaniu svyuzitim dévernych informacii,
neopravnenému spristupneniu dévernych informacii a manipulacii strhom
v suvislosti s kryptoaktivami s cielom zabezpe(it integritu trhov s kryptoaktivami.

Uvedené nariadenie tak predstavuje najrozsiahlejsi ramec pre requlaciu kryptoaktiv
na Urovni EU. Pokryva Siroké spektrum ¢innosti vratane emitovania, obchodovania a
suvisiacich sluzieb s ciefom chranit investorov a zabezpedit integritu trhu. MiCA
zavadza Standardizované definicie a ochranné opatrenia na zabranenie zneuzitia
finanénych prostriedkov, na ktoré dohliadaju Urady EU, ako aj narodné orgény
jednotlivych ~ clenskych  krajin.  Ulahcuje cezhrani¢né operacie pomocou
pasportizacie, zlepSuje transparentnost a bojuje proti manipulacii na trhu. Toto
nariadenie vyzaduje od spolo¢nosti pre obchodovanie s kryptoaktivami predlozenie
tzv. bielej knihy (White Paper) a definuje sluzby, ktoré vyzaduju povolenie.

MiCA sa inSpirovala regulaciou cennych papierov a prinasa komplexny ramec pre trh

s kryptoaktivami v celej EU. Tieto pravidla nezabrania len zneuzivaniu investorov, ale

podporia inovacie a rast novych projektov. Licencny proces a dohlad budu podobné

ako v inych financnych sektoroch. Nové pravidla znamenaju potrebu povolenia od

NBS pre spolocnosti poskytujuce sluzby kryptoaktiv. Doposial totiz tymto

spolo¢nostiam stacila len bezna Zivnost. MiCA stanovuje jasné pravidla a znizuje

pravnu neistotu, ¢o moze prilakat kapital do krajiny. Vdaka pasportizacii sa otvaraju
dvere pre slovenské kryptopodniky, ktoré mozu teraz volne pdsobit na trhoch celej

EU s jednym povolenim, ¢im sa zvysi konkurencieschopnost. Regulaéné kroky EU,

ako je MiCA a dalSie, m6zu ovplyvnit regula¢né snahy aj v inych castiach sveta

vratane Spojenych $tatov americkych, ak EU Uspesne implementuje tieto pravidla a

zabezpedi stabilny a predvidatelny kryptotrh. Ak by tato requlacia prispela k zvyseniu

dévery na trhu s kryptoaktivami v EU, mohlo by to viest k zvysenému zaujmu
investorov o tento sektor. Dovera investorov je casto klu¢ovym faktorom, ktory
ovplyvriuje schvélenie takychto financnych nastrojov regulacnymi organmi.

Zaroven, ak by MiCA posilnila eurdpsky trh s kryptoaktivami a vytvorila lepsie

regulaéné podmienky pre spolocnosti v tomto sektore, zvysil by sa konkurencny tlak

na americké krypto ETF fondy. Americké regulacné Urady by museli reagovat na
medzinarodné zmeny, aby tak udrzali konkurencieschopnost svojho trhu. MiCA so
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sebou nesie aj potencialne nevyhody a nedostatky, ako napriklad fakt, ze zatial
komplexnejsSie neupravuje decentralizované financovanie (DeFi) ani NFT, ¢o mdze
spdsobit pravne nejasnosti a otazky. Stablecoiny neviazané na menu EU budy
zakazané, ak budu mat viac ako 1 milidn transakcii denne, o m6ze mat negativny
dopad na inovacie v oblasti kryptomien.

Dodrziavanie pravidiel MiCA bude znamenat zvySenU byrokraciu a naklady pre
podniky, najma pre mensie spolocnosti, ktoré predtym neboli podrobené obdobnym
financnym regulaciam. Tieto potencidalne nevyhody by mohli mat vplyv na
konkurencieschopnost a inovaciu v oblasti kryptomien a blockchain technoldgii v
ramci EU.

Regulacia MiCA prinasa Slovensku a celej EU nové prileZitosti a perspektivy v oblasti
kryptoaktiv, vytvara podmienky pre dynamicky a inovativny rozvoj digitalnej
ekonomiky a posilfiuje postavenie Europy ako lidra vtomto sektore. Je to krok vpred,
ktory nas posuva do digitalnej buducnosti, plnej prilezitosti a bezpecnosti.

Zostava ale otazka, Ci tieto pravidla splnia svoje stanovené ciele a ¢i budu férové pre
vsetky spolo¢nosti, najma tie mensie, pre obchodovanie s kryptoaktivami.®

Zakon (¢. 248/2024 Z. z. oniektorych povinnostiach aopravneniach v oblasti
kryptoaktiva o zmene a doplneni niektorych zakonov je implementaciou citovaného
nariadenia. Vzhladom na to, Ze nariadenie MiCA je priamo ucinné, zakon obsahuje
ustanovenia, ktoré su nevyhnutné na jeho hladku aplikaciu v Slovenskej republike.
Z3akon teda upravuje len niektoré prava a povinnosti osob, na ktoré sa priamo
vztahuje nariadenie MiCA adohlad nad tymi osobami v Slovenskej republike
v rozsahu podla tohto nariadenia.

Zakon primarne rieSi pdsobnost Narodnej banky Slovenska ako urceného
prislusného organu dohladu ajej pravomoci austanovuje sankcie za porusenie
nariadenia alebo zakona.

Konkrétne § 5 tohto zakona stanovuje povinnost pre poskytovatelov sluzieb
kryptoaktiv, emitentov tokenov naviazanych na aktiva, banky, ktoré sU opravnené
emitovat tokeny naviazané na aktiva, banky a institUcie elektronickych penazi, ktoré
sU opravnené emitovat tokeny elektronickych penazi a financné subjekty, ktoré su
opravnené poskytovat sluzby kryptoaktiv, predkladat Narodnej banke Slovenska
vsulade s¢l. 94 ods. 1 pism. a) nariadenia MiCA informacie (vykazy, hlasenia a iné
spravy), na zaklade ktorych by Narodna banka Slovenska ako organ dohladu mohla
posudzovat, ¢i dané subjekty spifiaju nariadenie MICA, hlavne ¢o sa tyka
prudencialnych poziadaviek. Z tohto dévodu sa do zdkona doplnilo splnomocriovacie
ustanovenie pre Narodnu banku Slovenska na vydanie opatrenia, ktoré upravi ich

® Santa, J. — Santa, I.: Virtudlne meny — trestnopravne a niektoré analyticko — ekonomické aspekty.
Praha: Leges, 2023, s. 30
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vzory, Strukturu, rozsah, obsah, formu, ¢lenenie, terminy, sposob, postup a miesto
predkladania tychto informacii vratane metodiky na ich vypracuvanie.

