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Uvod
Dopady zmén na Cesky kapitalovy trh a
povinnosti dot€enych subjektu

_|_

Novinky a vyhledy

Kratké shrnuti novinek v regulaci finan¢niho
trhu a dalSi pripravovanych zmén
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Novinky

1) Novela MiFIR a MiFID 2 (ZPKT)

2) Narizeni DORA

3) AIFMD2

4) Vyuzivani DLT evidence (v praxi)

5) MiCAR (Narizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2023/1114 ze dne 31. kvétna 2023 o trzich kryptoaktiv)

6) Novela AML zakona (Zakon ¢. 32/2025 Sb. -> povoleni pro poskytovéni sluzeb tykajicich se virtuélnich aktiv, které nespadaji pod MiCAR)

7) AML nafizeni (narizeni (EU) 2024/1624 o predchazeni vyuzivani finanéniho systému k prani penéz nebo financovani terorismu, tcinnost: 10.7.2027)
8) EMIR 3 (narizeni (EU) 2024/2987 ze dne 27. listopadu 2024, kterym se méni nafizeni (EU) ¢. 648/2012, (EU) ¢. 575/2013 a (EU) 2017/1131)

9) ELTIF 2.0 (narizeni 2023/606 ze dne 15. biezna 2023, kterym se méni nafizeni (EU) 2015/760; ucinnost 10.1.2024)

10) Nafizeni o prospektu (navyseni vyjimky “de minimis* na 5mil. EUR)

11) Stanovisko CNB k odmériovani VZ

Dalsi pripravované novinky

1) FIDAR (Financial Data Access Regulation)
2) PSD3 + PSR
3) Revize SFDR

4) Retail Investment Strategy (RIS)
- novela MIFID2, AIFMD, UCITS, Solvency II, PRIIPS

5) Zména ZPKT pro preshraniéni poskytovani investiénich sluzeb v CR?
Evropska komise zahaijila Fizeni o nespInéni povinnosti (INFR(2025)4017) proti Ceské republice.
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MIFID 2 + ZPKT

Revize MiFID 2 a ZPKT

Novely MiFID 2 a ZPKT

Novely MiFID 2:
Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU)_2024/790 ze dne 28. unora 2024, kterou se méni
smeérnice 2014/65/EU o trzich finan¢nich nastroj

Smérnice Evropského parlamentu a Rady (EU)_2024/2811 ze dne 23. fijna 2024, kterou se méni
smeérnice 2014/65/EU za ucelem zvySeni atraktivity vefejnych kapitalovych trh{i v Unii pro spole¢nosti a
usnadnéni pfistupu malych a stfednich podnik( ke kapitalu a kterou se zrusuje smérnice 2001/34/ES

Implementace v ramci ZPKT:

Zakon €. 259/2025 Sb., kterym se méni zakon €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve
znéni pozdéjsich predpisu

(ucinny od 29.9.2025)

Navrh zakona, kterym se méni zakon &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni
pozdéjSich predpisu a dal§i souvisejici zakony (PID: KORNDMUGLUEK, v pfipominkovém fizeni)
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Hlavni zmeény

1) Rozsifeni vyjimky z MIFID2/ZPKT pro obchod. na vlastni Géet (piimy elektronicky pfistup + Fizeni likvidity)

2) Zjednodusena definice systematického internalizatora:

- ,organizované, ¢asto, systematicky-a-ve-zracrem-rreZstyi obchoduje na viastni ucet s kapitalovymi nastroji [Jtj. akcie,
certifikaty, obdobné nastroje a ETF] dle pfi provadéni pokynti zékaznik( mimo regulovany trh, mnohostranny obchodni
systém nebo organizovany obchodni systém, aniz by provozoval mnohostranny systém.*

- zruSeni_kvantitativnich kritérii“ (dle frekvence a objemu obchodu)

X Neprojevilo se v Narfizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565
X Otazka, jak budou “kvalitativni kritéria“ vykladana?

3) Zmény souvisejici s pfesunem ustanoveni do MiFIR a vznikem EU Consolidated tape (konsolidované obchodni
informace)

- Synchronizace ¢asu, definice mnohostranného obchodniho systému, zakaz ,payment for order flow*, obchodni standard
kvality udaju, atd.

