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Tato ZPRAVA O TRHU S PUDOU byla zpracovana spolecnosti
FARMY.CZ s.r.o. - specialisty na zemédélské nemovitosti

a spoleénosti v Ceské republice. Uvedené vystupy jsou obecného
charakteru a vyjadfuji zejména pramérné monitorované hodnoty.
Ze zverejnénych Gdajd nelze dovozovat trzni cenu konkrétnich
pozemkul. Spole¢nost FARMY.CZ s.r.o. kazdoro¢né poskytuje tuto
zpravu jako obecny informacni materidl o trhu se zemédélskou
pudou a nepfejimd zddnou zodpovédnost za pripadnd investi¢ni
rozhodnuti u¢inénd na zdkladé uvedenych informaci.

O monitoringu trznich cen ptdy

Spole¢nost FARMY.CZ se dlouhodobé specializuje na
trh se zemédeélskou plidou, prodej pady za trzni ceny
a monitoring cen pri realizovanych transakcich zemé-
délskych pozemkl. Trzni cenou zemédélské pldy pro
Ucely této zpravy rozumime cenu, které lze dosahnout
na trhu mezi dobrovolnym kupujicim a dobrovolnym
prodavajicim, kdy obé strany jednaji informované, ro-
zumné, bez natlaku a zdroven pri dostatecné prezen-
taci nabidky na trhu. Za trzni ceny pddy nepovazu-
jeme ceny dosazené pri prevodech, kdy je nékterd ze
stran pfi sjedndvani obchodu vyraznéji znevyhodné-
na. Takovym znevyhodnénim mUze byt napr. nezna-
lost aktudlnich cen pldy, nedostatecnd prezentace
nabidky na trhu nebo jedndni pod tlakem okolnosti.
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Za soucasné situace na trhu s pddou je podminkou
dosazeni skutecné trzni ceny dikladnd prezentace na-
bidky Sirokému okruhu potencidlnich kupujicich.

V této zpraveé jsou uvedeny vystupy z monitoringu trz-
nich cen zemédélské pidy za obdobi let 2004 az 2017
s podrobnéjsim rozborem situace na trhu v roce 2017.
Monitoring trznich cen je provadén na obsdhlém soubo-
ru obchodd realizovanych za podminek predpokladaji-
cich dosazeni trzni ceny. Prevody pozemk uréenych pro
budouci vyuziti k jinym nez zemédélskym ucelGm (napr.
stavebni, rekreac¢ni) nejsou v Setfeni zahrnuty. Monito-
ring je provadén ve 24 kvalitativnich a velikostnich ka-
tegoriich. Vyslednd prameérnd trzni cena pldy je vzdy
kalkulovana dle zastoupeni jednotlivych sledovanych
kategorii v celkovém zemé&dé&lském padnim fondu CR.
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Vyvoj trznich cen pady v roce 2017

Zemédélska pada se v roce 2017 obchodovala nej-
Castéji za trzni ceny v rozmezi 15-40 Ké/m?, pricemz
u nejkvalitnéjSich pozemkd orné pady a v lokalitach
s vysokou konkurenci ceny uvedenou horni hranici
i presahovaly.

Pramérnd trzni cena zemédélské ptdy v CR se me-
ziro¢né zvysila o 15,20 % z Urovné 204 085 K¢/ha
(tj. 20,41 K&/m?) v roce 2016 na uroven 235 111 K¢/ha
(tj. 23,51 K&/m?) v roce 2017 (graf 1). Ve srovndani s pred-
chozimi lety tak doslo ke zpomaleni tempa rdstu cen.
Presto za poslednich 5 let vzrostly trzni ceny zemédél-
ské pidy bezmala na dvojndsobek.

V pribéhu roku 2017 byl vyvoj trznich cen pady nerov-
nomérny (graf 2). Ceny rostly zejména v prvni poloviné
roku — v 1. Ctvrtleti 0 8,4 % proti predchozimu Ctvrtleti,
ve 2. Ctvrtleti 0 4,1 %. Ve druhé poloviné roku se tempo
rastu zpomalilo na 2,2 % ve 3. Ctvrtleti a na 1,2 % ve
4. Ctvrtleti roku.

