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Denní komentář   
 

Ranní zpráva 
Den díkuvzdání uzavře americké trhy 
 

Den díkůvzdání stáhne obchodní aktivitu v USA na minimum. Růst HDP v Německu za 3Q 

bude potvrzen, přičemž hlavním tahounem bude spotřeb domácností. ČNB by dnes mohla 

oznámit zpřísnění pravidel pro poskytování hypoték. 

HDP v Německu tažen spotřebou domácností  
Kalendář dnešních událostí na finančních trzích Čas (GMT) Období Předchozí SG/KB Trh 

Německo HDP, SA (%, q/q) 07:00 3Q F 1,8 1,8 1,8 

 HDP, NSA (%, y/y) 07:00 3Q F 2,5 2,5 2,5 

 Soukromá spotřeba (%, q/q) 07:00 3Q 3,2 4,6 4,8 

  Vládní výdaje (%, q/q) 07:00 3Q 1,8 0,8 0,4 

 Kapitálové investice (%, q/q) 07:00 3Q 0,5 0,4 0,0 

  Spotřebitelská důvěra (GfK) (b.) 07:00 Pro 0,9 1,2 -1,0 
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomický a strategický výzkum, Komerční banka                                     Středoevropský čas = GMT+1  

Obchodní aktivita v USA kvůli svátku Dne díkuvzdání upadne ve zbytku týdne do letargie.  

Z dnešních makroekonomických dat bude za pozornost analytiků stát HDP z Německa za 

třetí čtvrtletí. Půjde ale o třetí čtení, které bude mít na vývoj na finančních trzích pravděpodobně 

zanedbatelný vliv. Pro trh je nyní důležité vnímání současné pandemické vlny, chybějících 

komponent do výroby a implikací pro měnovou politiku ECB, která by v polovině prosince měla 

oznámit kroky vedoucí k omezení nákupu aktiv. V tomto směru zaznívají z ECB jak názory 

nabádající k opatrnosti při utahování měnové politiky, tak hlasy varující před možnou delší 

persistencí inflačních tlaků. Dnes i k tomuto z ECB promluví F. Villeroy v Paříži. 

Bankovní rada ČNB dnes bude projednávat zprávu o finanční stabilitě. S ohledem na 

předchozí signály je pravděpodobné, že dojde ke zpřísnění pravidel pro poskytování hypoték. 

Důvěra německých podnikatelů klesá  
Přehled včerejších událostí na finančních trzích Čas (GMT) Období Předchozí Aktuální Trh 

ČR Podnikatelská důvěra (b.) 08:00 Lis 6,7 8,4  
  Spotřebitelská a podnikatelská důvěra (b.) 08:00 Lis 3,6 3,5   

 Spotřebitelská důvěra (b.) 08:00 Lis -8,5 -16,0  

Německo IFO, složka očekávání (%) 09:00 Lis 95,4 94,2 94,4 

 IFO, složka hodnotící současnou situaci (b.) 09:00 Lis 100,2 99,7 99,0 
  IFO index (b.) 09:00 Lis 97,7 96,5 96,6 

USA Bilance zahraničního obchodu (mld. USD) 13:30 Říj -96,3 -97,0 -94,8 
 HDP anualizovaně (%, q/q) 13:30 3Q S 2,0 2,1 2,2 

  Osobní spotřeba (%) 13:30 3Q S 1,6 1,7  1,6 
 Objednávky zboží dlouh. spotřeby (%) 13:30 Říj P -0,4 -0,5 0,2 

 Osobní výdaje (%) 15:00 Říj 0,6 1,3 1,0 
 Osobní příjmy (%) 15:00 Říj -1,0 0,5 0,2 

  Důvěra v ekonomiku podle Michig. univerzity (b.) 15:00 Lis F 66,8   66,8 
  Prodeje nových domů (%, m/m) 15:00 Říj 14,0   -0,3 

  Zápis z jednání FOMC 19:00 03 Nov       
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomický a strategický výzkum, Komerční banka                                     Středoevropský čas = GMT+1 

Ifo index podnikatelské důvěry v Německu v listopadu klesl více, než se čekalo. Důvodem 

bylo jak hodnocení současných podmínek, tak výhled do blízké budoucnosti. Očekávanou ale 
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pozitivní zprávou dneška je, že jednání o sestavení německé vlády se dostala do finále. Olaf 

Scholz bude příštím německým kancléřem.  