Ustanovenie § 7 a § 8 tohto zakona zakotvuje, ze v sulade s ¢l. 93 sa Narodna banka
Slovenska ustanovuje za organ dohladu nad dodrziavanim povinnosti podla
nariadenia MiCA. Vzhladom na to, Ze v Slovenskej republike je jednotny dohlad nad
financnym trhom vykonavany prave Narodnou bankou Slovenska, je jej zvolenie za
prislusny organ podla nariadenia MiCA pochopitelné. Zaroven sa Narodnej banke
Slovenska udeluju vsetky pravomoci v oblasti dohladu nad dodrziavanim ustanoveni
nariadenia MiCA.

Narodna banka Slovenska uplatiuje tieto pravomoci voblasti dohladu
avysetrovania vo vztahu kosobam ponukajucim kryptoaktiva verejnosti alebo
poskytovatelom sluzieb kryptoaktiv a tiez vo vztahu k osobam, na ktoré sa vztahuje
hlava VI nariadenia MiCA, ktoré sa tyka predchadzaniu a zakazu zneuzivania trhu
zahriajuceho kryptoaktiva.

Implementuje sa tiez ¢l. 115 ods. 3 druha veta nariadenia MiCA, podla ktorej clenské
Staty zabezpeclia, aby prislusné organy dostali informacie akonecny rozsudok
vsuvislosti s kazdou udelenou trestnou sankciou anasledne ich predlozili
Eurépskemu organu dohladu — Eurdpskemu organu dohladu pre bankovnictvo
a Eurdpskemu organu pre cenné papiere a trhy.

Narodna banka Slovenska ako organ dohladu udelujuci povolenie k Cinnosti podla
nariadenia MiCA, je podla § 23 zakona ¢. 91/2016 Z. z. o trestnej zodpovednosti
pravnickych oso6b aozmene adoplneni niektorych zdkonov vzneni neskorsich
predpisov informovana jednak o zacati trestného stihania proti pravnickej osobe, ale
aj opravoplatnom skonceni trestného stihania. Nasledne je Narodna banka
Slovenska povinna predlozit prislusnému Eurdpskemu organu dohladu konecny
rozsudok v suvislosti strestom aochrannym opatrenim udelenymi dohliadanej
osobe.

Ustanovuju sa pravomoci Narodnej banky Slovenska ukladat opatrenia na napravu
a pokuty. Ak osoba, na ktoru sa vztahuje tento zakon a nariadenie MiCA, porusi
niektord zpovinnosti danu tymito pravnymi predpismi, moéze Narodna banka
Slovenska vsulade s¢l. 111 nariadenia MiCA ulozit opatrenie na napravu alebo
pokutu. Pri ur¢ovani druhu a vysky sankcie berie Narodna banka Slovenska do uvahy
vSetky relevantné okolnosti podla ¢l. 112 nariadenia MiCA tak, aby ulozené sankcie
boli G¢inné, primerané a odradzajuce.

Co je tiez podstatné, tento zakon novelizuje dal3ich 11 zakonov, a to Trestny zakon,
Trestny poriadok, zdkon ¢. 312/2020 Z. z. v platnom zneni o vykone rozhodnutia
o zaisteni majetku a sprave zaisteného majetku, zakon ¢. 455/1991 Z. z. v platnom
zneni, Zivnostensky zakon, zakon ¢&. 483/2001 Z. z. v platnom zneni o bankach, zdkon
€. 431/2002 Z. z. v platnom zneni o UcCtovnictve, zdkon €. 595/2003 Z. z. v platnom
zneni o dani zprijmov, zadkon ¢. 747/2004 Z. z. v platnom zneni o dohlade nad
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financnym trhom, zdkon ¢. 7/2005 Z.z. vplatnom zneni o konkurze
a reStrukturalizacii, zakon €. 266/2005 Z. z. v platnom zneni o ochrane spotrebitela
pri financnych sluzbach na dialku a zakon ¢. 492/2009 Z . z. vplatnom zneni
o platobnych sluzbach.”

To je zaroven sumarizacia pravnych noriem, ktoré v SR upravuju problematiku
kryptoaktiv.

Aspon v suvislosti s Trestnym zakonom pripominame, Ze z § 131 ods. 7 bol touto
novelizaciou vypusteny pojem virtualna mena, pretoze v sucasnosti je aktualnym
jednotny pojem kryptoaktivum, ktory vyplyva priamo z citovaného nariadenia
MiCA8. Nim sa rozumie digitalne vyjadrenie hodnoty alebo prava, ktoré mozno
prevadzat a elektronicky uchovavat pouzitim technoldgie distribuovanej databazy
transakcii alebo podobnej technoldgie.

V suvislosti s Trestnym poriadkom uvadzame, ze aj tento zdkon pouziva pojem
kryptoaktivum a citovanym zakonom ¢. 248/2024 Z. z. novelizovany § 96d ods.7
upravujuci zaistovanie kryptoaktiv 9 (ostatné odseky, okrem zmeny pojmu virtualna
mena na kryptoaktivum zostavaju nezmenené) aktualne znie takto:

«Vlastnik kryptoaktiva, ktoré bolo zaistené, alebo ina osoba, ktorej bolo kryptoaktivum
zaistené, ma prdvo Ziadat o zruSenie alebo obmedzenie zaistenia. O takejto Ziadosti
musi predseda sendtu a v pripravnom konani prokurdtor bezodkladne rozhodnut. Proti
tomuto rozhodnutiu je pripustnd staznost. Ak bola Ziadost zamietnutd, vlastnik
kryptoaktiva, ktoré bolo zaistené, alebo ind osoba, ktorej bolo kryptoaktivum zaistené,
Jju mézZe, ak v nej neuvedie iné dévody, opakovat az po uplynuti 30 dni odo dria, ked’
rozhodnutie o jeho predchddzajucej Ziadosti nadobudlo prdvoplatnost; inak sa o nej
nekond."

Novela zakona €. 455/1991 Zb. o zivnostenskom podnikani (zivnostensky zakon)
v zneni neskorsich predpisov.

Na zaklade nariadenia MiCA, ktoré predstavuje harmonizovany ramec pre trhy
s kryptoaktivami a ktorym sa ustanovuju osobitné pravidla pre kryptoaktiva
a suvisiace sluzby a ¢innosti vratane povolovania s pdsobnostou pre celt Eurdpsku
Uniu, budu emitenti tokenov naviazanych na aktiva, poskytovatelia sluzieb
kryptoaktiv ainé osoby opravnené vykonavat cinnost voblasti kryptoaktiv
potrebovat povolenie od Narodnej banky Slovenska na vykon definovanych ¢innosti

7Santa, J.— Santa, |. - Szabova, E.: Virtudlne meny — pravna Uprava v SR- de lege lata, de lege ferenda.
Olomouc: Acta luridica Olomucensia 3/2024, s.115

8 Szabova, E. Aktudlne otdzky suvisiace so zaistovanim veci v trestnom konani. In: Nové jevy v
ekonomické kriminalité, 2023: sbornik ptispévkd z mezinarodni konference k pocté doc. Josefa
Kuchty.1. vyd. — Brno Masarykova univerzita, s. 323

9 Szabova, E. Vybrané praktické problémy vyuzitia prostriedkov na zabezpecovanie informacii v
pripravnom konani. Olomouc. In: Olomoucké pravnické dny, 2018: sbornik z 12. ro¢niku mezinarodni
védecké konference, s. 112
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suvisiacich s kryptoaktivami. Z tohto dovodu bolo nutné cinnost tychto osob vynat
spod pdsobnosti citovaného Zivnostenského zakona. Cinnost poskytovatelov sluZieb
kryptoaktiv a ¢Cinnost emitentov tokenov naviazanych na aktiva a emitentov tokenov
elektronickych penazi sa pridava do § 3 ods. 2 pism. a) citovaného zakona, t. j. medzi
¢innosti, ktoré nie su zivnostou.