V roce 2017 vyrazné vzrostl rozdil mezi trznimi cenami
orné pudy a cenami trvalych travnich porostd (TTP),
a to na 34 % (z 27 % v roce 2016). DGvodem byl rych-
lejSi rdst cen pozemkd orné pidy (+15,92 %), nez po-
zemkU TTP (+9,9 %). Podle olekdavani se tak ddle zvét-
Sovaly cenové rozdily mezi kvalitnimi a méné kvalitnimi
pozemky obecné (graf 3).
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Z hlediska velikosti obchodd byla v roce 2017 nejvyssi
poptdvka po vymérdach stredni velikosti 5-50 ha, pfi-
c¢emz nejlikvidnéjsi byly nabidky pozemkl o velikosti
5-10 ha. Zatimco v roce 2016 rostly ceny nejvyraznéji
u obchodt s vymérou do 2 ha (+38 %), v letoSnim roce
rostly nejrychleji u obchodl s vymérou 2-5 ha (+18 %).
Rychly rlst cen v segmentu velmi drobnych pozemku
v roce 2016 byl zapfic¢inén zvysenym zdjmem investor(
o tento ,nevytézeny” segment trhu.

Graf 1

Vyvoj trznich cen zemédélské pady v obdobi 2004-2017 (K¢/ha)
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V roce 2017 se jiz poptavka po vsech velikostech stabi-
lizovala. Situace se tak vratila k obvyklému stavu, kdy
u obchodt do 2 ha je dosahovdno mirné nizsich trznich
cen, nez u obchodd nad 2 ha, resp. nad 5 ha. Primérnd
trzni cena u obchodU s celkovou vymérou do 2 ha ¢inila
21,8 K&/m2, u obchodl s vymérou 2-5 ha to bylo 22,1K&/
m? a u obchodd s vymérou nad 5 ha 24,0 K&/m? (graf 4).

Regiondlné bylo nejvyssich trznich cen dosahovdno
zejména v okoli Prahy (az nad 50 K¢/m?), kde ma bliz-
kost hlavniho mésta vliv na trzni ceny pozemk( urce-
nych i vyhradné pro zemédélskou vyrobu. Ddle je dlou-
hodobé dosahovdno nadpramérnych cen v oblastech
Hané, Krdlovéhradecka, Mladoboleslavska, Kolinska,
jizni Moravy a dalsich lokalit s kvalitni ornou pidou
(mapa str. 5). Vyssich trznich cen je i pres prGmérnou
kvalitu pddy dosahovdno v nékterych prihrani¢nich
lokalitach - zejména jihozapadnich Cech a ¢dstedné
i jizni Moravy. V téchto oblastech ovliviiuje ceny po-
ptavka zdjemcd z Bavorska, méné pak z Rakouska.
V severnich oblastech CR je vliv blizkosti hranice na
cenu pudy zanedbatelny.

Poptavka a nabidka v roce 2017

| v roce 2017 byli skupinou nejvice nakupujici zemeé-
délskou padu za trzni cenu zemédélsti investori. Podil
této skupiny na obchodech realizovanych za trzni ceny
vzrostl z 54 % v roce 2016 na 56 % v roce 2017 (graf 5).
Zvyseni podilu zemédélskych investord je zplusobeno
zejména znatelnym poklesem zdjmu dlouhodobych
nezemeédeélskych investorU, jejichz podil na obchodech
realizovanych za trzni ceny se snizil z 46 % v roce 2016
na 44 % v roce 2017. Na trhu se objevily i nové subjek-
ty ze skupiny spekulativnich nezemédélskych inves-
tord zabyvajici se hromadnym obesildnim viastnik{
nabidkami na odkup pady. Ceny nabizené vlastnikim
témito zdjemci jsou témér vzdy pod skutecnou trzni
cenou a proto byl jejich podil na obchodech realizova-
nych v Grovni za trzni ceny i v roce 2017 zcela zanedba-
telny (do 1 %).

