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Kryptomény: porovnani vykonu a faktory dspéchu
Bitcoinu a Etherea

Abstrakt

Cilem této bakaldrské price je identifikovat a porovnat Bitcoin a Ethereum, které
jsou jednou z nejpopuldrnéjSich kryptomén pouZivanych na digitdlnich finanénich trzich.
Srovndni dvou hlavnich kryptomén ukazuje identifikace jejich jedinecnych vlastnosti a
charakteristik a zdrovenn vysvétluje koncept decentralizované kryptomény a koncept
blockchainu. V tvodu teoretické ¢asti této bakalarské prace byl vysvétlen pojem penize,
pficemZ prochazeni pojmy jak centralizované penize, které dnes mame, tak decentralizované
penize a jejich vyhody a nevyhody. Diléimi cili bylo vyhodnotit rist cen Bitcoinu a Etherea
(kryptoména - USD), hledat jejich hlavni problémy a pfedpovidat budoucnost kryptom¢n a
zaroven urcit duvody rastu Bitcoinu a Etherea z hlediska ceny a vyuZiti. a pochopeni faktoru
jejich dspéchu. V praktické ¢asti byla analyzovédna cena Bitcoinu a Etherea ode dne, kdy
byly dostupné na trhu. Cena Bitcoinu byla prezentovana od roku 2009 do roku 2021, zatimco
cena Etheru byla prezentovdna od roku 2015 do roku 2021, s uvedenim jejich trZni
kapitalizace a objemu burzovnich obchodi. V kapitole vysledky a diskuse, jsou uvedeny
hlavni problémy Bitcoinu a Etheru, krom¢ faktoru jejich dspéchu a predikce budoucnosti

kryptomén.

Kli¢ova slova: Bitcoin, blockchain, cena, decentralizovand ména, Ethereum, investice,

kryptomé&nové pen¢Zenka, kryptoména, transakce, vynosy



Cryptocurrencies: comparison of performance and

success factors of Bitcoin and Ethereum.

Abstract

The aim of this bachelor thesis is to identify and compare Bitcoin and Ethereum,
which are one of the most popular cryptocurrencies used by digital financial markets.
Comparison of the two major cryptocurrencies is shown by identification of its unique
features and characteristics, while explaining the concept of the decentralized
cryptocurrency and the blockchain. In the beginning of the theoretical part of this bachelor
thesis, the concept of money was explained, while going through the concepts of both
centralized money, which we have today, decentralized money and their advantages and
disadvantages. The sub-objectives were to evaluate the price growth of Bitcoin and
Ethereum (cryptocurrency - USD), to search for their main problems, and to predict the
future of cryptocurrencies, while determining the reasons for Bitcoin and Ethereum’s growth
in terms of price and usage and understanding their success factors. In the Practical part the
price of Bitcoin and Ethereum were analyzed, from the day they were available on the
market. Bitcoin’s price was presented since the year to 2009 until the year 2021, while
Ether’s price was presented since the year 2015 until the year 2021, with the presentation of
their market capitalization and exchange trade volume. In the results and discussion chapter,
Bitcoin’s and Ether’s main problems are presented, in addition to their success factors and a

prediction of the future of cryptocurrencies.

Keywords: Bitcoin, blockchain, price, decentralized currency, Ethereum, investment,

cryptocurrency wallet, cryptocurrency, transactions, revenues
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1 Uvod

Koncept decentralizovanych digitdlnich mén se celkové stal jednim z
nejocekavanéjsich témat poslednich let. Skepse vuci kryptoméndm neklesd, protoZe pocet
jejich uzivatelt a investort postupem Casu roste. Diky své mife nejistoty a rastu hodnoty
udg@lala z kryptomén, jako je Bitcoin, coZ je prvni kryptoména na svété, novy megatrend.
Na druhou stranu, n€kolik dalSich kryptomén kromé Bitcoinu roste a jsou také tsp&sSné,
jednou z nich je Ethereum, které je podle trZni kapitalizace druhou nejisp&sn¢;jsi
kryptoménou po Bitcoinu. Pred pér lety, t€sn¢ po vydani Bitcoinu, se ve svété diskutovalo
o tom, zda ten koncept jde o ,,bubble* (bublina) nebo ne, v dnesni dob¢ se pozornost
zaméiuje pfedevsim na to, jak by Bitcoin m¢l byt regulovén, v kombinaci s tradi¢nimi

ménovymi systémy a jak se pfizpusobit tomuto fenoménu.