Zivnostenské opravnenie uZ nebude pre sluzby spadajice do pdsobnosti nariadenia
MiCA dostacujuce, avsak vsulade sprechodnym ustanovenim bude mozné
poskytovat sluzby na zaklade uz platného zivnostenského opravnenia (opravnenie na
poskytovanie sluzby zmenarne virtualnej meny alebo sluzby penazenky virtualnej
meny) po obmedzenu dobu — v sulade s ¢l. 143 ods. 3 nariadenia MiCA, alebo do dna
udelenia povolenia alebo odmietnutia udelenia povolenia na ¢innost poskytovatela
sluzieb kryptoaktiv podla nariadenia MiCA, podla toho, ¢o nastane skor.

Z uvedeného vyplyva, ze bolo potrebné doplnit aj prechodné ustanovenie
v zivnostenskom zakone tak, aby existujuce osoby, ktoré uskutocnuju svoju
podnikatelsky cinnost s predmetom cinnosti definovanym podla Zivnostenského
zakona ako zivnost , poskytovanie sluzby zmenarne virtualnej meny" alebo ,sluzby
penazenky virtudlnej meny", mohli vykonavat svoju podnikatelsku cCinnost az do
udelenia povolenia podla nariadenia MiCA, najneskor vsak do 31. 12.2025.

Novela zakona €. 483/2001 Z. z. 0 bankach a o zmene a doplneni niektorych zakonov
v zneni neskorsich predpisov.

Nové ustanovenia tohto zakona su transpoziciou ¢l. 146 nariadenia MiCA, ktorym sa
roziruje priloha smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2013/36/EU z 26. jUna 2013
o pristupe k ¢innosti Uverovych institucii a prudencidlnom dohlade nad Uverovymi
inStituciami, ozmene smernice 2002/87/ES ao zruseni smernic 2006/48/ES
a 2006/49/ES (dalejlen ,smernica CRD") o nové vzajomne uznavané ¢innosti bank.
Z hladiska zrozumitelnosti sa musia precizovat ustanovenia, ktorym sa ddsledne
transponuju ¢l. 9 ods. 3 smernice CRD, podla ktorych podnikat v oblasti prijimania
vkladov a inych navratnych zdrojov od verejnosti sa moze v Slovenskej republike len
na zaklade bankového povolenia.

Osoba podla osobitnych predpisov, konkrétne podla § 20 ods. 2 pism. h) zdkona ¢.
297/2008 Z. z. 0 ochrane pred legalizaciou prijmov z trestnej ¢innosti ao ochrane pred
financovanim terorizmu a o zmene a doplneni niektorych zakonov, ktord
zabezpecuje plnenie Uloh pri ochrane pred legalizaciou prijmov z trestnej ¢innosti a
financovanim terorizmu, sa musi doplnit do zoznamu funkcii, ktoré podliehaju
schvalovaniu Narodnou bankou Slovenska/Eurépskou centralnou bankou. U¢elom
takejto pravnej Upravy je najma obozretny dohlad, pretoze tato osoba zodpoveda za
doélezity oblast v banke a v pobocke zahrani¢nej banky. V tejto suvislosti sa maju
legislativne upravit aj sUvisiace ustanovenia zakona o bankach.

Na zaklade poznatkov aplikacnej praxe by sa mala precizovat aj transpozicia ¢l. 21a a
21b smernice CRD. Narodna banka Slovenska ako organ dohladu by mala schvalovat
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vynimku z povinnosti ziskat sUhlas podla § 20a. VsuUlasnosti takito vynimku
neschvaluje a § 20a ods. 8 sa spolieha na vlastné vyhodnotenie financnej holdingovej
spolocnosti alebo zmieSanej financnej holdingovej spolocnosti a nasledné
konkludentné odsuhlasenie vynimky, ¢o by v aplikacnej praxi mohlo sposobovat
urcité problémy.

Nevyhnutnym je aj to, aby Narodna banka Slovenska spracovavala udaje
o individualnych Uveroch poskytnutych fyzickym osobdam (spotrebitelom)
nevyhnutné na zabezpecenie financnej stability, ako aj pre plnenie ostatnych Uloh
Narodnej banky Slovenska podla osobitnych predpisov. Tieto Udaje su nevyhnutné
na navrh, implementaciu a vyhodnocovanie opatreni na zmiernenie rizik pre financnu
stabilitu.

Prakticky vyznam takychto opatreni sa potvrdil najprv pocas pandémie Covid-19.
Limity na rizikové ukazovatele, legislativne urcené na zaklade zbieranych udajov, sa
ukazali ako rozhodujuci faktor odolnosti individualnych domacnosti. Podobne sa ich
pozitivny vplyv na fyzické osoby potvrdil aj pri naraste Urokovych sadzieb - tieto
limity prispeli klahSiemu zvladnutiu zvysenych nakladov na splacanie dlhov
domacnosti. Navyse sa potvrdila nevyhnutnost detailnych informacii pre analyzu
rizik, ktorym mozu byt domacnosti splacajuce Uvery vystavené v Case rastucich
Urokovych sadzieb. Tieto informacie sU nevyhnutné pre naslednd diskusiu
o nastaveni pripadnej pomoci tymto domacnostiam. Spravna kalibracia tychto
opatreni zalozena na detailnych Udajoch preto prinesie vyznamné pozitivne socialne
vplyvy, vratane vplyvov na samotné osoby, ktoré budu dotknuté zberom udajov.
Ucelom spracUvania osobnych Udajov je identifikdcia, monitorovanie
a vyhodnocovanie rizik pre finan¢nu stabilitu Slovenskej republiky, ich prevencia
a zmierfiovanie, kvantifikacia trendov ohrozujucich stabilitu finanéného sektora
Slovenskej republiky avytvaranie Udajovej zakladne pre vypracovanie analyz
voblasti financnej stability Slovenskej republiky aregulaciu voblasti makro
prudencidlnej politiky. Ide orealizaciu Ulohy vo verejnom zdujme vsulade s
povinnostou Narodnej banky Slovenska prispievat k stabilite financného systému
podla § 2 ods. 3 zakona (. 566/1992 Z. z. o Narodnej banke Slovenska v zneni
neskorsich predpisov v spojeni s § 1 ods. 1 zdkona €. 747/2004 Z. z. o dohlade nad
finanénym trhom aozmene adoplneni niektorych zakonov vzneni neskorsich
predpisov.