U zahrani¢nich investord pochdzi trvale nejvyssi zajem
z Némecka a vyrazné méné z jinych zemi EU (Rakousko,
Belgie, Holandsko). Od poloviny roku byl patrny ddsle-
dek uvolnéni ménové politiky CNB a ndsledného posileni
kurzu koruny, které zahrani¢ni investory oslabilo. Zménu
poptavky ze zemi mimo EU jsme nezaznamenali.
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Graf 2
Vyvoj trznich cen pidy v pribéhu r. 2017
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Graf 3

Trzni ceny orné pldy a TTP v obdobi 2013-2017 (K¢&/m)
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Graf 4
Trzni ceny pudy dle velikosti obchodu v 2013-2017 (K&/m?)
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Celkovd nabidky plda se v roce 2017 mirné zvysila.
Vzrostl zejména pocet nabidek vétsich portfolii nad
20 ha tvorenych drobnymi a rdznorodymi pozemky ve
vice katastrdlnich dzemich. Tyto nabidky jsou typicky
nabizeny vlastniky, ktefi pozemky koupili od plvod-
nich drobnych vlastnikd a nyni je nabizeji k prodeji jako
celek. Zajem o takové nabidky je vSak obecné nizsi nez
o nabidky jednotlivych nebo ucelenych pozemkd.

Nabidka pudy ze strany puvodnich viastnikd (restitu-
entd/dédicd) byla na obdobné drovni jako v predcho-
zim roce. Pouze v poslednim ctvrtleti jsme zazname-
nali vyrazny ndrdst nabidek prodeje spoluvlastnickych
podild k pidé z ddvodu ocekdvaného znovuzavedeni
predkupniho prava spoluvlastnikd od 1. 1. 2018.

Zemeédeélskou pldu proddvali tak jako v predchozim
roce v mensi mire i aktivni zemédélci.

Dopisni nabidky — fenomén trhu

Neprehlédnutelnym rysem trhu se zemédélskou pldou
v CR jsou hromadné dopisni nabidky na odkup ptidy
ze strany spekulativnich investord a s tim souvisejici
mnozstvi prevodd pldy pod skutecnou trzni cenou.

Vlastnici pldy jsou stdle oslovovani mnozstvim dopis-
nich nabidek. Ty v prevazné vétsiné nabizeji odkup za
cenu vyrazné nizsi, nez za kterou je mozné prodej rediné
na trhu uskutecnit. Argumentace se prizpUsobuje si-
tuaci. V lonském roce byl v nabidkach zddraznovan
komplikovanéjsi prodej spoluvlastnickych podild po
1. 1. 2018. Vlastnici byli ¢asto nespravné informovani
o budouci povinnosti souhlasu spolumajitele s prode-
jem pozemku se zadmérem presveddit je k urychlenému
prodeji pudy pred koncem roku.

Spekulativni zdjemci hromadnym rozesilanim nabidek
cilené vyhleddavaji neinformované vlastniky pady a vy-
uzivaji je k realizaci vlastniho zisku. Témito aktivitami
se zabyvaji i nékteré spolecnosti prezentujici se nave-
nek jako poskytovatelé realitnich i jinych sluzeb pro
vlastniky nebo zemédélce.

Koncentrace vlastnictvi pady
V CR ro¢né zméni vlastnika cca 2,5 % z celkové vymeé-

ry zemédélského pidniho fondu. Obecnym trendem je
pozvolnd koncentrace vlastnictvi pady.
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zemeédélsti investori
farmari a zemédélské spolecnosti, jejich hlavni
motivaci je drzba pady jako vyrobniho prostredku,

dlouhodobi nezemédélsti investori

nakupuji padu za Ucelem stredné az dlouhodobé
drzby, hlavni motivaci je priméreny dlouhodoby vynos
investice a jeji bezpecnost,

spekulativni nezemédélsti investori

nakupuji pldu se zamérem prodat v kratsim obdobi,
jejich hlavni motivaci je realizace maximdlniho zisku
v kratkém obdobi.

Graf 5
Struktura kupujicich u prevodt za trzni cenu v r. 2017

Bl zemeédélsti
investori
P dlouhodobi

<1 % nezemedélsti
investori

spekulativni
nezemedeélsti

investori

zdroj: FARMY.CZ

Ubyva vilastnikl — fyzickych osob a vlastnictvi pady
se presouvda k pravnickych osobdm.V pribéhu lonské-
ho roku se celkovd vyméra ve vlastnictvi pravnickych
osob zvysila odhadem o 32 tis. ha.