Inovativni koncept decentralizované digitdlni mény m4 své vyhody, jako jsou
decentralizované protokoly, které umoZiuji operace bez pouZiti centrdlni autority a s
chybéjicim prostfednikem jako jsou komeréni banky, coZ zptisobuje neomezené transakce
a niZsi poplatky. Nicmén¢ to jedine¢nost systému nese své vlastni problémy, jako jsou
napiiklad krddeZe, naruseni bezpecnosti, srovnatelné nizké pfijeti a zejména problémy se
Skdlovatelnosti. Tyto problémy se staly kli€ovymi obavami ohledné kryptomén jako formy
penéz. ProtoZe penize jsou zboZim akceptovanym vSeobecnym souhlasem jako prostfedek
ekonomické smény, jsou prostfedkem, ve kterém se vyjadfuji ceny a hodnoty, coZ mé byt z

hlediska hodnoty stabilni.

Bitcoin byl pfedstaven v roce 2009 jako prvni kryptoména. VyuZiva peer-to-peer transakce
a je zaloZen na open-source softwaru, takzvaném ,,Bitcoin Core*. Ten otevieny zdrojovy
kéd Bitcoinu stimuloval rast sit¢ kryptomén, proto v dnesni dob¢ existuje tolik alternativ k
Bitcoinu. Po Bitcoinu je nejzndmg&jSi Ethereum, které se pokusilo vylepSit koncept
kryptomén implementaci specifickych dopliikovych funkci, implementaci platformy
zalozené na blockchainu, kterd se stala zdkladem pro mnoho tzv. Altcoini a
decentralizovanych aplikaci. V této prdci jsou Bitcoin a Ethereum analyzovény,
identifikovdny a porovndvéany, pfiCemZ se price snaZzi odpov&dct na otdzku, zda by tyto
kryptom&ny mohly byt dostatecné spolehlivé jako mény, aby nahradily sou€asné penize,

které zndme dnes, tzv. tradicni fiat penize.
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2 Cil prace a metodika

Cilem préce je identifikovat a porovnat Bitcoin a Ethereum, které jsou jedny z nejvice
populdrnich kryptomén vyuZivanych digitdlnimi finanénimi trhy, s pfihlédnutim k vyvoji
kryptomén jako dalSi forma platidel. Prace bude zkoumat a hodnotit vykon kazZdé
kryptomény zvlast. Jako dalsi cil se tato prace pokusi odpovédét na otdazku, zda by tyto
kryptom&ny mohly byt dostatecné spolehlivé jako mény, aby nahradily sou€asné penize,
které dnes zname. Dil¢i cile jsou zhodnoceni rastu cena Bitcoin a Ethereum (kryptoména —
USD), identifikovat metoda fungovani a typy kryptoménové penéZenky, nalezeni hlavni
problémy Bitcoin a Ethereum a predikce budoucnosti kryptomén. Cile bude dosaZeno
pomoci analyzy ceny Bitcointi a Etherea, ode dne, kdy byly dostupné na trhu, a porozumét
faktoru dspéchu, diky kterému byla jedna lepsi nez druhd, a zaroven bude urcovat divody
rustu Bitcoinu a Etherea, pokud jde o cenu a pouZivani.