Spracuvanie osobnych Udajov je nevyhnutné na splnenie uvedenej Ulohy. Finan¢na
stabilita je komplexnd téma a musi preto vychadzat z komplexnych analyz. Na
zaklade tychto analyz ma Narodna banka Slovenska povinnost prijimat opatrenia,
ktoré zmiernia identifikované rizika. Opatrenia musia byt na jednej strane Ucinnég, ale
zéroveri by nemali neprimerane obmedzovat nizkorizikové casti trhu. Dalej je
potrebné, aby sa opatrenia navzajom dopifali, ¢im sa zamedzi ich obchadzaniu.
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V neposlednom rade musia byt tak samotné opatrenia, ako aj vynimky znich
kalibrované na realne poskytované Uvery, aby boli v praxi vyuzitelné.

Tieto ciele mozno dosiahnut len dékladnou znalostou trhu a detailnymi analyzami
poskytovanych Uverov. Potrebné udaje nie su dostupné v existujucom vykaznictve
zalozenom na agregovanych Udajoch. Vzhladom na komplexnost problematiky ani
nie je mozné vytvorenie vykazov na zaklade agregovanych alebo semiagregovanych
udajov, ktoré by dokazali zachytit vSetky potrebné informacie o poskytovani Uverov.
Je tiez nevyhnutné analyzovat celkové dlhy domacnosti, ¢o je mozné len prepojenim
individualnych informacii z viacerych bank.*

Spracuvanie osobnych Udajov, aktualne tiez v suvislosti s kryptoaktivami, ma pridanu
hodnotu aj pre dotknuté osoby. Prvou je posilnenie financnej stability. V ¢asoch
expanzie apod vplyvom konkurenc¢ného prostredia spravidla dochadza vo
financnom sektore k podcenovaniu rizika. Vo vztahu ku klientom sa to prejavuje
poskytovanim prili§ rizikovych Overov. Cim vyraznejsi je tento trend, tym vacsi
negativny vplyv na samotné domacnosti ma nasledujuca kriza. Zmiernenie rizik
v Case Uverového rastu nasledne vedie k miernejSiemu priebehu financnej krizy. Aj
zadlzené domacnosti lahsie zvladnu negativne obdobie, ak sU parametre dlhu
primerané ich finandnej situacii. U¢inné nastroje makro prudencidlnej politiky
zmiernia celospolocenské dosahy krizy, ako rast nezamestnanosti a pokles prijmu,
ktoré v krize najviac postihuju prave domacnosti. Zlepsenim stability systému sa
zaroven zlepsi dostupnost financnych produktov aj pre dotknuté osoby.

Druhou formou pridanej hodnoty je lepsia kalibracia makro prudencialnej politiky. Ta
ma na jednej strane znizit rastUce rizika v tych segmentoch, kde su vypuklé. Na
druhej strane sa snazi minimalizovat negativne sprievodné vplyvy na nizkorizikové
segmenty klientov. Aby mohla dosiahnut oba ciele, musi vychadzat z hibkove;
analyzy uUverovych portfélii. Vdaka tomu je mozné nastavit limity na poskytovanie
Uverov presnejSie a minimalizovat obmedzovanie klientov, pri ktorych nie je
identifikované zvysené riziko.

Pre bankovy sektor prinesie zber Udajov zvySené administrativne naklady, ale
zaroven aj viaceré pozitivne vplyvy. Opatrenia na zmiernenie rizik pre financnu
stabilitu budu implementované a kalibrované tak, aby boli cielené na identifikované
rizika, ale zaroven sa minimalizuju ich neziaduce vplyvy na trh Uverov, ¢o zaroven
bude prospesné aj pre samotnych spotrebitelov aich pristup k Uverovaniu pri
zachovani zdravej miery zadlzenosti. Zaroven bude mozné zrusit niektoré iné
vykazovacie povinnosti a poskytnut agregované vystupy pre vykazujuce subjekty.

K zberu Udajov vyzyva aj Europsky vybor pre systémoveé rizika vo svojom odporucani
ESRB/2016/14 z 31. oktdbra 2016 o doplneni chybajucich Udajov o nehnutelnostiach.
Navrhovanym zberom individualnych Udajov sa dosiahne sulad s tymto odporucanim

*° Horniakova, L., Cunderlik, L. Finan¢ny trh. Samorin: Heuréka, r. 2019, s. 59
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v oblasti retailovych Uverov. K podobnému zberu udajov pristupili aj viaceré dalsie
krajiny EU.

Sucastou zbieranych Udajov suU aj osobné Udaje o fyzickych osobach, ktoré Narodna
banka Slovenska bude spracovavat v sulade s nariadenim Eurdpskeho parlamentu
aRady (EU) 2016/679 o ochrane fyzickych oséb pri spracUvani osobnych Udajov
aovolnom pohybe takychto udajov, ktorym sa zruSuje smernica 95/46/ES
(vSeobecné nariadenie o ochrane Udajov). Tieto Udaje budU pseudonymizované,
pricom pdévodné Udaje budyu nadlezite zabezpelené a pristup knim bude mat
minimalny okruh [udi nevyhnutny pre spravu systému. VSetky analyzy budu
vykonavané vyhradne na pseudonymizovanych udajoch, pricom zaznamy o pristupe
k tymto Udajom (tzv. logy) budu uchovavané. To znameng, ze ciele Narodnej banky
Slovenska sa dosiahnu popri zachovani velmi vysokej Urovne ochrany osobnych
udajov.

Novela zakona . 747/2004 Z. z. odohlade nad finanénym trhom aozmene
a doplneni niektorych zakonov v zneni neskorsich predpisov.

Novelizaciou tohto zakona sa implementuje €l. 94 ods. 2 nariadenia MiCA a do tohto
zékona sa doplifia, e Narodna banka Slovenska v ramci dohladu nad finanénym
trhom vykonava dohlad nad poskytovatelmi sluzieb kryptoaktiv aemitentmi
tokenov naviazanych na aktiva, ako aj nad inymi osobami, ktorym nariadenie MiCA
v oblasti trhu s kryptoaktivami uklada povinnosti.**

K niektorym ekonomickym aspektom kryptoaktiv

K zakladnym ekonomickym aspektom kryptoaktiv, ktoré sU bezprostredne
ovplyvnené ich pravnym aspektom, je danova oblast. V ramci nej je relevantnym
Udaj, podla ktorého na dani z kryptoaktiv v roku 2023 Slovenska republika ziskala cca
600 tisic eur. Ministerstvo financii SR vSak predpokladalo vyber 32,5 miliéna eur (pre
porovnanie na daniach z podielovych fondov sa vybralo cca 12 miliénov eur). Problém
preto mozno hladat v nastaveni zdanovania kryptomien, ktoré zrejme odradza od
realizacie ziskov alebo ich priznavania.