Koncem roku 2017 &inil celkovy pocet vlastnikd ze-
médélské pldy (bez zapocteni vliastnik( zahrad) v CR
1,82 mil. subjektd a v jejich vlastnictvi bylo 4,03 mil. ha
zemeédélské pldy. Vlastnici — fyzické osoby (v poctu
1,78 mil.) vliastnili cca 75 % celkové vyméry zemédélské
pady v CR, tj. 3,03 mil. ha, pfi primérné vymére 1,7 ha
na jednoho takového viastnika. Vlastnici — pravnické
osoby (v poctu 39 tisic) vlastnili cca 21 % celkové vy-
méry zemédélské ptdy v CR, tj. 856 tis. ha., pfi pri-
mérné vymeére 21,9 ha na jednoho takového viastnika.
Stat vlastnil cca 3,5 % zemédélské pady v CR, tj. cca
135 tis. ha (graf 6).
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Ufedni ceny pady

Tzv. ,Uredni” ceny pudy stanovené vyhlaskami Mini-
sterstva financi a Ministerstva zemédélstvi maji pri
sjednavdni obchodl pouze informativni charakter
a poskytuji informaci o pravdépodobné kvalité pozem-
ka v konkrétnilokalité. U pozemkd s vy$si dredni cenou
je dosahovdna i vyssi trzni cena, coz potvrzuje i moni-
toring trznich cen pady. U pdd s nizkou bonitou muize
trzni cena dosahovat az desetindsobku ceny Uredni,
zatimco u pozemkd s vysokou bonitou cca dvojndsob-
ku. Trzni cenu jednotlivych pozemkd vedle bonity pady
totiz ovliviiuje fada dalsich faktor(, jako velikost a tvar
pozemku, umisténi, erozni ohrozeni, uzavirené pach-
tovni smlouvy, konkurence kupujicich v okoli, a dalsi.
Zajimavym novym aspektem v uvazovdni investorl je
i predpokladand klimatickd budoucnost regionu. To se
napr. jiz mirné negativné projevilo ve vnimani regionu
jizni Moravy.

Zakladnim podkladem pro (redni ceny jsou bonitova-
né pudné ekologické jednotky (BPEJ) a k nim prifaze-
né ceny stanovené vyhldaskou ¢. 441/2013 Sb., k pro-
vedeni zdakona o ocenovdani majetku. Ceny stanovené
pro jednotlivé BPEJ by mély odrazet ekonomicky efekt
zemeédélské vyroby na konkrétnich pozemcich. V praxi
jsou tyto ceny vyuzivdny nejcastéji k ocenéni pozemkt
pro Ucely dané z nabyti nemovitych véci, a to jako ceny
dle BPEJ ndsledné upravené o vyhldskou stanovené
prirazky ¢i srazky.
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Graf 6
Struktura vlastnikd zemédélské pady v r. 2017
(podil na celkové vymére ZPF)
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Vyhlaska ¢. 298/2014 Sb. o stanoveni seznamu kata-
stralnich Gzemi s prifazenymi prdmérnymi zdkladnimi
cenami zemédélskych pozemkl je vyuzivana prede-
vsim pro vypocet dané z nemovitych véci. Pro rok 2018
byly provedeny pouze diléi Upravy cen v malém poctu
katastrdlnich Uzemi, prevazné na zdkladé aktualizace
bonitacniho mapovani.

Primérnd cena dle BPEJ pro celou Ceskou republiku
aktudlné ¢ini 7,14 KE/m2. Pramérnd trzni cena pady (tj.
23,571 K¢/m?) byla v roce 2017 0 229 % vyssi.

Trzni ceny zemeédélské pady
v r. 2017 podle okrest

16 - 18 K&/m?2
18 - 20 K&/m?2
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Legislativni zmény ovlivhujici trh
s pudou

V prabéhu roku 2017 pokracovala snaha o zavedeni
zdkonnych regulaci trhu s pudou — zejména predkup-
nich prav. Hlavnimi inicidtory téchto ndvrhi jsou za-
stupci vétsSich zemédélskych podnikl — Zemédélsky
svaz CR a Agrdrni komora CR.

