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Denní komentář    
 

Ranní  zpráva  
Domácí spotřebitelská poptávka zůstává solidní 

 

Domácí data  za srpen  podle nás ukážou mírný pokles maloobchodních tržeb bez prodejů 

aut. Spotřebitelská poptávka by přesto měla zůstat solidní, s ohledem na pomalejší růst 

mezd, zrychlující inflaci a slábnoucí úvěrový impul s však vidíme pouze omezený prostor 

pro výraznější zrychlení  jejího růstu . Nálada domácností ale nadále zůstává nadprůměrná.  

České maloobchodní tržby v srpnu zřejmě mírně klesly  

Kalendář dnešních událostí na finančních trzích  Čas  Období  Předchozí  SG/KB  Trh  

Německo  Zahraniční obchod, SA  (mld. EUR)  08:00  Srp  21,1  19,3  19,0  

 Exporty, SA (%, m/m)  08:00  Srp  -0,8  -0,3  0,9 

 Importy, SA (%, m/m)  08:00  Srp  -5,5  1,2  2,8  

ČR  Maloobchodní tržby bez aut (%, y/y)  09:00  Srp  4,8  4,1  4,2  

 Podíl nezaměstnaných osob (%)  10:00  Zář  5,1  5,1  5,1  

USA  Nové žádosti o podporu v nezam ěstnanosti  (tis.)  14:30  k 3.10.  197   200  
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg, Ekonomický a strategický výzkum, Komerční banka  

Tuzemské maloobchodní tržby bez prodejů aut podle nás v srpnu meziměsíčně klesly 

o 0,2  % po  červencovém růstu o 0,6  %.  V meziročním vyjádření ale pravděpodobně byly vyšší 

o 4,1  %, což by bylo v souladu s průměrným meziročním růstem v letošním roce. Spotřebitelská 

poptávka by tak měla zůstat relativně odolná, její výraznější akceleraci však brání kombinace 

zpomalujícího růstu mezd, zrychlující inflace a slábnoucího úvěrového impul su  domácností. 

Relativně umírněná dynamika spotřeby zároveň může omezovat schopnost firem přenášet vyšší 

náklady do konečných cen  v obchodech , a tím částečně tlumit sekundární inflační dopady 

dražších energií. I proto se domníváme, že současné tržní zacenění zvýšení sazeb ČNB 

až  na téměř 5  % v horizontu jednoho roku je příliš agresivní. Mírné zvýšení sazeb ČNB 

na některém z nadcházejících zasedáních ale nelze vyloučit.  

Sílící dolar lehce zvyšuje tlak na středoevropské měny  

Přehled  včerejších  událostí na finančních trzích  Čas  Období  Předchozí  Aktuální  Trh  

Německo  Průmyslová produkce, SA  (%, m/m)  08:00  Srp  -1,2 2,0  0,5 

 Průmyslová produkce, WDA  (%, y/y)  08:00  Srp  -1,8 2,3  0,7 

ČR  Průmyslová produkce, NSA  (%, y/y) 09:00  Srp  0,0  2,7  2,8  

 Stavební výroba, WDA  (%, y/y)  09:00  Srp  1,8  -1,4   

 Bilance zahraničního obchodu  (mld. CZK ) 09:00  Srp  -8,5  -5,3  -5,2  

Polsko  Zasedání NBP: klíčová úroková sazba (%)    3,75  3,75  3,75  

USA  Záznam z  posledního zasedání FOMC  20:00 z 16.9.     
Zdroj: SG Cross Asset Research, Bloomberg , Ekonomický a strategický výzkum, Komerční banka  

Č eská průmyslová produkce v srpnu meziročně vzrostla o 2,7  % a meziměsíčně o 0,3  % , 

a to i  přes celozávodní dovolené v automobilovém průmyslu a pokles výroby motorových 

vozidel o více než 7  %  m/m. Produkce zpracovatelského průmyslu jako celku se zvýšila 

o 1,1  %. Negativní vliv automobilového sektoru více než vykompenzovalo dokončení zakázek 

na výrobu kolejových vozidel. To se také projevilo ve vyšším vývozu, bilance zahraničního 

obchodu ale přesto zaznamenala deficit ve výši 5,3  mld.  CZK. Celkově očekáváme pokračování 

oživení domácího průmyslu, nicméně jeho růst mohou v dalších měsících omezovat komplikace 

v dodavatelských řetězcích tuzemských automobilek. Stavebnictví v srpnu opět zaznamenalo 
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meziměsíční pokles, a to zejména kvůli slabšímu výkonu inženýrského stavitelství. Více jsme 

se  tématu věnovali zde:  https://bit.ly/IndAug26CZ . 