Mezikvartální anualizovaný růst HDP v USA za třetí čtvrtletí byl mírně revidován vzhůru na 

2,1 %, přičemž stejně velký byl v procentních bodech příspěvek tvorby zásob odrážející 

nedokončenou výrobu. Růst spotřeby domácnost činil 1,7 %. Údaje za říjen ukázaly oproti 

odhadům výrazný růst příjmů a zejména výdajů domácností. 

Záznam z minulého zasedání americké centrální banky zmiňoval připravenost přijmout 

adekvátní kroky vůči inflačním tlakům. Akciový trh reagoval mírně negativně ale šlo o malý 

impuls. Dolar včera proti euru dál posílil o 0,4 %. Česká koruna vůči euru stagnovala. 

Nově zveřejněná data v ČR za listopad ukázala výrazně klesající důvěru spotřebitelů, a 

naopak po sérii poklesů zvýšení důvěry v průmyslu. Blíže jsme vývoj sentimentu popsali 

v komentáři zde: https://bit.ly/3oYz6Km.  

CZK/EUR  PLN/EUR  HUF/EUR 
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Finanční trhy 

Světové devizové trhy
po sled ní  záv ěr  2 4 .  11.  2 1 denní  zm ěna měsí ční  změna výnos o d  3 1. 10 . 2 1 výnos o d  3 1. 12 . 2 0

CZK/EUR 25,51 0,0 % -0,6 % -0,6 % -2,9 %
CZK/USD 22,78 0,5 % 3,3 % 2,5 % 6,1 %
USD/EUR 1,120 -0,5 % -3,7 % -3,0 % -8,4 %
USD/JPY 115,5 0,0 % 1,8 % 1,2 % 11,8 %
USD/CNY 63,92 0,0 % 0,1 % -0,2 % -2,1 %
GBP/USD 1,332 -0,4 % -3,1 % -2,6 % -2,4 %
GBP/EUR 0,840 -0,2 % -0,6 % -0,4 % -6,2 %
CHF/EUR 1,047 -0,3 % -1,8 % -1,0 % -3,2 %
CHF/USD 0,935 0,2 % 2,0 % 2,0 % 5,6 %
NOK/EUR 10,049 0,1 % 3,3 % 2,9 % -4,3 %
SEK/EUR 10,22 0,4 % 2,3 % 3,0 % 1,7 %
PLN/EUR 4,679 -0,5 % 1,6 % 1,5 % 2,4 %
PLN/USD 4,180 0,0 % 5,6 % 4,6 % 11,9 %
HUF/EUR 368,6 -0,5 % 1,1 % 2,4 % 1,6 %
HUF/USD 329,3 0,1 % 5,0 % 5,5 % 11,0 %
RUB/EUR 83,88 0,3 % 2,5 % 2,4 % -7,5 %
RUB/USD 74,93 0,8 % 6,5 % 5,6 % 1,0 %
TRY/EUR 13,697 -4,4 % 22,5 % 23,3 % 50,7 %
TRY/USD 12,183 -4,3 % 26,8 % 26,6 % 64,0 %

Světové dluhopisové trhy

po slední  z áv ěr  2 4 .  11. 2 1 ( %) denní  zm ěna ( b b ) m ěsí ční  z měna ( b b ) sp read  v ůči  GER  ( bb )
denní  zm ěna sp read u 

( b b )
CZGB 2Y 3,20 5,3 48,3 393,8 6,7
CZGB 5Y 2,95 3,4 23,5 350,7 4,4
CZGB 10Y 2,64 0,2 4,3 287,0 1,0
GER 2Y -0,74 -1,4 -10,6
GER 5Y -0,56 -1,0 -13,2
GER 10Y -0,23 -0,8 -12,3
UST 2Y 0,64 0,0 18,6 138,3 1,4
UST 5Y 1,34 0,0 14,7 189,7 1,0
UST 10Y 1,63 0,0 0,2 186,2 0,8
PLGB 2Y 3,11 1,2 132,9 385,3 2,6
PLGG 5Y 3,54 0,0 124,4 409,9 1,0
PLGB 10Y 3,41 -1,5 62,8 364,1 -0,7
HUGB 3Y 4,21 -7,5 163,4 494,8 -6,1
HUGB 5Y 4,37 -6,5 123,2 492,0 -5,5
HUGB 10Y 4,41 -9,2 60,9 463,5 -8,4

Světové trhy IRS

po slední  z áv ěr  2 4 .  11. 2 1 ( %) denní  zm ěna ( b b ) m ěsí ční  z měna ( b b ) sp read  v ůči  EU R  ( bb )
denní  zm ěna sp read u 

