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OVERALL ASSESSMENT (provided in English, Czech, or Slovak):

Predlozena prace se vénuje odhadovani vlivu zmén sménnych kurzt na hodnotu cen spole¢nosti v
Ceské republice, tzv. Exchange rate exposure. Tento efekt je testovan za pomoci dvou alternativnich
pFistupy, trzniho pFistupu, ktery testuje vliv zmény kurzu na zménu cen akcii, a pFistupu zaloZzeného
na finanénich vysledcich spole¢nosti. Prace je psana v Ceském jazyce.

Michal Kle¢ka v praci podava pfehled o soucasné literatufe, tento pfehled je napsan kvalifikovang,
zahrnuje mnozstvi dostupnych ¢lankd a ocenuji, ze nejde jen o vycCet rlznych vysledkd, ale ze jsou
detailné popsany i jiz dfive identifikované nastrahy spojené s témito odhady. Snad i diky tomu je
nasledna empiricka analyza precizné zpracovana. Pozitivné hodnotim zejména skute¢nost, Ze Michal
pouziva oba hlavni pFistupy, které jsou v literatufe popsany, a diky tomu je mozné zjistit citlivost
vysledkd nejen na drobnych zmeénach specifikace typu pfidani proménné, nelinearita, endogenita
apod., ale také na volbé& mezi trznim pfistupem a modifikaci pfistupu zalozeného na cash flow.

Pres peclivou analyzu se nékdy stane, Ze vysledky jsou vnitfné rozporuplné. Na jedné strané stoji
relativné neintuitivni, avSak silny a robustni pozitivni vztah mezi cenou akcii a sménnymi kurzy, na
druhou stranu vztah mezi rentabilitou aktiv a sménnym kurzem se zda byt pfesné& opacny. Autor tyto
rozdilné vysledky vysvétluje tim, Ze hodnota spole¢nosti vypoétena z hodnoty akcii nemusi nutné
odpovidat fundamentalni hodnoté firmy zaloZené na skutenych penéZnich tocich. Jakkoliv vypada
toto vysvétleni intuitivné, férové je pfiznano, ze pouhé testovani exchange rate exposure na potvrzeni
nebo vyvraceni této hypotézy nestadi.

Cela prace je pomérné dobrfe strukturovana, vytku mam vSak k jazykové strance. Text je psan
pomeérné slozitym jazykem s dlouhymi a komplikovanymi souvétimi, praci to ubira na ,Ctivosti® a
pristupnosti.

Prestoze prace nepfinasi hluboké objevy a jasné podlozena pfimocara vysvétleni, hodnotim praci
stupném vyborné predevSim proto, ze autor v ni prokazal znalost literatury a schopnost provést
empirickou analyzu s dostateénou mirou preciznosti.
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EXPLANATION OF CATEGORIES AND SCALE:

LITERATURE REVIEW: The thesis demonstrates author’s full understanding and command of recent literature.
The author quotes relevant literature in a proper way.

Strong Average Weak
20 10 0

METHODS: The tools used are relevant to the research question being investigated, and adequate to the
author’s level of studies. The thesis topic is comprehensively analyzed.

Strong Average Weak
30 15 0

CONTRIBUTION: The author presents original ideas on the topic demonstrating critical thinking and ability to
draw conclusions based on the knowledge of relevant theory and empirics. There is a distinct value added of the
thesis.

Strong Average Weak
30 15 0

MANUSCRIPT FORM: The thesis is well structured. The student uses appropriate language and style, including
academic format for graphs and tables. The text effectively refers to graphs and tables and disposes with a
complete bibliography.

Strong Average Weak
20 10 0

Overall grading:

TOTAL POINTS GRADE
81-100 1 = excellent = vyborné
61— 80 2 = good = velmi dobre
41 -60 3 = satisfactory = dobte
0-40 4 = fail = nedoporucuji k obhajobé
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