Německá průmyslová data pozitivně překvapila a ukázala na skokový nárůst produkce 

v srpnu o 2, 0 %  m/m . Výsledek však odrážel především zvýšení výroby ve stavebnictví, 

bez  jehož příspěvku činil meziměsíční růst mírnějších 0,9  %. V rámci zpracovatelského 

průmyslu vyšší produkce ve strojírenství a kovovýrobě kompenzovala pokračující pokles tamní 

automobilové výroby.  

Lepší data z Německa nedokázala zvrátit trend posilujícího dolaru.  Ten vůči euru včera  

posílil o 0, 6 % a kurz se dostal pod hranici 1,12  USD/EUR.  Vývoj nadále odrážel obavy o fiskální 

politiku v eurozóně, zejména pak ve Francii. Rozdíl mezi výnosem francouzského desetiletého 

státního dluhopisu a německého Bundu se opět blížil hranici 140  bb, tedy poblíž hodnot 

z období evropské dluhové krize. Podporu pro dolar přinesl i záznam z  posledního zasedání 

Fedu, kde většina členů FOMC vyjádřila preferenci pro další zvýšení sazeb do konce letošního 

roku. Sílící dolar přispěl k oslabení středoevropských měn. Česká koruna na intradenní bázi 

mírně oslabila nad 24, 40 CZK/EUR, úterní zisky po zveřejnění tuzemské zářijové inflace ale 

udržela. Polská centrální banka včera  podle očekávání ponechala klíčovou sazbu na  3,75  %. 

Samotné rozhodnutí kurz zlotého výrazněji neovlivnilo a ten tak v tandemu s  ostatními 

středoevropskými měnami mírně oslabil.  

CZK /EUR   PLN/EUR   HUF/EUR  
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Zdroj: ČSÚ, Macrobond, Ekonomický a strategický výzkum, 
Komerční banka  

 Zdroj: ČSÚ, Macrobond, Ekonomický a strategický výzkum, 
Komerční banka  

 Zdroj: Bloomberg, Macrobond, Ekonomický a strategický 
výzkum, Komerční banka  

https://bit.ly/IndAug26CZ


 

Ekonomický a strategický výzkum  Ranní zpráva  
 

     
 

 

8. října 2026  3 

 

Finanční trhy  

Světové devizové trhy
poslední závěr 07. 10. 26 denní změna měsíční změna výnos od 30. 09. 26 výnos od 31. 12. 25

CZK/EUR 24,41 0,0 % 0,9 % -0,1 % 1,0 %
CZK/USD 21,81 0,6 % 4,8 % 1,2 % 5,9 %
USD/EUR 1,119 -0,6 % -3,7 % -1,3 % -4,6 %
USD/JPY 158,0 -0,1 % 2,4 % 0,5 % 0,8 %
USD/CNY 67,06 0,0 % -0,1 % 0,0 % -4,0 %
GBP/USD 1,321 -0,5 % -2,5 % -0,4 % -1,8 %
GBP/EUR 0,847 -0,1 % -1,3 % -0,9 % -2,9 %
CHF/EUR 0,933 -0,3 % -0,8 % -1,5 % 0,2 %
CHF/USD 0,834 0,3 % 3,0 % -0,2 % 5,0 %
NOK/EUR 10,720 -0,4 % -0,6 % -1,6 % -9,4 %
SEK/EUR 11,20 -0,4 % 0,5 % -1,2 % 3,5 %
PLN/EUR 4,379 0,2 % 1,6 % 0,4 % 3,8 %
PLN/USD 3,912 0,7 % 5,5 % 1,7 % 8,8 %
HUF/EUR 365,5 0,0 % 0,5 % -0,3 % -4,9 %
HUF/USD 326,5 0,6 % 4,4 % 1,0 % -0,3 %
RUB/EUR 95,70 0,1 % -4,3 % 1,2 % 3,0 %
RUB/USD 85,50 0,7 % -0,6 % 2,5 % 8,0 %
TRY/EUR 55,102 -0,5 % -2,2 % -0,9 % 9,2 %
TRY/USD 49,196 0,0 % 1,6 % 0,4 % 14,5 %

Světové dluhopisové trhy

poslední závěr 07. 10. 26 (%) denní změna (bb) měsíční změna (bb) spread vůči GER (bb)

denní změna spreadu 

(bb)