Podla sucasnej pravnej Upravy by mal investor zdanit zisk z predaja kryptoaktiv v
rozsahu od 19 do 25 %, a to podla vysky prijmu, k ¢omu sa vSak musia priratat aj
zdravotné odvody vo vyske 15 %. Dafiovo odvodové povinnosti z predaja kryptomien
tak predstavuju 34 az 40 % zo zisku.

Pre Uplnost je potrebné doplnit, Ze za realizaciu zisku nie je podla platnej legislativy
povazovany len realny presun financii z burzy na bankovy Ucet, alebo aspon presun
kryptoaktiv do stablecoinu, ale aj predaj kryptoaktiv za iné kryptoaktiva. To plati aj

*Santa, J.—Santa, |. - Szabova, E.: Virtudlne meny — pravna Uprava v SR- de lege lata, de lege ferenda.
Olomouc: Acta luridica Olomucensia 3/2024, s.121
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o obchodovani na burze. Znamena to, ze zdanovat by sa mal aj zisk nadobudnuty
napriklad pri transakcii Bitcoinu do Ethereum.

V roku 2023 bol v NR SR schvaleny zakon, ktory upravoval zdanenie kryptoaktiv na
sumu 7 % zo zisku za predpokladu, ze investor drzal dané aktivum aspon jeden rok
(Casovy test). Zakon tiez rusil zdravotny 14 %-ny odvod. Avsak sUcasna pravna Uprava
tento pravny stav zrusila, ponechala povodny stav, pricom predpokladala prijem do
Statnej pokladnice zo zdanenia kryptoaktiv v rozsahu uvadzanych 32,5 miliéna eur.
Realita vSak naznacluje iny scenar, ato ten, ze nizsie, prijatelnejSie dane, mézu
v skutocnosti priniest do Statneho rozpoctu omnoho viac financii, nez vysoka dan,
ktora odradza od zdanenia, alebo motivuje investora zmenit dafiovu rezidenciu.*?

V sUcasnosti uz niet najmensich pochyb o tom, ze dopad kryptoaktiv je znacny aj na
bankovy sektor, preto regulacny ramec digitalnych mien je jednou z najvacsich vyziev
sucasnosti, pretoze ma vyrazny dopad na ekonomickud oblast vratane zamestnanosti.
Vyznamny faktor, ktory budeme pravdepodobne sledovat v bankovnictve, je
zamestnanost. KedZe kryptoaktiva prindtili radikalne inovovat bankové procesy,
digitalizacia a automatizacia m6ze mat za nasledok znizenie poctu pracovnych miest
v tradi¢nom bankovnictve. Technoldgie ako blockchain dokazu lepsie spracovat
transakcie, vdaka comu je potrebnych menej pracovnikov, avsak zaroven narocnejsie
technoldgie. Hoci je zatial velmi komplikované predpovedat, aké vsetky mozné
dopady budu mat kryptoaktiva na tradicné bankovnictvo, uz dnes moézeme
pozorovat prvé trendy. Doraz sa kladie na rychlost, efektivitu, nizku nakladovost
transakcii, ale tiez na financné sukromie, ktoré je pri bankach len relativne.
Kryptoaktiva v roku 2025 su aktiva so Strukturou, skalovatelnostou ainymi
pozitivami vaznou investiciou. Mnohé institucie znasobuju svoje investicie, vlady
roznych Statov pripravuju jasné politiky a inovacie sa posuvaju z nacrtov do redlneho
vyuzitia. Toto je len strucny pohlad na zmeny v porovnani s obdobim napr. pred
dvoma rokmi.

Od strategického rastu Bitcoinu (BTC), cez prekvapivy dominanciu meme coinov
(druh kryptoaktiv, ktoré suU inSpirované napr. internetovymi trendami alebo
kulturnymi fenoménmi, posobia ako zabavné az satirické, sU propagované znamymi
osobnostami, najvacsiv hodnotu zaznamenali Dogecoin, propagovany E. Muskom,
Shiba Inu, Pepe Coin), expanziu stablecoinov az po regulacné prelomové momenty,
aj to sU zmeny, ktoré udavaju smer dalSej fazy digitalnych financii ako novych
technologii.

Bitcoin nadalej vedie trh s digitalnymi aktivami, a to nielen cenou, ale aj vplyvom.
InstitUcie ho Coraz viac vnimaju ako digitalne zlato. Podla niektorych odhadov by

2 Centés, J. - Santa, J. — Santa, |.: Virtudlne meny — pravne a ekonomické aspekty a trendy v SR a vo
svete. Bratislava: BPF, 2023, s. 14
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Bitcoin mohol vroku 2025 dosiahnut cenu az 120 ooo dolarov, najma vdaka
rastucemu zaujmu hedzovych fondov a Statnych investi¢nych fondov.

Globalna nestabilita a obavy z inflacie posilfiuju Bitcoin ako ochranu pred rizikom a
ako rezervné aktivum, najma v krajinach, ktoré celia znehodnocovaniu meny.
InStitucionalne ETF fondy (teda investi¢né podielové fondy obchodované na burze) a
vylepsené systémy Uschovy zaroven ulahcuju vstup do tohto obchodovania velkym
investorom.

Bitcoin uz nie je len experimentom alebo Spekulativnym aktivom pre odvaznych
investorov. V poslednych rokoch sa pevne etabloval ako globalny uchovavatel
hodnoty, ktory prekonal vsetky tradicné aktiva vratane zlata, akcii ¢i Statnych
dlhopisov. Vyvojjeho ceny, stabilita siete a Coraz vadsia akceptacia zo strany institucii
vytvorili z Bitcoinu nové digitalne zlato.

Hoci bol pévodne vnimany skepticky, jeho obmedzena ponuka (len 21 miliénov
minci) a decentralizovana povaha mu umoznili stat sa bezpecnym investicnym
prostriedkom pre investorov hladajucich ochranu pred inflaciou a hospodarskymi
otrasmi. V Case, ked mnohé narodné meny stracaju svoju hodnotu, Bitcoin si nielenze
udrzal svoju kupnu sily, ale ju aj vyrazne navysil.

Niektori investori dnes Coraz CastejSie porovnavaju Bitcoins tradi¢nymi aktivami
a vidia v iom spolahlivejsiu formu ochrany majetku. Tento trend potvrdzuju aj Udaje
o jeho vykonnosti: za poslednu dekadu prekonal Bitcoin svojim zhodnotenim vsetky
hlavné trendy aktiv. Buducnost tak patri tym, ktori rozumeju potencidlu digitalnych
mien ako sucast moderného portfolia.