4) Zmény tykajici se MTF, OTF, regulovanych trhi
- Zavedeni nastrojl pro omezeni volatility nebo kontrola pozic (zejm. u derivaty / derivaty na emisni povolenky)

5) Investiéni vyzkum a implementace Listing Act

Hlavni zmeny

6) Zruseni povinnosti zvefejnit analyzu provadéni pokynt a “5ti nejlepsich mist*
- Rusi se povinnost zvefejnit
- analyzu kvality provadéni pokynu (relevantni pro OCP + pievodni mista)
- 5 nejlepsSich mist pro provadéni pokyn( (relevantni OCP);
ve formatu dle RTS 27/28 (= nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/575 a (EU) 2017/576

- Stale vSak plati povinnosti kvalitu provadéni pokynu a vnitfni postupy sledovat za ucelem zajisténi, ze
mista provadéni uvedena v zasadach provadéni pokynd poskytuji zakaznikiim nejlepsi mozny vysledek.

Otazka: Plati zruSeni i pro pfedavani pokyna?

- CI. 65 odst. 6 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2017/565:
... kaZzdoro¢né shrne a zverejni pro kazdy druh finan¢niho nastroje pét nejlepSich investicnich podnikd,
pokud jde o objemy obchodovani, jimz prfedaval nebo zadaval k provedeni pokyny zakaznikt v
predchozim roce, a informaci o dosazené kvalité provedeni. Tyto informace jsou konzistentni s udayji

zverejriovanymi v souladu s technickymi normami vypracovanymi podle ¢l. 27 odst. 10 pism. b) smérnice
2014/65/EU.“
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Hlavni zmeény

7) Uprava pravidel pro odménovani IZ (aplikovatelnost &l. 27 naf. (EU) 2017/575)

Zakonem €. 259/2025 Sb. doslo k 29.9.2025 k nenapadné upravé § 15¢ ZPKT:
(6) Dalsi pozadavky na odmériovani podle odstavce 3 upravuje ¢l. 27 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU)
2017/565) a pozadavky na posouzeni podle odstavce 4 upravuje ¢l. 53 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU)
2017/56578).

¢l. 27 je aplikovatelny i na IZ

Stanovisko CNB “K pravidlim odmé&Rovani vazanych zastupct investiéniho zprostfedkovatele” tim dostava legislativni
oporu.

Otazka: Docili CNB vyznamnych zmén v odméfiovani?

_|_

DORA

Narizeni o digitalni provozni odolnosti
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Nafizeni DORA se vztahuje na Sirokou $kalu finanénich subjektl, zejména pak na:
+ banky a dalSi uvérové instituce,
+ platebni instituce, instituce elektronickych penéz,
* investi¢ni podniky (OCP),
* Investi¢ni spole¢nosti,
» poskytovatele sluzeb skupinového financovani.
+ poskytovatele sluzeb souvisejicich s kryptoaktivy,
» vydavatele tokend vazanych na aktiva

Nevztahuje se na “narodni vyjimky*:
= investi€ni zprostiedkovatele, ,0soby rizikového kapitalu (§ 15 ZISIF), poskytovatelé platebnich sluzeb

/ vydavatelé el. penéz malého rozsahu
X Vyjimka z vyjimky: IS bez opravnéni pfesahnout rozhodny limit (povinnost vyplyva ze ZISIF)

Nafizeni DORA rovnéz pocita s modifikaci nékterych povinnosti pro mikropodniky nebo ,malé a
nepropojené OCP*, kdy:

* budou mit mozZnost nékteré povinnosti dodrzovat ve zjednoduSeném rezimu, nebo

* nebudou muset nékteré povinnosti splfiovat vibec.

f/

=

Aplikovatelnost nafizeni DORA =

Nafizeni DORA zacalo byt G€inné 17. ledna 2025.

Vzhledem k technické a administrativni sloZitosti pozadavk( nafizeni DORA Ceska narodni
banka avizovala, ze po dobu prvnich Sesti mésicll od ucinnosti nafizeni DORA nebude v
pIném rozsahu vynucovat splnéni pozadavkl nafizeni DORA.

Tato ,grace period* jiz ubéhla = jiz je nutné byt ,compliant".