CZGB 2Y 4,24 3,0 18,5 116,7 7,3
CZGB 5Y 4,69 7,2 19,8 147,1 10,0
CZGB 10Y 5,35 4,3 21,8 187,5 4,6
GER 2Y 3,07 -4,3 6,4
GER 5Y 3,22 -2,8 8,9
GER 10Y 3,48 -0,3 8,9
UST 2Y 4,77 -2,9 40,2 169,9 1,4
UST 5Y 5,03 -0,7 48,2 180,5 2,1
UST 10Y 5,28 0,4 50,2 180,9 0,7
PLGB 2Y 4,75 3,3 20,9 168,1 7,6
PLGG 5Y 5,86 4,2 28,8 263,9 7,0
PLGB 10Y 6,29 3,5 11,7 281,0 3,8
HUGB 3Y 5,80 1,3 44,4 273,4 5,6
HUGB 5Y 5,82 0,1 46,4 260,2 2,9
HUGB 10Y 5,71 0,1 30,6 223,4 0,4

Světové trhy IRS

poslední závěr 07. 10. 26 (%) denní změna (bb) měsíční změna (bb) spread vůči EUR (bb)

denní změna spreadu 

(bb)

CZK 2Y 4,77 1,0 21,5 140,2 5,0
CZK 5Y 4,96 1,5 21,5 150,0 3,6
CZK 10Y 5,07 1,7 20,5 149,1 2,1
EUR 2Y 3,36 -4,0 15,3
EUR 5Y 3,46 -2,1 17,8
EUR 10Y 3,58 -0,4 16,0
USD 2Y 4,64 -2,5 40,2 127,3 1,6
USD 5Y 4,75 -1,2 47,4 128,6 0,9
USD 10Y 4,89 -0,2 48,9 131,2 0,2
PLN 2Y 4,70 4,7 26,8 133,7 8,8
PLN 5Y 4,97 4,2 22,8 151,0 6,4
PLN 10Y 5,31 3,2 17,2 173,1 3,7
HUF 2Y 5,82 4,0 47,0 245,7 8,0
HUF 5Y 5,68 1,5 50,0 222,0 3,6
HUF 10Y 5,47 1,5 41,5 188,6 1,9

Přehled úrokových sazeb
měnověpolitická sazba (%) O/N sazba (%) 3M BOR (%) 2Y swap (%) 10Y swap (%)

CZK 3,75 3,72 3,89 4,77 5,08
EUR (depo) 2,50 2,49 2,64 3,21 3,58
USD (horní limit) 4,00 3,89 4,85 4,65 4,92
JPY 1,25 1,18 1,71 1,94 2,96
GBP 3,75 3,78 3,93 4,67 4,98
CHF 0,00 -0,14 -0,04 0,32 0,76
NOK 4,50 4,51 4,82 5,24 4,77
SEK 1,75 1,68 2,04 2,96 3,47
HUF 5,50 5,15 5,50 5,75 5,39
PLN 3,75 3,43 3,75 4,70 5,30
Zdroj: Bloomberg, Ekonomický a strategický výzkum, Komerční banka
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Akciové trhy  

Světové akciové trhy
poslední závěr 07. 10. 26 denní změna měsíční změna výnos od 30. 09. 26 výnos od 31. 12. 25

US Dow Jones 51 180 -0,7 % -4,2 % 0,5 % 6,5 %
US S&P 500 7 802 -0,2 % 1,1 % 2,0 % 14,0 %
US Nasdaq 27 539 -0,2 % 3,9 % 2,5 % 18,5 %
Euro STOXX 50 6 180 -1,5 % -3,5 % -1,4 % 6,7 %
CAC 40 - Francie 7 769 -1,2 % -6,5 % -2,5 % -4,7 %
DAX - Německo 25 104 -1,4 % -3,5 % -0,4 % 2,5 %
UK FTSE 100 10 459 -0,8 % -3,4 % -1,4 % 5,3 %
PX - Česko 2 566 -2,4 % -8,9 % -4,1 % -4,5 %
WIG20 - Polsko 4 155 -1,6 % 1,0 % -0,6 % 30,5 %
BUX - Maďarsko 141 308 -1,7 % -4,2 % -2,7 % 27,3 %
SAX - Slovensko  320 0,0 % -0,2 % -0,2 % 0,9 %
BET - Rumunsko 33 563 -1,0 % -2,6 % 7,9 % 37,3 %
ISE 100 - Turecko 12 123 -2,0 % -14,3 % 1,5 % 7,6 %
Nikkei 225 - Japonsko 70 036 -0,9 % 5,5 % 4,9 % 39,1 %
Hang Seng - Hong Kong 24 131 -0,6 % -5,0 % -2,0 % -5,9 %
Shanghai - Čína 3 842 0,3 % -2,3 % 0,0 % -3,2 %