( b b )
CZK 2Y 3,81 -1,5 55,0 415,5 -0,1
CZK 5Y 3,34 -0,4 26,5 341,4 0,1
CZK 10Y 2,89 0,5 17,0 266,6 -7,3
EUR 2Y -0,35 -1,4 -1,0
EUR 5Y -0,07 -0,5 -4,0
EUR 10Y 0,22 7,8 -4,8
USD 2Y 0,87 2,7 24,1 121,9 4,1
USD 5Y 1,44 -0,2 17,4 151,9 0,2
USD 10Y 1,70 -2,2 4,9 147,9 -10,0
PLN 2Y 3,27 1,0 110,0 362,0 2,4
PLN 5Y 3,34 2,0 78,0 341,4 2,5
PLN 10Y 3,19 1,5 43,5 296,1 -6,3
HUF 2Y 4,72 -11,0 143,5 507,0 -9,6
HUF 5Y 4,58 -16,0 95,0 465,4 -15,5
HUF 10Y 4,28 -28,5 39,3 405,1 -36,3

Přehled úrokových sazeb
měno v ěp o l i t ická sazba ( %) O/ N  sazb a ( %) 3 M  B OR  ( %) 2 Y  swap  ( %) 10 Y  swap  ( %)

CZK 2,75 2,88 3,18 3,81 2,89
EUR (depo) -0,50 -0,57 -0,58 -0,49 0,23
USD (horní limit) 0,25 0,11 0,18 0,89 1,70
JPY 0,10 -0,10 0,06 0,01 0,13
GBP 0,10 0,09 0,12 1,13 1,24
CHF -0,75 -0,57 -0,78 -0,53 0,16
NOK 0,25 0,15 0,81 1,61 1,92
SEK 0,00 -0,14 -0,11 0,29 0,98
HUF 2,10 2,35 2,97 4,70 4,27
PLN 1,25 0,78 1,62 3,28 3,22
RUB 8,25 7,60 8,58 8,73 7,02
Zdroj: Bloomberg, Ekonomický a st rat egický výzkum, Komerční  banka
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Akciové trhy 

 

 

Světové akciové trhy
po slední  záv ěr  2 4 .  11.  2 1 d enní  zm ěna měsí ční  z měna výno s o d  3 1. 10 . 2 1 výnos o d  3 1. 12 . 2 0

US Dow Jones 35 804 0,0 % 0,4 % 0,0 % 17,0 %
US S&P 500 4 701 0,2 % 3,4 % 2,1 % 25,2 %
US Nasdaq 15 845 0,4 % 5,0 % 2,2 % 22,9 %
Euro  STOXX 50 4 276 -0,2 % 2,1 % 0,6 % 20,4 %
CAC 40 - Francie 7 042 0,0 % 4,6 % 3,1 % 26,9 %
DAX - Německo 15 878 -0,4 % 2,2 % 1,2 % 15,7 %
UK FTSE 100 7 286 0,3 % 1,1 % 0,7 % 12,8 %
PX - Česko 1 371 0,5 % 3,1 % 3,4 % 33,5 %
WIG20 - Polsko 2 240 -0,9 % -7,3 % -6,9 % 12,9 %
BUX - M aďarsko 52 536 2,2 % -4,9 % -3,1 % 24,9 %
SAX - Slovensko  396 -0,1 % 0,0 % 0,2 % 1,5 %
BET - Rumunsko 12 536 0,5 % -2,2 % -0,5 % 27,8 %
RTS - Rusko 1 661 -0,1 % -11,6 % -9,9 % 19,7 %
ISE 100 - Turecko 1 812 1,6 % 22,5 % 19,1 % 22,7 %
Nikkei 225 - Japonsko 29 303 -1,6 % 1,7 % 1,4 % 6,8 %
Hang Seng - Hong Kong 24 686 0,1 % -5,5 % -2,7 % -9,3 %
Shanghai - Čína 3 593 0,1 % 0,3 % 1,3 % 3,4 %

PX
p osled ní  záv ěr  2 4 .  11.  2 1 ( CZ K) d enní  zm ěna t ýdenní  z m ěna měsí ční  změna ro ční  z měna