Souéasné byla od poéatku ze strany CNB podminéna tim, Ze musi financni subjekt fakticky pracovat na
implementaci poZadavk( nafizeni DORA do jejich internich procesu, nikdy tedy nebylo mozné nafizeni
DORA zcela ignorovat.
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Povinnosti plynouci z narizeni DOE

Nafizeni DORA pfinasi nova pravidla zavazna pro vybrané G¢astniky finanéniho trhu.

Ugelem nafizeni DORA je zajistit adekvatni Groven digitalni provozni odolnosti napfi¢ finan&nim trhem.
Digitalni provozni odolnosti je zejména schopnost finanéniho subjektu odolavat vnitfnim a vnéjsim
vlivim, které by mohly mit negativni dopad na kyberbezpecnost nebo ¢innosti zajistované
prostfednictvim digitalnich feSeni.

Nafizeni DORA se sklada ze ¢ty zakladnich okruhu, a to:
* Fizeni rizik v oblasti IKT x vyznamné implikace pro IT infrastrukturu a vyuzivané nastroje,
« hlaseni a fizeni incident( v oblasti IKT,
» testovani digitalni provozni odolnosti,
» Fizeni rizika v oblasti IKT spojeného s tfetimi stranami.

Nafizeni DORA dale hojné pracuje s principem proporcionality. Tento princip umozriuje finanénim
subjektim vyhodnotit, do jaké hloubky budou néktera ustanoveni nafizeni DORA dodrzovat. Hlavnimi
faktory pro takové vyhodnoceni jsou velikost finanéniho subjektu nebo rizikovy profil jeho €innosti.

X Otazka: Bude pristup CNB principe proporcionality respektovat?

Rizeni rizik v oblasti IKT

Finan¢ni subjekty zavadi interni procesy, aby fidily riziko v oblasti IKT za timto ucelem finanéni subjekty:
» zavadi interni strategie a politiky, pomoci kterych budou fidit specificka rizika v oblasti IKT,
» zavadi strategie pro detekci, fizeni a ohlaSovani incidentl incidentd,
+ klasifikuji incidenty a jejich dopad na ¢innost spole¢nosti,
« zavadi procesy hlaseni incident(l jak vedoucimu organu spoleénosti, tak Ceské narodni bance,
+ pravidelné pfezkoumavaji a testuji strategie a postupy na poli fizeni IKT rizik.

Pro fadné fizeni rizik je tfeba, aby finanéni subjekt identifikoval vSechna informacéni aktiva a IKT aktiva.
Informacnim aktivem jsou informace, které jsou potfeba chranit. Napfiklad:

» klientska dokumentace,

* interni komunikace,

 interni dokumentace,

+ data o klientech nebo dalSi citliva data

IKT aktivem je pak jakékoli softwarové nebo hardwarové feseni, ve kterém jsou obsazena informacni aktiva
nebo s informacénimi aktivy pracuje. Napfiklad:

» serverova nebo cloudova ulozisté,

» softwarové programy,

» pocitace, mobilni telefony nebo jina zafizeni,

» webova rozhrani finanéniho subjektu.
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Hlaseni incidentl

Finanéni subjekty maji povinnost Fadné hlasit incidenty, kybernetické hrozby a bezpe&nostni a provozni
rizika.

Hlageni jsou podavana Ceské narodni bance.

Finané&ni subjekty jsou povinny hlasit Ceské narodni bance pouze zavazné incidenty. Zda se jedna o

zavazny incident je nutné vyhodnotit podle konkrétnich metrik uvedenych v provadécim nafizeni k
DORA.

Rovnéz u kybernetickych hrozeb se Ceské narodni bance hlasi pouze kybernetické hrozby, jenz
finanéni subjekt vyhodnoti jako vyznamné. Kritéria pro uréeni vyznamnosti jsou soucasti provadécim
nafizenim k DORA.

Ceska narodni banka bude dale poZadovat, aby vybrané finanéni subjekty hlasily bezpe&nostni a
provozni rizika, ktera na né dopadaiji.

Hlageni vy$e zmin&ného bude uginéno v rozhrani SDAT Ceské narodni banky.