PX
poslední závěr 07. 10. 26 (CZK) denní změna týdenní změna měsíční změna roční změna

ČEZ 1 335 -1,8 % -0,6 % -4,4 % 3,5 %
Erste Group Bank 2 690 -5,6 % -5,8 % -9,5 % 30,0 %
Kofola ČeskoSlovensko  510 0,6 % -0,4 % -0,6 % 1,6 %
Komerční banka  977 -1,6 % -3,0 % -10,0 % -5,9 %
Moneta Money Bank  179 -1,4 % -3,6 % -8,9 % 6,3 %
Philip Morris Czech Republic 17 740 -0,1 % -1,1 % -5,3 % -1,0 %
Colt CZ, Group SE  851 -2,4 % -0,9 % -8,1 % 11,7 %
Vienna Insurance Group 1 575 -1,6 % -0,4 % -10,2 % 35,8 %

PX

maximum za 

posledních 52 týdnů

minimum za 

posledních 52 týdnů

objem obchodů      -

1D (v ks)

poměr objemu 

obchodů -1D k 6M 

průměru

ČEZ 1 335 1 398 1 086 90 128 6,2 %
Erste Group Bank 2 690 3 083 1 999 57 975 18,1 %
Kofola ČeskoSlovensko  510  531  446 2 075 7,2 %
Komerční banka  977 1 285  960 117 571 9,3 %
Moneta Money Bank  179  219  169 325 656 10,8 %
Philip Morris Czech Republic 17 740 20 250 17 540  317 11,5 %
Colt CZ, Group SE  851 1 120  706 13 563 4,1 %
Vienna Insurance Group 1 575 1 806 1 058 1 194 3,8 %

Komodity
poslední závěr 07. 10. 26 denní změna měsíční změna výnos od 30. 09. 26 výnos od 31. 12. 25

Ropa Brent (USD/barel) 100,2 -0,4 % 3,3 % #DIV/0! #DIV/0!
Ropa WTI (USD/barel) 88,3 -1,3 % -3,5 % -2,4 % 53,7 %
Zlato (USD/trojská unce) 4111,2 0,0 % -6,7 % -1,1 % -4,8 %
Stříbro (USD/trojská unce) 59,8 0,0 % -9,6 % -1,1 % -16,6 %
Měď (USD/t) 14564,6 0,6 % -0,2 % 0,8 % 17,0 %
Hliník (USD/t) 3117,0 -0,5 % -5,9 % -1,7 % 4,1 %
Olovo (USD/t) 1896,5 1,3 % -0,2 % 1,2 % -5,7 %
T. Reuters/CoreCommodity CRB (USD) 411,4 -0,6 % -1,2 % 0,3 % 37,7 %
Emisní povolenky (EUR/t) 85,3 0,6 % 1,2 % 0,2 % -0,6 %
Elektřina (Německo) 1Y forward (EUR/MWh) 90,8 -2,6 % 5,6 % 5,6 % 5,6 %
Zdroj: Bloomberg, Ekonomický a strategický výzkum, Komerční banka

poslední závěr 07. 10. 26 (CZK)
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Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou být považovány za nabídku k nákupu či prodeje jakéhokoliv investičního nástroje ne bo jinou 

výzvu či pobídku k jeho nákupu či prodeji. Veškeré zde obsažené informace a názory pocházejí nebo jsou založeny na zdrojíc h, 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. u vedené 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 j inak 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 obch odovat nebo 

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

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

doporučení již dříve vydaného třetí stranou v souladu s kapitolou III nařízení (EU) 2016/958.   Komerč ní 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 dokument u 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 z ároveň vyhledat 

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

uvedený v tomto dokumentu nemusí být vhodný pro všechny investory.  

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

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

zaručena návratnost původní investované částky. Investiční nástroje denominované v jiné m ěně 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 střet u 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 předpis y. 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 těc hto 

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 uveden é v tomto dokumentu jsou určen y 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 splňující m statut 

„amerického subjektu“, jak je definován v nařízení S podle zákona Spojených států amerických o cenných papírech z roku 193 3, 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 předpis ů.  

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

Upozornění  

 