Od svojho vzniku v roku 2009 Bitcoin zaznamenal najvysSie rocné priemerné
zhodnotenie spomedzi vsetkych aktiv. Aj napriek obcasnym vykyvom dokazal v
dlhodobom horizonte zabezpecit investorom lepSie vynosy ako akykolvek iny
investi¢ny nastroj. Tento vykon bol dosiahnuty najma vdaka:

e Obmedzenejponuke —uvadzanych maximalne 21 milionov minci zarucuje ich

nedostatok.

e Decentralizovanej sieti— Bitcoin nie je ovladany ziadnou centralnou

autoritou.

e Rastucejadopcii — zaujem velkych institucii a krajin prispel k jeho stabilite.
Bitcoin za poslednych asi 13 rokov dosahuje zhodnotenie 103,49 % rocne. A to
nepocitame kritické covidové obdobie rokov 2009 az 2012. Zisky dosahuju za
pomerne kratke obdobie desattisice percent.

Kym zlato sa historicky povaZzovalo za hlavného uchovavatela hodnoty, BTC ho v
mnohych ohladoch prekonal. Tieto faktory robia z BTC moderného nastupcu zlata,
lepSie prisposobeného digitalnej ére aj preto, ze je pre neho typicka:

e |epsia delitelnost — Bitcoin je delitelny az na 100 milidntin.

e jednoduchsi prenos — presun Bitcoinu trva minuty, zatial co fyzické zlato je

tazké na presun.
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e transparentnost — blockchain umoznuje overenie vlastnictva a transakcii bez
potreby dovery.
e fixna ponuka — Bitcoin ma fixnu ponuku, zatial ¢o zlato obmedzeny.3
Bitcoin je dostupny kazdému na svete s internetovym pripojenim. Na rozdiel

od zlata, ktoré si vyzaduje fyzicky spravu a zabezpedenie, Bitcoin umoznuje lahké a
bezpecné uchovavanie hodnoty bez potreby sprostredkovatelov. Tato jednoduchost
a globalna pristupnost podporili jeho masové prijatie.
Toto kryptoaktivum uz dnes pevne stoji na vrchole rebricka uchovavatelov hodnoty,
ale jeho pribeh sa tym nekondi. So zvysujucou sa regulaciou, rozvojom financnych
produktov (napriklad Bitcoin ETF) a pokracujucou inovaciou v oblasti
blockchainovych technoldgii sa oCakava, Ze BTC bude eSte atraktivnejsi pre Siroké
spektrum investorov.
V buducnosti mézeme ocakavat, ze BTC sa stane Standardnou sucastou investi¢nych
portfolii, podobne ako dnes akcie ¢i dlhopisy. Navyse, jeho schopnost fungovat bez
zasahu vlad a bank mu dava jedinecnu vyhodu v geopoliticky nestabilnom svete.
Dévera vo fiat meny (teda meny klasické akymi su euro, dolar, koruna) postupne
klesa a prave BTC ponuka alternativu zaloZzenU na matematike, technoldgii a
transparentnosti. Investori, ktori rozumeju tymto principom, uz dnes vnimaju Bitcoin
nielen ako uchovavatela hodnoty, ale aj ako strategicky nastroj na ochranu majetku
v 21. storoci. Je preto pravdepodobné, Ze Bitcoin bude aj nadalej prekonavat tradicné
aktiva a upevnovat svoju poziciu lidra medzi uchovavatelmi hodnoty.*
Na druhej strane je potrebné objektivne dodat, ze ma aj viaceré negativa, a to najma
volatilitu (teda nestalu hodnotu) a je tiez zdrojom zavaznej, nielen ekonomickej
trestnej Cinnosti.
Okrem ocakavanych trendov priniesol rok 2025 ozivenie viralnych tokenovych
cyklov. Medzi nimi meme coiny ekosystémy prekonavaju predpoklady analytikov.
Pozorovatelia trhu poukazuju na najnovsie spravy o tom, ktoré meme coiny maju
silny rastovy potencial, co naznacuje obnovenu chut mladsich investorov riskovat, aj
napriek regulacnym neistotam.
Zaujimavé je, ako sa meme coiny vyvijaju. Stavaju sa decentralizovanymi
komunitnymi aktivami a niektoré skusaju aj praktické vyuzitie alebo samospravne
modely. Ich sila spociva v socialnom dopade, vdaka platformam ako TikTok ¢i X,
mozu ziskat viralnu popularitu doslova cez noc. Zostavaju preto jednou z
najstabilnejsich, ale zaroven najzivsich oblasti krypta.
Stablecoiny uz nie su len viazané na fiat meny, stavaju sa nastrojom financnej
stability v ekonomikach s vysokou volatilitou a branou do sveta cezhrani¢ného

13 https://kryptomagazin.sk/tieto-kryptomeny-v-buducnosti-ovladnu-platobny-styk//
% Husdk, M. — Santa, J.: Virtuadlne meny a trestna ¢innost s nimi stvisiaca — Il. Praha: Kriminalistika
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obchodu. Trh so stablecoinmi by mohol v priebehu piatich rokov narast az na 4 biliony
dolarov. To uz nie je len rast, ale je transformacia.

V roku 2025 podniky pouzivaju stablecoiny na platby a vyplacanie miezd, hlavne v
krajinach s vysokou inflaciou. VIady v Latinskej Amerike a juhovychodnej Azii testuju
stablecoiny v Statnych platobnych systémoch. Zaroven spolocnosti ako Visa a
Mastercard buduju infrastruktiru na bezproblémové transakcie pomocou
stablecoinov, ¢im spajaju tradicné platobné siete s digitalnymi aktivami.

Jednou z najvacsich zmien tohto roka je koordinované Usilie krajin o zavedenie
jasnych pravnych ramcov pre kryptoaktiva. V USA podporila Trumpova
administrativa vytvorenie strategickej bitcoinovej rezervy, Co signalizuje zmenu
postoja krajiny od opatrnosti ku skuto¢nému zaujmu. Tento krok otvara cestu k
jasnejsiemu danovému ramcu, bezpecnej Uschove a regulovanym tokenovym
ponukam.

V Eurdpe platia nové spominané pravidla MiCA, ktoré urcuju Standardy pre krypto
burzy a poskytovatelov pefiazeniek. V Azii vlady vytvaraju testovacie prostredia na
overenie tokenizovanych aktiv a stablecoin protokolov. Tieto zmeny nutia krypto
spolocnosti dodrziavat prisnejSie pravidla, ale zarover im prinasaju vacsiu doveru a
pravnu podporu.

Tokenizacia realnych aktiv (RWA) patri medzi najvacsie krypto trendy roku 2025.
Nehnutelhosti, uhlikové kredity, umenie adlhopisysa premienaju na digitalne
tokeny, vdaka comu sa s nimi da lahsie obchodovat, delit ich na Casti a pristupovat k
nim globalne. Tento trend prekonava bariéry medzi tradi¢nymi financiami a
blockchainom. Tokenizacia naberd na sile, pretoze odstranuje problémy v prevode a
overovani vlastnictva. Banky ju uZ testujy, a krajiny ako Svajiarsko a Singapur
oficialne uznavaju tokenizované cenné papiere. Tokenizacia sa tak z experimentu
stava novym Standardom v sprave aktiv.