Testovani digitalni provozni odolnosti

Finanéni subjekty jsou povinny testovat jejich digitalni provozni odolnost, za timto ucelem:
« Vytvafi, udrzuji a aktualizuji program testovani. Program testovani obsahuje:
» detailni postupy a metodiky pro provadéni testovani,
» postupy pro hodnoceni vysledku testovani.

Testovani digitalni provozni odolnosti je mozné provadét prostfednictvim internich nebo externich ,testerd”.

Pokud je pouzit interni ,tester* musi finanéni subjekt zajistit, aby nedochazelo ke stfetiim zajm{ mezi
Lesterem* a spole¢nosti.

Ugelem testovani je zejména v&asné odhalovani slabin na poli IKT. Odhalené slabiny by mély byt co
nejdfive napraveny, aby nebyla dotéena digitalni provozni odolnost finanéniho subjektu.

Finan¢ni subjekty musi rovnéz alespon jednou za tfi roky provadét penetracni testovani na zakladé hrozeb
(tzv. TLPT, neboli Threat Led Penetration Testing).
* TLPT se provadi prostfednictvim osob, které maji potfebné odborné znalosti, jsou pojisténé a maji
pro provadéni TLPT certifikaci.

Specifika testovani upravuje provadéci nafizeni k DORA.

10



25.11.2025

Rizeni rizik spojenych s tfetimi str anami =

Finanéni subjekty jsou povinny Fidit rizika spojena s externim zajisténim IKT sluZeb (outsourcing). Za timto
ucelem zejména:
* je nutné hloubgji posoudit vhodnost poskytovatele outsourcingu, zejména je nutné posoudit, zda
splfuje adekvatni droven ochrany dat a zda splfiuje nejpfisnéjsi bezpecnostni standardy,
* je nutné pfed vyuzitim outsourcingu posoudit a Fidit riziko koncentrace,
* je nutné implementovat plany zachovani kontinuity ¢innosti v pfipadé, Ze bude z jakéhokoli dlivodu
nahle outsourcing ukon&en.

Finanéni subjekty rovnéz musi posoudit, zda bude outsourcing podporovat zasadni nebo dulezitou funkci.
Pokud outsourcing takovou funkci podporuje, podiéha dodateénym pravidlim.

Nafizeni DORA rovnéz upravuje minimalni obsahové poZadavky na obsah smluv, kterymi se bude
outsourcing fidit. Ve smlouvach o outsourcingu musi byt zejména uvedeno:

» konkrétni kvalitativni a kvantitativni pozadavky, podle kterych ma byt outsourcing poskytovan,
« vypovédni doby,
» povinnost poskytovatele outsourcingu strpét kontroly ze strany finanéniho subjektu,

» povinnost poskytovatele outsourcingu pfevést data k novému poskytovateli outsourcingu nebo zpét
k finanénimu subjektu.

Provadéci narizeni

Nafizeni DORA pocita s mnohymi provadécimi nafizenimi ve formé regulaénich technickych norem

(RTS) a provadécich technickych norem (ITS). U&elem provadécich nafizeni je specifikovat povinnosti
obsazené ve vybranych nafizeni DORA.

Nejvyznamnéj$imi provadécimi nafizenimi jsou zejména:
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Vykazy podle nafizeni DORA

25.11.2025

Jak jiz bylo zminéno, nafizeni DORA poc¢ita se situacemi, kdy bude muset finanéni subjekt ohlasit
relevantni skute¢nosti Ceské narodni bance.

Ohlasovani bude provadéno v rozhrani Ceské narodni banky prostfednictvim
preddefinovanych vykazd. Doposud Ceska narodni banka identifikovala nasledujici vykazy:

DORAEUO01 - vykaz pro hlaseni zavazného incidentu,

DORAEUO02 - vykaz pro hlaseni vyznamnych kybernetickych hrozeb (dobrovoiny vykaz),
DORAEUO03 - zprava o nakladech, ztratach a zpétné ziskanych finanénich prostfedcich v
souvislosti se zavaznymi incidenty IKT (X nevyplyva z nafizeni DORA + nebude pravidelnym vykazem, bude
se vykazovat pouze na explicitni 24dost CNB),

HLASRIZ01 — vykaz pro hlaseni bezpeénostnich a provoznich rizik podle DORA,

Dora — Hlaseni o registru informaci

DORAZIV01 - ,Zakladni informacéni vykaz"* (X nevyplyva z nafizeni DORA, bude reportovén spoleéné s
registrem informaci)

Do vykazt pro Ceskou narodni banku jsou rovnéZ zakomponovany vykazové vzory z provadécich
nafizeni.