Avast 181,9 0,2 % 2,5 % 6,7 % 24,2 %
ČEZ 728,0 0,8 % -0,7 % -2,2 % 54,6 %
Erste Group Bank 1007,0 0,8 % -2,6 % 3,3 % 56,3 %
Kofo la ČeskoSlovensko 314,0 -1,6 % -5,1 % -2,8 % 37,1 %
Komerční banka 879,0 0,8 % -5,0 % 2,4 % 51,3 %
M oneta M oney Bank 94,3 0,0 % 6,8 % 7,7 % 37,6 %
02 Czech Republic 260,5 0,0 % -0,2 % 3,2 % 10,4 %
Philip M orris Czech Republic 1572,0 0,0 % -0,4 % 0,6 % 7,8 %
Stock Spirits Group 112,4 0,0 % 0,9 % -0,9 % 70,8 %
Vienna Insurance Group 642,5 -0,5 % -4,7 % -1,6 % 25,0 %
Česká Zbro jovka Group 528,0 -0,4 % 2,7 % -1,9 % 82,1 %

PX
maximum za 
p oslední ch                

52  t ýdn ů

minimum za 
po slední ch              

52  t ýd n ů

ob jem o bchod ů -
1D              ( v ks)

p oměr  o b jemu 
ob cho d ů - 1D  k 

6 M  p r ůměru
Avast 181,9 181,9 130,4 99416 6,1 %
ČEZ 728,0 837,0 455,0 425216 15,1 %
Erste Group Bank 1007,0 1075,5 612,8 45973 5,0 %
Kofo la ČeskoSlovensko 314,0 334,0 225,0 4870 7,9 %
Komerční banka 879,0 955,0 576,0 161746 10,9 %
M oneta M oney Bank 94,3 95,2 64,2 1566387 17,0 %
02 Czech Republic 260,5 293,5 231,9 123703 15,1 %
Philip M orris Czech Republic 1572,0 1620,0 1416,0 271 4,6 %
Stock Spirits Group 112,4 118,0 64,4 10210 3,1 %
Vienna Insurance Group 642,5 681,0 505,0 2445 5,8 %
Česká Zbro jovka Group 528,0 604,0 288,0 8029 7,7 %

Komodity
po slední  záv ěr  2 4 .  11.  2 1 d enní  zm ěna měsí ční  z měna výno s o d  3 1. 10 . 2 1 výnos o d  3 1. 12 . 2 0

Ropa Brent (USD/barel) 81,4 0,0 % -4,2 % -3,0 % 59,2 %
Ropa WTI (USD/barel) 78,4 -0,1 % -7,4 % -6,2 % 61,6 %
Zlato (USD/tro jská unce) 1788,6 0,0 % -0,2 % 0,3 % -5,8 %
Stříbro  (USD/tro jská unce) 23,6 0,0 % -3,2 % -1,5 % -10,8 %
Měď (USD/t) 9895,0 0,9 % 0,4 % 0,9 % 27,7 %
Hliník (USD/t) 2704,0 1,3 % -5,7 % -0,5 % 36,6 %
Olovo (USD/t) 2263,5 0,5 % -6,6 % -5,1 % 13,5 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 238,4 0,1 % 0,3 % 0,3 % 42,1 %
Emisní povo lenky (EUR/t) 72,9 5,4 % 25,1 % 24,2 % 123,7 %
Elektřina (Německo) 1Y forward (EUR/M Wh) 138,0 4,5 % 13,6 % 28,1 % 188,7 %
Zdroj: Bloomberg, Ekonomický a st rategický výzkum, Komerční  banka

p osled ní  záv ěr  2 4 .  11.  2 1 ( CZ K)
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Upozornění 

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou být považovány za nabídku k nákupu či prodeje jakéhokoliv investičního nástroje nebo jinou 

výzvu či pobídku k jeho nákupu či prodeji. Veškeré zde obsažené informace a názory pocházejí nebo jsou založeny na zdrojích, které Komerční 

banka, a.s. považuje za důvěryhodné, nicméně tímto nepřebírá záruku za jejich přesnost a úplnost, ačkoliv vychází z toho, že byly publikovány 

tak, aby poskytovaly přesný, plný a nezkreslený obraz skutečnosti. Názory Komerční banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou měnit 

bez předchozího upozornění.  

Komerční banka, a.s. a společnosti, které s ní tvoří jeden koncern, se mohou příležitostně podílet na obchodech s investičními nástroji, 

obchodovat s nimi nebo vykonávat činnost tvůrce trhu pro investiční nástroje nebo je držet, poskytovat poradenství či jinak profitovat z obchodů 

s investičními nástroji nebo od nich odvozených derivátů, které byly emitovány osobami zmíněnými v tomto dokumentu.  