InStitucionalna podpora, regulacna jasnost a vznik novych typov aktiv ako meme
coiny a stablecoiny menia pravidla hry. Investori, vyvojari aj tvorcovia politik maju v
rukach formovanie dalSej kapitoly. Nejde len o digitalnu menu, ale aj o zaklady
buduceho financného systému.*

Popri raste, na druhej strane z tisicov typov, niektoré kryptomeny zaznamenavaju
masivny Upadok. Podla najnovsej Studie analytickej platformy CoinGeckouz v
sucasnosti zaniklo neuveritelnych 52,7% vsetkych kryptoprojektov evidovanych od
roku 2021 na platforme GeckoTerminal. To predstavuje priblizne 3,7 milidna
mrtvych kryptomien.

Tempo zaniku niektorych kryptoaktiv sa zrychluje. Len pocas prvého Stvrtroka 2025
zaniklo 1 821 549 projektov, ¢o predstavuje narast o 31,8 % v porovnani s celym
rokom 2024, kedy zlyhalo 1 382 010 kryptomien. To znamena, Ze rok 2025 uz teraz

15 https://hnonline.sk/pr-clanky/96210917-najvacsie-kryptotrendy-v-roku-2025//
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tvori ohromujucich 49,7 % vSetkych zlyhanych kryptomien v histdrii. V roku 2021 bolo
napr. na platforme GeckoTerminal evidovanych 428 383 projektov. Do roku 2025
toto Cislo narastlo viac ako Sestnastnasobne na takmer 7 milionov.

Sirsia volatilita trhu a nad$enie okolo meme coinov boli oznalené ako klucové
dévody zaniku kryptoprojektov. Turbulentné trhové podmienky suvisiace s druhym
funkénym obdobim Donalda Trumpa vyznamne prispeli k narastu mrtvych
kryptomien.

Na rozdiel od tradi¢nych aktiv zohravaju v kryptomenovom trhu ovela vacsiu ulohu
retailovi investori. Obavy z recesie alebo obnovujucej sa inflacie zvycajne sposobuju
masovy odchod obchodnikov, ktori sa snazia znizit svoju expoziciu voci rizikovym
aktivam. So sucasnou vykonnostou zlata bola dokonca aj Uloha Bitcoinu (BTC) ako
zabezpedenia a Uloziska hodnoty spochybnena. Navyse, spustenie platforiem pre
meme coiny, ako je pump.fun, zjednodusilo proces vytvarania a spUstania tokenov.
To viedlo k skutocnej zaplave projektov s nizkou kvalitou, ktoré ani nie su urené na
dlhodobé prezitie. TUto skutocnost potvrdzuju aj zistenia spolo¢nosti Binance, podla
ktorych zaniklo az 97 % meme coinov.

S rastUcim poctom zanikajucich projektov a 1 821 549 mrtvymi kryptomenami len v
roku 2025 Celi trh s digitalnymi aktivami nelahkej budUcnosti. Investori by mali zvazit
diverzifikaciu svojich portfdlii a dokladnu analyzu pred investovanim svojich dolarov
do akéhokolvek kryptoprojektu a mali by sa spoliehat na tie osvedcené a stabilné.
Zanik velkého mnoZzstva kryptomien naznacuje, ze trh dozrieva. Slabé, podvodné
alebo zbytocné projekty prirodzene odpadaju, ¢o vytvara priestor pre kvalitné a
udrzatelné technoldgie. Investori sU opatrnejsi a kladu vacsi doraz na
transparentnost, realne vyuzitie a déveryhodnost timu.

Nové projekty musia preukazat skutocnu hodnotu, inak by neuspeli. Tento vyvoj
pomaha formovat zdravsi trh, kde prevladaju overené rieSenia a dobvera.
Mrtve kryptomeny teda nie su len varovanim, ale aj znakom toho, ze kryptotrh sa
posUva spravnym smerom.*®

Kryptomeny naviazané na americky dolar, zname ako stablecoiny, sU na dobrej ceste
dosiahnut celkovu trhovu kapitalizaciu priblizne 2 biliony dolarov do roku 2028. Tato
prognoza prichadza z aprilovej spravy amerického ministerstva financii z 30. aprila
2025.

V sucasnosti dosahuje kumulativna trhova kapitalizacia stablecoinov priblizne 230
miliard doldrov, ale vyvijajuca sa dynamika trhu ma potencial urychlit trajektoriu
stablecoinov k dosiahnutiu priblizne 2 bilidnov dolarov v trhovej kapitalizacii do roku
2028.

6 Zdroj: coingecko.com
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Stablecoin je kryptomena, ako to uz bolo uvadzané, ktorej hodnota je naviazana na
tradi¢né aktivum ako americky dolar. Takéto tokeny su uz vSeobecne pouzivané
ako hotovost v blockchaine, ¢im efektivne sluzia ako novy platobny mechanizmus.
Okrem toho, objavenie sa tokenizovanych fondov perfiazného trhu nedavno vytvorilo
alternativnu moznost k stablecoinom, najma vdaka ich vynosovej funkcii. Tato
sprava je najnovsim prikladom toho, ako americkd vlada prijima blockchainovi
technoldgiu, najma po tom, o americky prezident Donald Trump zacal svoje druhé
funkcné obdobie 20. januara 2025.

Tato technoldgia slubuje vytvorenie novej financnej trhovej infrastruktuiry,
potencialne zvysujuc globalny dopyt po americkych Statnych pokladni¢nych
poukazkach. Stablecoiny naviazané na americky dolar, ako USDT a USDC, investuju
fiatové krytie do vynosovych nastrojov, ako su americké Statne pokladnicné
poukazky.

K 2. maju 2025 je USDT dominantnym stablecoinom, ovladajucim priblizne 148,72
miliard dolarov. Nasleduje USDC s trhovou kapitalizaciou 61,45 miliard dolarov, DA
s 5,36 miliardami dolarov a USDe s kapitalizaciou 4,67 miliard dolarov, ukazuje
rebricek CoinMarketCap.

Stablecoiny, predovsetkym tie naviazané na americky dolar, predstavuju rasticu
alternativu k tradicnym fiat menam v digitalnom platobnom styku. Vdaka svojej
stabilite a blockchainovej infrastrukture umoznuju rychle, lacné a globalne prevody,
o z nich robi atraktivny nastroj pre spotrebitelov aj firmy. Ich technologické vyhody,
ako programovatelnost a transparentnost, poskytuju funkcionalitu, ktoru fiat
meny neponukaju. Navyse, stablecoiny investuju do vynosovych aktiv, o posilhuje
ich ekonomicku atraktivitu. Potencialne vSak mozu vyvijat tlak na tradi¢né banky,
ktoré budu musiet reagovat zvySenymi Urokmi.