V breznu 2017 byl na zdkladé ndavrhu zpracovaného
Zemédélskym svazem CR predlozen nékolika poslanci
navrh na vydani zdkona o nékterych otdzkach spoje-
nych s prevodem vlastnického prava k zemédélskym
pozemkdm. Podstatou tohoto ndvrhu je zejména za-
vedeni predkupniho prava pro zemédélce a stat. Po-
dle tohoto ndvrhu by viastnik zemédélského pozemku
mohl pozemek prevést pouze po predchozi nabidce
k odprodeji statu a tzv. opravnénému uzivateli. Oprav-
nénym uzivatelem by byla osoba, kterd je zemédél-
skym podnikatelem a zdroven:

* je ndjemcem, pachtyrfem nebo podndjemcem ¢i
podpachtyfem v pfipadé uzavreni podndjemni
¢i podpachtovni smlouvy mezi majetkoveé
propojenymi osobami,

+ obhospodaruje zemédeélskou pidu po dobu
nejméne tri let v obci, ve které se zemédélsky
pozemek nachdzi,

+ md v CR trvaly pobyt po dobu min. deseti let
u fyzické osoby; v pfipadé pravnické osoby sidlo
v CR nejméné po dobu deseti let.

K tomuto ndvrhu zdkona se v pripominkovém Fizeni
negativné vyjadrila vétsina pripominkovych mist vcet-
né Ministerstva zemédélstvi, Ministerstva Zzivotniho
prostredi a nesouhlas s timto ndvrhem ndsledné vyja-
dfila i viada CR. Navrh tohoto zdkona nebyl do konce
roku 2017 Poslaneckou snémovnou projednadn.

Ministerstvo zemeédélstvi pripravuje alternativni ndvrh
na zavedeni informacni povinnosti pri prodeji a zdro-
ven pldnuje zdkonem stanovit minimdlni dobu hos-
podareni na zemédélské ptidé. Zadny z diskutovanych
navrhd zatim nezvazuje regulaci prevodd obchodnich
spolecnosti vlastnicich pddu a téch by se tedy pripad-
né Upravy nedotkly.

FARMY.CZ - zemédélské nemovitosti
Podbabska 20, 160 OO Praha 6

e: info@farmy.cz
t: +420 220 922 711

ZPRAVA O TRHU S PUDOU
leden 2018

V pripadé zavedeni jakychkoliv regulaci na trhu s pldou
bude velmi zdlezet na znéni prislusné Upravy, admini-
strativni ndro¢nosti krok’ spojenych s prodejem pudy,
okruzich pfipadnych prioritnich osob a zdkonnych ter-
minech. Az se znalosti podrobnych podminek takovych
omezeni je mozné odhadnout jejich redlny dopad na trh
s pldou. Obecné Ize predpoklddat, ze kazdd novd regu-
lace trhu s pldou snizi likviditu pady jako aktiva a bude
mit negativni dopad na jeji trzni cenu.

V oblasti zdanéni zemédélské pldy v roce 2017 k zad-
nym zméndam nedoslo a zmény nejsou oc¢ekdvany ani
v dal$im obdobi. U dané z nabyti nemovitych véci pre-
neseni danové povinnosti jednoznacné na nabyvatele
trh akceptoval bez problémd. Tato Uprava zjednodusila
a zprehlednila prevody nemovitosti.

Ocekdavany vyvoj v roce 2018

Trh se zemédélskou pidou bude v roce 2018 ovlivnén
predevsim dalsSim vyvojem legislativniho prostredi, viz.
vyse. Pres prevazujici negativni stanoviska k soucas-
nému ndavrhu zdkona predkupniho prava k pudé je pa-
trné, ze snahy o regulaci trhu s pidou budou i naddle
pokracovat a vyvolaji silné nazorové strety rdznych
zdjmovych skupin. S ohledem na soucasné rozlozeni
sil v Poslanecké snémovné nelze vyloudit prosazeni ur-
¢itych zmén jiz v prdbéhu roku 2018.

Pretrvavajici nejasnosti Ize olekdvat v otdzce aplikace
predkupniho prdva spoluvlastnikd u prevodd spolu-
vlastnickych podild. S ohledem na nejednotné pravni
ndzory se mohou Ucastnici téchto obchodd dostat do
pravni nejistoty.

Na strané poptdavky po zemédélské ptidé olekdvame
v roce 2018 mirny pokles zpusobeny pozvolnym po-
klesem zdjmu nezemédélskych investorl. Vynos z in-
vestic do zemédélské pldy ve formé pachtovného se
pohybuje obvykle v Grovni do 2 % a dodatecny benefit
plynouci z rastu cen pldy je nejisty. Néktefi investofi
tak jiz uprednostnvuji jiné formy investic. Pida zdstavd
v oblibé zejména u konzervativnich dlouhodobych in-
vestord, ktefi kladou ddraz na uchovani hodnoty.
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Predpokldddme, ze fenomén dopisnich nabidek spe-
kulativnich nezemédélskych investort bude pokraco-
vat i v roce 2018, patrné vSak v mensi mife a s nizsi
efektivitou.