Prace je rozdélena na teoretickou a praktickou ¢4st. Teoretickd ¢4st bude obsahovat
piehlednou analyzu konceptu kryptomén, deskripci specifika blockchainové technologie a
zpusob, jakym decentralizovand ména funguje, jako dal$i forma mény. V praktické ¢asti,
budou Ethereum a Bitcoin prezentovany a porovnany z hlediska ristu cen a pouZivani, v
¢asovém obdobi ode dne, kdy byly k dispozici na trhu, Bitcoin od roku 2009 a Ethereum od
roku 2015. Srovnani bude zahrnovat porovndni ceny Bitcoini a Etherea, a porovnani
rychlosti transakce a jejich ovliviiujicich faktor. Data budou ziskdna pomoci investice do
Bitcointi a Etherea v jednom casovém obdobi, konkrétné od 1.05.2020 do 31.12.2020. Tato
investice bude pomadhat praci nalézt mozné naklady na pouzivani platforem Bitcoint a
Etherea, a moZné néklady na pencZenku kryptomény, pokud existuji, a v jakych vysSich

nebo procentech. V prici budou vyuZity metody deskripce, analyzy, predikce a komparace.
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Penize

Penize jsou komoditou akceptovanou vSeobecnym souhlasem jako prostfedek
ekonomické smény. Je to médium, ve kterém se vyjadiuji ceny a hodnoty; jako m¢éna
obihd anonymn¢ od osoby k osobg, ¢imZ usnadiiuje obchod, a je hlavnim méfitkem
bohatstvi (Allan H. Meltzer 1998). ,,Vzéacnost (rarita) je pfedpokladem pro pfipisovani
hodnoty jakékoli formé penéz. Na mikroekonomické trovni chrdni nedostatek pfed
padélanim* (Bohme, Nicolas, Edelman, Tyler, 2015, s. 215). V Sir§im slova smyslu,
nedostatek ohranicuje cestu rastu ménové zakladny a usnadriuje cenovou stabilitu. V
soucasnych ekonomikdch maji centrdlni banky schopnost upravit absolutni mnoZstvi
penéz v obchu. Jinymi slovy to znamend, Ze penize nebo mény jsou n&jakym
zpusobem kontrolovany a autorizovany centralizovanym organem, coZ znamend, 7e
Jjsou centralizované, a pfichazeji ve tfech forméch, kterymi jsou komoditni penize, fiat
penize a svéfenecké penize (Bohme, Nicolas, Edelman, Tyler, 2015). Na druhou
stranu existuje i tzv. decentralizovand ména, kterou lze chapat jako Siroky prijaty
mechanismus, ktery zajiStuje absolutni nedostatek penéZzni zdsoby, bez existence

centrdlni moci, a jsou v digitdlni formée.
3.1.1 Centralizovana ména

Termin centralizace naznacuje, Ze pravomoc piijimat dalezitd rozhodnuti leZi na
,hlavé® nebo centru organizace. Z ekonomického hlediska lze termin centralizace
pouZit jako monetdrni autorita. Tato autorita je ve skute€nosti tzv. centrdlni banka, a
je ta instituce, kterd m4 za ukol fidit, sledovat a monitorovat mé¢nu a ménovou
politiku urcitého stdtu nebo formdlni ménové unie a dohliZi na jejich komercni
bankovni systém. Aby takova finanéni instituce mohla fidit, sledovat a monitorovat
ur¢itou ménu, musi to byt ve své podstaté netrzni nebo dokonce protisoutéZni
instituce. Pro efektivni ménovou autoritu je vétSina centrdlnich bank na svété
politicky nezdvislou organizaci, coZ znamend, Ze nejsou vladdnimi institucemi ani

agenturami. I kdyZ vSak centrdlni banka neni v zdkonném vlastnictvi vlady, jeji

vysady jsou stanoveny a chranény zdkonem (Segal, 2020).
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3.1.2

Historicky role centrdlni banky roste od zaloZeni Bank of England v roce 1694.
Koncept moderni centrdlni banky se vSak objevil aZ ve 20. stoleti v reakci na
problémy v komerénim bankovnictvi. systémy. Mezi lety 1870 a 1914, kdy byly
svétové mény navdzdny na zlaty standard, bylo udrZovéani cenové stability mnohem
jednodussi, protoZe mnozstvi dostupného zlata bylo omezené. V dusledku toho
nemohla monetdrni expanze nastat pouze z politického rozhodnuti tisknout vice
penéz, takZe inflaci bylo snazsi kontrolovat. Centralni banka byla v té dob& primarné
zodpovédnd za udrZovani sménitelnosti zlata za ménu, proto centrdlni banka
vydévala bankovky na zdklad¢ z4sob zlata dané zem¢ (Reem Heakal, 2021).