Nutno podotknout, Ze vykazy podle rezimu nafizeni DORA nenahrazuji stavajici vykazy, které byly
doposud finanéni subjekty povinny pfedkladat.

_|_

DLT evidence

Zaknihovani cennych papirt v ramci privatniho blockchainu CDCP
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https://sdat.cnb.cz/sdat_ext/pages/sdat/portal/EXT/public/metapopis/vykazy/F2001-prehled-vykazu.zul?contextId=21741
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DLT evidence CDCP — Zakladni i ,fprma’ce ~finreg

Centralni evidence ZCP vedena na technologii distribuovaného registru dle nafizeni (EU) 2022/858 (,Nafizeni

o pilotnim rezimu DLT*)

Nafizeni o pilotnim rezimu pouzitelné od 23. bfezna 2023; povoleni CDCP k provozovani DLT systému

vyporadani — k 11. listopadu 2024 (prvni v EU)

Splfiuje nalezitosti evidence pro ZCP podle ¢eského prava

Zaknihovat Ize pouze (i) akcie; (ii) dluhopisy (a jiné formy sekuritizovaného dluhu, véetné depozitnich
poukazek k nim); (iii) nastroje penézniho trhu; a (iv) cenné papiry kolektivniho investovani standardnich fondu

(UCITS)

Jednostuphova evidence pouze Ucty vlastnikl evidenci vede pouze CDCP nevede se

navazujici evidence

" finreg’

DLT evidence CDCP - Uéastnl'c_i/;/

Uget vlastnika si mtZze u CDCP otev¥it jakakoliv FO/PO tzv. ,uCastnici DLT evidence“ mohou zfidit a
spravovat Ucty pro své klienty/investory (vlastnikem G¢tu vSak vzdy klient/investor)

,Ugastnici DLT evidence* regulované instituce: crowdfundingové platformy, OCP, investi¢ni spole¢nosti,
banky atd.

Zfizuji a spravuji majetkové ucty pro své klienty/investory zadavaji jménem vlastnika Uctu pfikazy k zapisu

nebo provedeni jiné sluzby (zalozeni / zru$eni Uctu, Upis nebo pfevod CP, vypis z Uctu)
Jako administratofi — mohou zajiStovat Upis (jednaji za emitenta, v€etné pfikazt v ramci DLT evidence)
API propojeni DLT evidence a serveru uc¢astnika (aplikaci/platformu) vstup a ovladani ucta DLT ve své

aplikaci/platformé klienti/investofi uCastnika tak mohou nahlizet do svych ucéta DLT evidence pfimo z

aplikace/platformy ucastnika

13
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DLT evidence CDCP — Vyhody

Jednostupriova evidence evidenci vede CDCP nevede se navazujici evidence

neni nutna licence pro uschovu a spravu investiénich nastroju dle ZPKT

Sirsi okruh moznych u€astnikd (véetné Vas neni nutné zastiténi sou¢asnym ucastnikem CDCP)

Pro emitenty: Upis pouze ve spolupréci s CDCP (bez potfeby G&astnikd DLT evidence)
Jednodusi / administrativné méné narocny proces zaevidovani a vedeni evidence

Moznost propojeni (integrace) do vlastniho systému (aplikace/platformy)

Obecné nizsi poplatky (u€astenstvi, zapis a vedeni emise)

Nevyhody / otazky: omezené nastroje, nepropojeni s regulovanym trhem / MTF, naklady na zavedeni —>
bude se rozvijet?