Vyznamny vliv na vysi poptdavky bude mit dostup-
nost Uveérového financovdni ndkupu zemédélské pldy.
Podstatna cdast aktudini poptavky je vyznamné pod-
porovana poskytovdnim bankovnich Gveérl s nizkymi
Urokovymi sazbami. Zemédélcim jsou ddle poskyto-
vany podpory na ndkup zemédélské pady z progra-
mu PGRLF formou dotaci droku nebo snizeni Gvérové
jistiny. Tyto faktory jsou aktudlné patrné nejsilngjsim
tahounem poptdvky a ridstu cen pady. V roce 2018 se
ocekdvda pozvolné zvysovani Urokovych sazeb a tim
mirné horéi podminky pro Uvérové financovani. Cdst
zemeédélskych podnikd se také dostane na hranici
akceptovatelného Uvérového zatizeni.

Zemédélsky sektor CR je dlouhodobé ve velmi dobré
kondici a zejména v poslednich sedmi letech si udrzuje
vysokou ziskovost (viz. graf 7). Urcitou nejistotu v sek-
toru prindsi ocekdvand Uprava spolecné zemédélské
politiky EU po roce 2020 a to i v souvislosti s pokra-
Cujicimi jedndnimi o vystoupeni Velké Britanie z EU.
Nejistota ve vysi dotaci se vyraznéji dotykda margindl-
nich oblasti a mdze snizit poptavku po pudé zejména
v téchto oblastech.

V prostredi souc¢asné globdlni ekonomiky ani naddle
nelze vyloucit moznost vstupu vyznamnych zahranic-
nich investord na trh s pldou nebo do zemédélského
odvétvi. Pfi relativné malém objemu trhu s ptidou v CR
(20-25 mld. K¢&/rok) by vstup novych vyznamnych in-
vestor( mohl vyznamné zvysit poptdvku a tim i tlak na
rust cen pldy. Obdobny efekt mdze mit i zména strate-
gie v ndkupu pudy nékterého vyznamného tuzemského
investora smérem k agresivnéjsi ndkupni strategii.

V roce 2018 se ocekdvd dalsi posilovdni kurzu ceské
koruny a tedy mirného oslabeni moznosti zahrani¢nich
investord.

FARMY.CZ - zemédélské nemovitosti
Podbabska 20, 160 OO Praha 6

e: info@farmy.cz
t: +420 220 922 711

ZPRAVA O TRHU S PUDOU
leden 2018

Urover nabidky zemédélské plidy k prodeji Ize v roce
2018 ocekdvat srovnatelnou s predchozim rokem. Pro
zménu nabidky pozemk( ze strany plvodnich majite-
& neni zadny objektivni ddvod a predpokladdme ji na
stdvajici Urovni. | naddle bude nabizena pdda k pro-
deji kratkodobymi a stfednédobymi nezemédélskymi
investory, pro které jiz nemusi byt dlouhodobd drzba
pldy dostate¢né vynosna.

Castéji budou nabizet pldu k prodeji i aktivni zemé-
délské subjekty, které maji zdjem na proddvané pldé
i naddle hospodarit. Nucené prodeje zemédélské pidy
z dvodUl neschopnosti splacet prijaté Gvéry byly zatim
vyjimecné a neCekdme je ve vétsi mife ani v roce 2018.

V souvislosti s pravdépodobnym vyrovndvdnim na-
bidky a poptdvky lze ddle ocekdvat i celkové zhorse-
ni likvidity pldy. Doba realizace nabidek pozemkd na
trhu za trzni cenu se bude prodluzovat na 3-9 mési-
cl.V roce 2018 Ize nejpravdépodobnéji ocekavat dalsi
zpomaleni rustu trznich cen zemédélské pudy, patrné
pod 10 %.V pripadé pfijeti legislativnich zmén s pod-
statnym zdsahem do trhu s pddou je mozné v kratsim
obdobi o¢ekavat i stagnaci nebo dolasny pokles trz-
nich cen pudy.
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