Pfi vypuknuti 1. svétové vélky byl zlaty standard opustén, protoZe v dob¢ krize vlddy
potfebuji vétsi zdroje, proto by nafidily tisk vétStho mnoZstvi penéz, coz vedlo k
inflaci. Po védlce se mnoho vldd vrétilo ke zlatému standardu, aby se pokusily
stabilizovat své ekonomiky. Diky tomu vzrostlo povédomi o dileZitosti nezavislosti
centrdlni banky na jakékoli politické strané nebo administrativé. Stejny problém
inflace se odehrdl b&hem druhé svétové vélky. Po vélce byl vzestup fizenych
ekonomik ve vychodnim bloku v Evropé také zodpovédny za zvysené zdsahy vliady
do makroekonomie. Na druhé strané byla nezavislost centrdlni banky na vladé v
zépadnich ekonomikédch povaZovana za formu hospodérského dspéchu a prevlddala
jako optimalni zptsob dosaZeni liberdlnitho a stabilniho ekonomického rezimu.
(Segal, 2020).

Roli centrdlni banky Ize rozdélit pfedev§im na dva druhy, makroekonomicky vliv a
mikroekonomicky vliv. Makroekonomicky vliv se projevuje v tom, Ze CB je
odpovédnd za cenovou stabilitu a reguluje droven inflace fizenim penéZnich zdsob
pomoci ménové politiky. Zatimco na druhé strané, mikroekonomicky vliv je, kdyZ

CB funguje jako v¢fitel posledni instance komerénim bankdm (Reem Heakal, 2021).
Decentralizovana ména

Pojem decentralizace obecné znamend proces, kterym jsou ¢innosti organizace nebo
skupiny lid{ distribuovany nebo delegovany mimo centralni, autoritativni moc, misto
nebo skupinu lidi. Pojem decentralizace je moZné aplikovat nejen v penézich, ale
napiiklad i na trzich. Devizovy trh, zndmy jako trh ,JForex®, je pfikladem
decentralizovaného trhu. Je to proto, Ze neexistuje jediné fyzické misto, kam by

investofi chodili nakupovat a prodavat mény. Obchodnici na Forexu mohou pomoci
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internetu kontrolovat kotace mén od raznych dealert z celého svéta, aniZz by byli
sledovédni nebo ovlddani jakoukoli centrdlni organizaci nebo moci (Tardi, 2021).
Zatimco kdyZ se podivime na koncept decentralizace v penézich, jako je
decentralizovand ména, takzvané peer-to-peer penize nebo digitdlni ména. VSechna
tato jména odkazuji na bezbankovni zplsob prevodu majetku nebo vlastnictvi
jakékoli jiné komodity bez potfeby tfeti strany. Kryptomé&ny jako dalSi forma penéz
jsou decentralizované (Tardi, 2021). Pomoci systému P2P (Peer to Peer) nejsou
kryptomény kontrolovany ani monitorovdany centrdlni bankou. CoZ jednoduSe
znamend, Ze neexistuje Zadnd centrdlni moc, organizace nebo orgdn, ktery by fidil

hodnotu, tok nebo dostupnost kryptomén na trhu (Tapscott, 2018).