_|_

AIFMD2

Smérnice 2011/61/EU o spravcich
alternativnich investi¢nich fondu
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Novela AIFMD2 + ZISIF

AIFMD 2:

Smeérnice Evropského parlamentu a Rady (EU) 2024/927 ze dne 13. bfezna 2024, kterou se méni
smérnice 2011/61/EU a 2009/65/ES, pokud jde o povéreni, fizeni rizika likvidity, podavani zprav pro
Ucely dohledu, poskytovani depozitafskych sluzeb a sluzeb uschovy a poskytovani uvérl alternativnimi
investi€nimi fondy

Povinnost implementace do narodnich pravnich fadd do 16. 4. 2026

Implementace v ramci ZISIF:

Vladni navrh zakona predlozen PSP jako

Navrh zakona, kterym se méni zakon €. 240/2013 Sb., o investi¢nich spoleénostech a investi¢nich
fondech, ve znéni pozdéjsich predpist, a dal$i souvisejici zakony (PID: KORNDGFD743l)

Hlavni zmeny

1) Uvérové fondy (Loan-originating AIF)

AIFMD 2 poprvé definuje kategorii ivérovych fondu (,loan-originating AlFs*) uréenych pro fondy poskytujici tvéry. Na tyto

fondy plati néktera specialni pravidla a omezeni:

- Pozadavky na fizeni ptjéek: Vytvoreni interni politiky a proces( pro poskytovani uvérd, véetné detailniho posuzovani
uvérového rizika. Zavadi se limity koncentrace.

- Limity pakového efektu (max. 175 % pro oteviené fondy, 300 % pro uzaviené)

- Retence rizika / Zakaz strategie ,Originate-to-Distribute”: Fond musi drzet alespon 5 % nominalni hodnoty kazdé pujcky
(,skin in the game*). To zajistuje, Ze spravce ma vlastni kapitalové angazma.

- Likvidita a transparentnost: Dlraz na Fizeni likvidity (dostatek likvidnich aktiv, pravidelné stresové testy) a povinné
zvefejnéni slozeni portfolia avéru.

2) Nastroje fizeni likvidity

- Nutné implementovat alespor 2 nastroje Fizeni likvidity upravené v AIFMD2 (LMT), a to kromé standardniho pozastaveni
odkupt. Tato opatfeni musi podpofit analyzy, interni politiky a postupy pro likviditu.

- ESMA vyda pokyny k vybéru, kalibraci a testovani jednotlivych LMT

- Pfi aktivaci &i deaktivaci LMT musi spravce o tom véas informovat CNB.
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Hlavni zmeény

3) Zptisnéni outsourcingu

- Nutné prokazovat peclivy vybér, kvalifikaci a pravidelny dohled nad vSemi delegovanymi sluzbami

- Podrobnosti o outsourcingu nové vstupuji do pravidelnych regulatornich vykazl (vykazovani napf. identifikace
poskytovatele outsourcingu, delegované aktivity, pocet FTE kontrolujici outsourcing, vySi majetku fondu podléhajici
outsourcingu apod.)

Distribuce / nabizeni neni povazovana za outsourcing

4) Moznost vyuzivani zahraniénich (EU) depozitart
- AIFMD2 nové umoziiuje, aby si AIF zvolil depozitafe z jiné ¢lenské zemé EU (tzv. cross-border) X nutné spinit pomérné
pfisné podminky:
- Nutné dolozit nedostatek relevantnich depozitarskych sluzeb v domovském staté a soucasné celkové aktivum
vSech AIF v domovském trhu < 50 mid. EUR

- vzdy schvaluje NCA (CNB)

5) Personalni pozadavky na IS
- Ve vedeni IS musi byt alesporn 2 fyzické osoby se 100 % Uvazkem a bydlistém v EU

Hlavni zmeny

6) Zruseni nékterych administrativnich povinnosti

- rusi se nékteré nadbytecné administrativni povinnosti (napf. pozadavek na minimalni kapital investi¢nich fond(,
povinnost zfizovat vybor odbornik( pro ocefiovani nemovitosti)

7) Spravci ze tretich zemi
- Pro spravce a fondy ze tfetich zemi plati nové podminky: tfeti zemé nesmi byt na EU ,Cerné listiné” vysoce rizikovych
(AML) jurisdikci; musi mit s €lenskym statem platnou danovou dohodu pro vyménu informaci (podle OECD); a nesmi

byt na EU ,cerné listiné* nekooperativnich dafovych jurisdikci

- Vvétsi pozadavky na poskytnuti/zvefejnéni pfedsmluvnich informaci (¢l.23 AIFMD) a rozSifené reportingové povinnosti
(¢l.24 AIFMD) pro tfeti zemé
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