Zaměstnanci Komerční banky, a.s. a dalších společností tvořících s ní koncern nebo osoby jim blízké, mohou příležitostně obchodovat nebo 

držet investiční nástroje zmíněné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené deriváty. Autoři tohoto dokumentu nejsou oprávněni nabývat 

investiční nástroje zmíněné v tomto dokumentu. To neplatí v případě, kdy informace uvedené v tomto dokumentu představují šíření investičního 

doporučení již dříve vydaného třetí stranou v souladu s kapitolou III nařízení (EU) 2016/958.  Komerční banka, a.s. a společnosti tvořící s ní 

koncern nejsou tímto dokumentem vázáni při poskytování investičních služeb svým klientům. 

Komerční banka, a.s. nepřebírá nad rámec stanovený právními předpisy odpovědnost za škodu způsobenou použitím tohoto dokumentu nebo 

informací v něm obsažených. Tento dokument je určen primárně pro profesionální a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu 

obdrží jiná než výše uvedená osoba, neměla by své investiční rozhodnutí založit výhradně na tomto dokumentu, ale měla by si zároveň vyhledat 

nezávislého poradce. Každý investor je povinen přijmout vlastní informované rozhodnutí o vhodnosti investice, protože investiční nástroj 

uvedený v tomto dokumentu nemusí být vhodný pro všechny investory.  

Minulá výkonnost investičních nástrojů nezaručuje výkonnost budoucí. Očekávaná budoucí výkonnost je založena na předpokladech, které 

nemusí nastat. S investičními nástroji a investicemi jsou spojena různá investiční rizika, přičemž hodnota investice může stoupat i klesat a není 

zaručena návratnost původní investované částky. Investiční nástroje denominované v jiné měně jsou navíc vystaveny riziku vyplývajícímu ze 

změn devizových kurzů s možným pozitivním nebo negativním dopadem na cenu investičního nástroje, a následně na zhodnocení investice. 

Tento dokument je vydán Komerční bankou, a.s., která je bankou a obchodníkem s cennými papíry ve smyslu příslušných právních předpisů, 

a jako taková podléhá dozoru České národní banky. Komerční banka, a.s. přijala řadu opatření, aby zabránila možnému střetu zájmů při tvorbě 

tohoto dokumentu a jiných investičních doporučení, a to zavedením odpovídajícího vnitřního členění zahrnujícího informační bariery mezi 

jednotlivými útvary Komerční banky, a.s. v souladu s požadavky kladenými příslušnými právními předpisy. Zaměstnanci Komerční banky, a.s. 

postupují v souladu s vnitřními předpisy upravujícími střet zájmů. 

Žádné hodnocení zaměstnanců, kteří se podílejí na tvorbě tohoto dokumentu, není podmíněno nebo závislé na objemu nebo zisku z 

obchodování Komerční banky, a.s. s investičními nástroji zmíněnými v tomto dokumentu nebo na jejím obchodování s emitenty těchto 

investičních nástrojů. Hodnocení autorů tohoto dokumentu ale spočívá ve vazbě na zisk Komerční banky, a.s., na kterém se částečně podílejí 

i výsledky obchodování s investičními nástroji. 

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou určeny veřejnosti a před jeho zveřejněním není dokument k dispozici osobám, které se nepodílely 

na tvorbě tohoto dokumentu. Komerční banka, a.s. nezasílá informace uvedené v tomto dokumentu jednotlivým emitentům před jejich 

zveřejněním. Každý z autorů tohoto dokumentu prohlašuje, že názory obsažené v tomto dokumentu přesně odpovídají jeho osobnímu pohledu 

na uvedené investiční nástroje nebo jejich emitenty. 

Tento dokument ani jeho obsah není určen osobám trvale bydlícím či sídlícím ve Spojených státech amerických a osobám splňujícím statut 

„amerického subjektu“, jak je definován v nařízení S podle zákona Spojených států amerických o cenných papírech z roku 1933, ve znění 

pozdějších předpisů. 

Tento dokument není investičním doporučením dle nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) č. 596/2014, o zneužívání trhu, ani 

nepředstavuje investiční poradenství dle zákona č. 256/2004 Sb., o podnikání na kapitálovém trhu, ve znění pozdějších předpisů.  

Pro podrobnosti prosím navštivte internetovou stránku http:\\www.trading.kb.cz. 

 

 