3.1.2.1 Nevyhody

cs N2

Nevyhodou tohoto nedostatku dohledu miZze byt, Ze neexistuji Zadné tidici organy,
které by monitorovaly transakce, nabizely pomoc nebo poskytovaly pradvni rdmec.
Finan¢ni transakce decentralizovanych mén proto mohou predstavovat vyzvy pro
regulacni orgdny a vymdhdni pridva. Ve srovnani s tim mohou transakce
centralizovanych pen¢z poskytnout regulaénim organtim jasnou cestu, jak v piipadé
potfeby podniknout kroky tykajici se obchodu, které mohou byt podezrelé. Kromé
toho, neexistence jakékoli regulace ze strany tustfedniho organu by mohla zpusobit

nestabilni hodnotu, jako je inflace a deflace.

3.1.2.2 Vjhody

Na druhou stranu, jednou z vyhod, které mohou decentralizované trhy poskytnout, je
transparentnost mezi stranami, zejména pokud pouZivaji technologii, ktera zajistuje,
Ze vSechny strany sdileji vzdjemné dohodnutd data a informace. Absence
zprostfedkovateli muze mit za nasledek niZ§i transakéni ndklady nez na
regulovanych trzich (Tardi, 2021). Mnoho uZzivateli decentralizovanych virtualnich
trhit vaima svuj nedostatek regulaéntho dohledu jako vyhodu nebo vyjimku od
procesoru tfetich stran. Tato utilita ma revolucni vyznam pro vysoké procento svéta,
ktefi Ziji v represivnich reZimech. V zemich, jako je Venezuela, kde lidé pouZivaji
Bitcoin navzdory jeho volatilit¢, aby chrdnili své celoZivotni uspory pred
hyperinflaci a vyhnuli se autoritifskému finanénimu dohledu, umoZnila

decentralizace ekosystém odolny vuci cenzufe pro ménovou vyménu (Henshaw,
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2019). A protoZe kryptom&ny jako Bitcoin a Ethereum nemaji Zddnou centrilni moc,
kterd by méla monitorovat ji nebo jeji transakce, kryptomény pouZivaji takzvanou
technologii Blockchain. Tato technologie jako alternativa centrdlni banky, poskytuje
transparentni mechanismus zajistujici jistou formu bezpecénosti a né¢jakym zpusobem

»stabilni* systém (Mingxing, 2018).
3.2 Kryptoména

Kryptoména je decentralizovand digitdlni a virtudlni P2P ména, kterd postrada
centralizovanou pravomoc (organ) pro distribuci minci nebo sledovéni toho, kdo jaké
mince drZi. ,,P2P je zkratka pro , peer-to-peer®, coZ je oznaceni typu pocitacovych
siti, kde vSechny uzly jsou si rovnocenné a jednotlivi klienti spolu komunikuji primo
bez existence centrdlni moci (uzlu — serveru). V P2P, s rostoucim mnoZstvim uZivatelii
roste i prenosovd kapacita sité.“ (Stroukal, Skalicky, 2018, s. 42). Obrazek 1 ukazuje

rozdil mezi centralizovanym systémem a P2P (Peer to Peer) systémem.

Centralized P2P

Obrazek 1

Kryptomény se vétSinou ziskavaji tfemi hlavnimi metodami:

1) Nékup kryptomén online prostiednictvim néjaké platformy, jako napriiklad
Binance, coZ je online platforma a pen¢Zenka. Nebo jednoduse ndkupem pies
specidlni kryptoménovy bankomat.

2) Prijem plateb v kryptoménach za néjakou sluzbu, ale tento zplisob vyzaduje
vlastnictvi online pen€Zenky. Mnoho spole¢nosti pfijimé platby v kryptom&ndch,
napiiklad spole¢nost Microsoft pfijimé Bitcoin pro pouZiti ve svém online Xbox

obchod od roku 2014. Déle spole¢nost Starbucks a spole¢nost Tesla.
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3.3

3.3.1

3) krypto-tézba, Je proces oveéfovani transakci kryptomén, které ve vysledku generuji
nové kryptomény. tento proces je vysvctlen v kapitole 3.3.3. T¢Zaf1 zde ziskdvaji

kryptoménu jako odménu za uspéSnou t€zbu.