Ak bude regulacia spravne nastavena, stablecoiny mézu byt plnohodnotnou
konkurenciou fiat menam, najma v digitalnej a medzinarodnej platobnej sfére.*”

Trestnopravny (aspon jeden) aspekt kryptoaktiv

Ekonomické aspekty kryptoaktiv maju aj dalSiu dimenziu, ato straty sposobené
spominanou trestnou Cinnostou najma vtedy, ak jej nasledkom su miliardové skody.
Vtomto smere suU rekordné skody pripisované predovsetkym severokorejskym
hekerom, ktorilen jednym (z mnohych) Utokom zaciatkom roka 2025 na Burze ByBit,
ktoru vyuziva 60 milionov klientov, odcudzili kryptaktiva v ekvivalente 1,5 miliardy
dolarov.

ISlo tak o najvacsiu kradez v historii kryptoaktiv. Za posledné roky sa tak
severokorejski hekeri stali jednou znajvacsich hrozieb pre obchodovanie
s kryptoaktivami a zaroven aj financnym zdrojom pre rezim Kim ¢ong-una, ktorému

7 Zdroj: coinmarketcap.com
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sa tak dari napriek sankciam financovat raketovy a jadrovy program a uspokojovat
elity nakupovanim luxusného tovaru.

Pocas 47 roznych Utokov sa im za posledné roky podarilo odcudzit az 60 percent
z globalne zmiznutych kryptoaktiv. Tito hekeriv sluzbach jedného z najuzavretejsich
totalitnych rezimov na svete sa pritom nesustreduju iba na velké ciele, ale Utocia
prakticky vSade na svete, a aj na jednotlivcov.

Medzi ich obetami sa podla spoloc¢nosti Eset stali uz aj Slovaci. Zameriavaju sa najma
na vyvojarov softvéru a iné osoby z prostredia kryptoaktiv, u ktorych predpokladaju,
Ze maju penazenky s kryptoaktivami. Vynakladaju znacné Usilie na pripravu profilov
falosnych naborarov a projektov, v ktorych skryvaju sSkodlivy softvér.

Utoky sa podobaju technikdm a taktikdm inych skupin spojenych so Severnou
Koreou. ldentifikované bolo vyuzivanie infrastruktiry, ktora bola v minulosti
zachytena v suvislosti sinymi severokorejskymi skupinami APT alebo priame
prepojenie na aktivity severokorejskych IT pracovnikov.

Aktivity hekerskej skupiny, ktora je znama pod menom DeceptiveDevelopment,
sleduju po celom svete a na Slovensku alebo v Cesku je miera ich Utokov podobna
ako v ostatnych krajinach.

Utok sa spravidla zacina oslovenim zdujemcov o pracu, vyldkanim na falo$né
pracovné ponuky a konci sa instalovanim dobre skrytého malvéru, ktory nasadili cez
ponuknuty softvérovy produkt. Ciefom su, okrem kradeze penfazeniek
s kryptoaktivami, aj prihlasovacie Udaje z prehliadacov a spravcov hesiel.*® V ramci
falosného pracovného pohovoru poziadaju Utocnici svoje obete, aby absolvovali test
kodovania, napriklad pridanie funkcie do existujuceho projektu. Subory potrebné na
splnenie Ulohy su pritom zvycajne na sukromnych Uloziskach napriklad na platforme
GitHub, pricom tieto sUbory su trojanizované. Po stiahnuti a spusteni projektu sa
pocita¢ poskodeného kompromituje. Tieto skupiny sU organizované Statom, ich
operacie zodpovedaju jeho geopolitickym cieflom, ato hlavne zameranie na
ziskavanie financii vo forme kryptoaktiv pre tamojsi rezim. Kyberneticka kriminalita,
zamerana najma na financie, je tak pre Severnu Koreu uz dlho vyznamnym zdrojom
financii.

V ramci malvérovho vyskumu mozno vysledovat ¢innost viacerych APT skupin, ktoré
sU napojené na Severnu Koreu, napriklad Lazarus, Andariel, Kimsuky, ScarCruft,
BlueNoroff, ¢i Moonstone. Zvycajne sa delia na dve kategorie — skupiny zamerané na
$pionaznu (alebo sabotaznu) ¢innost a skupiny zamerané na finanény zisk. Uto¢nici
operuju predovietkym z Ruska a Ciny, ale aj zinych Casti Azie, Afriky a Latinskej
Ameriky a posobia ako Specialisti v oblastiach ako vyvoj softvéru, podpora IT,
graficky dizajn ¢i animacia.

® Liptak, A.: Systém kryptoaktiv — proces identifikacie transakéného toku a proces identifikacie
pachatela. Praha, Kriminalistika 1/2024, s. 35
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Takto ziskané financie - Spinavé peniaze sU nasledne legalizované. Funguje to
pomocou rozlozenia do viacerych digitalnych penazeniek, kde sa skombinuju
s Cistymi financnymi prostriedkami a prevedu sa medzi réznymi kryptoaktivami.
Tato technika sa oznacuje ako mixovanie alebo chain hopping.

Tito hekeri zacdali najnovsie pri svojich Utokoch vyuzivat aj sluzby Al, ktoré im
pomahaju prekladat do lokalnych jazykov. Pomocou umelej inteligencie sa dokazu
este lepsie infiltrovat do spolo¢nosti ako externi zamestnanci. *9

Zaver

Sumarizujuc vyssSie uvedeny text zaverom konstatujeme, ze kryptoaktiva sa od roku
2009, kedy boli zalozené, stali vyznamnym ekonomickym, avsucasnosti uz aj
pravnym fenoménom vratane fenoménu trestnopravneho.

Z uzkeho okruhu nadSencov povodnych virtualnych mien, postupne narastajuce
kryptoaktiva za kratkych asi 15 rokov ovladli svetovy financny trh, preto nemohli
zostat bez vyraznejsej, najprv vnutrostatnej pravnej Upravy, avsucasnosti aj na
Urovni pravnej regulacie Eurdpskej unie.

V predmetnom prispevku sme sa zamerali len na tu najdolezitejSiu pravnu Upravy,
a to na Nariadenie Eurdpskeho parlamentu a Rady (EU) 2023/1114 z 31. méja 2023 0
trhoch s kryptoaktivami a o zmene nariadeni (EU) ¢. 1093/2010 a (EU) ¢. 1095/2010 a
smernic 2013/36/EU a (EU) 2019/1937 (MiCA) ana zakon & 248/2024 Z. z.
o niektorych povinnostiach aopravneniach voblasti kryptoaktiv aozmene
a doplneni niektorych zakonov, ktory novelizuje dalSich 11 zakonov platnych
v Slovenskej republike, ktoré upravuju problematiku kryptoaktiv, ¢o vedie k zaveru
o narastajucom pocte pravnych noriem upravujucich problematiku kryptoaktiv.
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