25. 3. 2026

Vezméte, prosime, na védomi, ze text ¢lanku odpovida platné pravni uprave ke dni publikace.

Silna koruna: jaké dopady ma posilujici
koruna na ceskeé firmy

Ceské ekonomika vstoupila do roku 2026 v prostiedi, které ve srovnani s obdobim oslabeni v letech
2022-2024 pro podnikatelskou sféru signalizuje navrat k silnéjSim hodnotdm domaci mény. Zatimco
jesteé nedavno exportéri kalkulovali s eurem za 25 korun a vice, aktudlni realita a predikce centralni
banky posouvaji kurzovou uroven k hodnotam okolo 24,40 CZK/EUR. Co tento trend znamend pro
finanéni rizeni, ziskovost a v kone¢ném dusledku pro ocenéni ¢eskych podniki?

Podzimni Zpréva o ménové politice Ceské nérodni banky potvrdila, Ze primérnéa hodnota kurzu ve
Ctvrtém Ctvrtleti 2025 dosahla prumérné urovné 24,3 CZK/EUR. Lednova makroekonomickd
predikce Ministerstva financi pro rok 2026 navic ocekava dalsi posilovani, a to na troven 24,1
CZK/EUR. Pro management firem a investory se tak kurzové riziko stava faktorem, ktery primo
ovliviiuje vysledek hospodareni a miize mit dopad na valuaci spolecnosti.

Rozdilné dopady na exportéry a dovozce

Vliv silné koruny na podnikovy sektor neni jednozna¢ny. Na strané exportéru dochézi k tlaku na
provozni marze. Podle statistik Ceského statistického ufadu (,CSU“) z listopadu 2025 byl
zaznamenan meziro¢ni pokles vyvoznich cen o 4,7 %. Pokles vyvoznich cen je vysledkem kombinace
globalni cenové dynamiky, poptavky a kurzového vyvoje, pricemz silngjsi koruna muze zvySovat tlak
na cenovou konkurenceschopnost exportéru.

Tento tlak na vynosovou stranu je navic doprovazen rustem nakladl, zejména v oblasti mezd. Za rok
2025 predikce oc¢ekava zvyseni objemu mezd a plati o 7,3 % a pro rok 2026 je predikovano zvyseni o
dal$ich 6,3 %. Ackoliv je rust objemu mezd Caste¢né ovlivnén zaméstnanosti, pro
konkurenceschopnost podniku jsou klicové zejména jednotkové mzdové naklady, tedy vztah mezi
mzdovym rustem a produktivitou prace. Kombinace stagnujicich ¢i klesajicich korunovych trzeb
a rostoucich nakladl tak mize vést ke kompresi marzi a nasledné se odrazit ve vysledném ocenéni
podniku prostrednictvim vynosovych metod.

OdlisSnou dynamiku lze sledovat na strané importért, pro které je silna koruna vyhodnd. Podle udaju
CSU z listopadu 2025 poklesly ceny dovozu meziro¢né o 5,4 %. Zde je tfeba podotknout, Ze tento
Vyvoj je, stejné jako u vyvoznich cen, vysledkem kombinace vice trznich faktora. Posilujici koruna
predstavuje jeden z vyznamnych faktora, ktery muze prispivat ke zlevnéni zahrani¢nich vstupt,
zejména u kontraktd denominovanych v eurech. Pro spolecnosti pripravujici technologickou
modernizaci tak rok 2026 nabizi strategicky priznivé podminky pro realizaci nakupu technologii ze
zahranici.

Vyvoj cen v zahraniénim obchodé v poslednich letech ilustruje nasledujici graf, ktery zachycuje index
cen vyvozu a dovozu (meziroCni zmény).



Meziroc¢ni vyvoj indexu cen vyvozu a dovozu
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Vliv na bilanci zahranicniho obchodu

V prubéhu roku 2025 vykazovala ¢eskd ekonomika prebytky zahrani¢niho obchodu. V prvnim
Ctvrtleti 2025 dosahlo saldo 167,8 mld. K¢, coZ predstavovalo meziro¢ni narast o 9,1 mld. K¢.
V zavéru roku se vSak dynamika zménila. Data za listopad 2025 ukazuji prebytek ve vysi 16,2 mld.
K¢, coz je mezirocné o 5,0 mld. K¢ méné.

Vyvoj salda zahrani¢niho obchodu je vysledkem kombinace cenovych, objemovych i strukturalnich
faktorl, priCemz kurz predstavuje pouze jeden z nich.

Na prvni pohled by se dalo rici, Ze silngjSi ména zakonité snizuje korunovou hodnotu exportu. Toto
vsak plati pouze v pripadé, Ze se jedna o jiz sjednané korunové trzby, které nejsou zajiSténé. V delSim
¢asovém horizontu mize byt totiz pokles kompenzovan schopnosti exportéri navysit své prodejni
ceny v eurech nebo navysSenim celkového objemu vyvezeného zbozi. Zde se také podepisuje
dulezitost aktivniho financ¢niho rizeni, rada velkych exportéri vyuziva néstroju kurzového zajisténi
(hedging), které efektivné tlumi bezprostredni dopady trzni volatility na cash flow.

Podobnou logiku lze aplikovat i na stranu dovozu, kde zdanlivé levnéjsi zahranicni vstupy sice
prirozené motivuji k vyss$i poptévce, avSak automaticky negarantuji rust celkového objemu
realizovanych importa.

Zaveérem lze rici, ze se posilujici koruna stdvad vyznamnym parametrem makroekonomického
prostredi. Zatimco pro exportéry znamena nutnost preciznéjSiho rizeni rizik a revizi strategii,
importérum otevirad prostor pro nakladovou optimalizaci.

Dopad na ocenéni podniku

V kontextu ocenovani podniku vSak nelze automaticky konstatovat, ze silngj$i ména snizuje nebo
naopak zvysuje hodnotu exportnich ¢i importnich firem. Vysledné ocenéni je totiz funkci mnoha
proménnych. Pokud spolecnost vyuziva napriklad tzv. prirozeny hedging - tedy inkasuje trzby



v eurech, ale zaroven v této méné nakupuje material, investuje nebo splaci uvéry - negativni vliv na
trzby je pak kompenzovan poklesem korunovych vydaji. Vysledny dopad na volné penézni toky muze
byt neutralni, ¢i dokonce pozitivni. Dopad na vysledné ocenéni je vzdy vysoce individudalni a zavisly
na mnoha okolnostech, jako je ménova struktura trzeb a nakladl, mira a podoba zajisténi, Ci
kapitadlova struktura.

Dulezitym aspektem je také budoucnost. Valuace spolecnosti je totiz vzdy zaloZzena na oCekavani
budoucnosti. Hodnota podniku muze klesnout zejména tehdy, pokud se skutecny kurz odchyli od
predpokladu zapracovanych do finan¢nich modeld, pripadné pokud jeho vyvoj negativné ovlivni
ocekavané penézni toky nebo rizikovy profil spoleCnosti.
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