Blockchain

Jeden z hlavnich prvku pro kryptomény je svdzan s takzvanou technologif
»blockchain®, coZz znamend fetéz blokii nebo spojovy seznam bloku. Spojeni je
dosaZeno obsaZenim hase nebo hashe (anglicky Hash) pfedchoziho bloku v datech
bloku nésledujictho. Kazdy blok ma tedy jednoznacné urceného piedka, s vyjimkou
Upln¢ prvniho bloku, tzv. genesis blok. JelikoZ Blockchain je automatizovand a
kédovand digitdlni ucetni kniha transakci, kterd obsahuje zdznamy o vSech
pfedchozich transakcich, umoZiuje kryptoméndm mit decentralizovany systém.
Blockchain se v zasad¢ sklada z bloku, kazdy blok se sklada z n¢kolika transakei, které
se staly v prub¢hu Casu, a Cas potiebny k vytvoreni dalsiho bloku v fetézci se nazyva
,Block time*, zatimco sekvence blockchainu je definovana jeho algoritmem dikazu,
Ze muZe byt bud’ ,,proof-of-work* (PoW) nebo ,,proof-of-stake* (PoS). Tato koncepce
umoziuje ukladat historii tak, Ze je nepfepsatelnd, nebot” modifikace bloku zprostied
fetézu by vyZadovala prepocitani vSech naslednika (Stroukal, Skalicky, 2018, s. 55).
Vytvorenim ,,blockchain* Ize zcela eliminovat zprostfedkovani od tfetich stran, takze
se vSechny transakce automaticky zaznamendvaji do digitalni ucetni knihy, coZ vytvari

bezpecny a transparentni systém.
Block

Aby bylo mozné vysvétlit, jak blockchain funguje, je nutné vysvétlit koncepty
obsazené v blockchainu. Prvni predstaveny koncept je Block, ktery je zakladnim
strukturdlnim prvkem Blockchainu. Bloky jsou v podstaté soubory, kde jsou trvale
zaznamendvana data tykajici se kryptoménové sité, anglicky tzv. cryptocurrency
network (Léansky, 2017). KaZdy blok se skldda z takzvaného ,,block header*,
obsahujiciho sadu dat, kterd popisuje a poskytuje informace o dalSich datech (tzv.
Metadata), a téla bloku obsahujiciho ddaje o transakcich. Zdhlavi bloku nebo

,block header®, slouZi k identifikaci konkrétniho bloku na celém blockchainu a je
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3.3.2

333

opakované haSovano (anglicky - hashed), aby se vytvoril "PoW" pfi ziskavani
odmgén za t&Zbu neboli Crypto mining (Mingxing, 2018, s. 55).

Obrazek 2 ukazuje usporadani bloku v blockchainu, ,,txn* je zkratka pro

transakci®.

Block Block Block
|Txr1||Txn| :ITxn”Txnl :
| Txn || Txn | | Txn || Txn | Txn Txn

Obrazek 2
Merkle Root

"Merkle root" je hash vSech hashu vSech transakci, které jsou soucasti bloku v
blockchainové siti (network). Jedna se o jednoduchy matematicky zpusob, jak
ovéfit data na Merkleové stromu.

Merkletv strom (neboli Hasovy strom) je datova struktura pouzivand v
kryptografii. Jednd se o strom, ktery ma v listech data a ve vSech ostatnich
vrcholech m4 hodnotu odpovidajici vysledku kryptografické hasovaci funkce.
Blockchain pouZziva datovou strukturu Merkleuv strom k ukladani hodnot vSech
uzla listh a pouziva to jako zdklad pro generovani jednotné hodnoty hash.

Merkletv strom je datova struktura, kterd umoznuje efektivni a bezpe¢né ovérovani

obsahu ve velkém mnoZstvi dat (Mingxing, 2018).
Krypto-tézba

Kryptomény spoléhaji na verejny blockchain, systém zaznamendvdni transakct,
ktery umoZiuje komukoli Cist nebo zapisovat transakce. Kdokoli miiZe tyto
transakce agregovat a publikovat za predpokladu, Ze miiZe prokdzat, Ze k tomu bylo
vynaloZeno dostatecné usili, coZ miiZe demonstrovat vyiresenim sloZité
kryptografické hddanky. (Berke, 2017). Tento proces se nazyvéa t€Zba nebo krypto-
téZba. Je to proces, pri kterém se pomoci strojové naro€ného vypoctu, hledd dalsi
blok pro napojeni do blockchainu. Validni blok je nalezen, pokud spliiuje
podminku, Ze jeho hash, pfesnéji hash vypocteny nad serializaci jeho dat, je nizs{

neZ ur€ity cil, tzv. ,,parameter target, je Cislo zac¢inajici na mnoho nul v
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3.34

numerickém zdpisu hashe (Stroukal, Skalicky, 2018, s. 220). Kryptom¢ny, jsou

vytvareny béhem takzvanych procesu ,,Krypto-té¢Zba“, které jsou podporovany a

generovdny ucastniky sit€ a které jsou zaloZeny na kumulativnim vykonu pocitace.

Jinymi slovy, t€Zba kryptomén je proces ziskdvéani kryptomén pridanim zdznamu o

transakcich do blockchainu, ktery vyZaduje pouZiti vysoce vykonnych pocitaca.

Ale podobné jako u t€Zby zlata, ne kazdy ma schopnosti, zdroje nebo €as na t€Zbu

kryptomé&n. Proto v¢tSina lidi prost€ jde online a jednodusSe si to koupi. (Berke,

2017).

PenéZenky

PenéZenka je software ke sprdavé soukromych klicii prisluSejicich k Bitcoinovym

adresdm uZivatele. Kromé ,,vedeni uictu“, vypocet ziistatkii na adresdch uZivatele,

Bitcoinovd penéZenka typicky umoziiuje odesildni plateb, anoncovdni transakci,

vedent historie transakci nebo evidenci zndmych adres. (Stroukal, Skalicky, 2018. s.

104).

V dnesni dob¢ jsou k dispozici zejména Ctyfi typy digitdlnich penéZenek:

1.

Web, je webova pencZenka, kterd poskytuje online sluzby, které mohou odesilat
a uklddat kryptomény. Jednou z jeho vyhod je, Ze se ovlada prostfednictvim
prohliZecli a 1ze k nému pfistupovat odkudkoli, z jakéhokoli zafizeni, jako je
mobiln{ telefon nebo pocitac. Na druhou stranu tento typ penéZenek neni pfilis
zabezpecen. (Bal, Lee, 2015).

Desktop, tyto typy penéZenek jsou instalovdny na stolnim nebo prenosném
pocitaci. Poskytuje uZivateli iplnou kontrolu nad penéZenkou a operacemi a také
pokrocilou droven soukromi. Nékteré desktopové penéZenky obsahuji také dalsi
funkce, jako je software uzlu nebo integrace vymény. Stolni penéZenky jsou vSak
povazovany za relativn¢ nezabezpecené kvuli nebezpedi, Ze by pocitac mohl byt
kompromitovéan (Bal, Lee, 2015).

Hardware, coZ je nejomezengjsi typ pencZenky poskytujici dloZiSt¢ s vysoce
zabezpe€enymi soukromymi kli€i. Ze ji nelze ukrist hackem. Zatimco na druhé
stran¢ je nemoZné nic obnovit, pokud je pevny disk fyzicky ztracen. (Bal, Lee,
2015).

Hardwarové mobilni penéZenky, které jsou velmi podobné desktopovym

penéZenkdm, jednd se o aplikace nainstalované v telefonu uZivatele, které
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uzivateli poskytuji vysokou uroven kontroly nad jeho penézi, ale zdroven
poskytuji zdkladni droven soukromi (Bal, Lee, 2015).
Typy digitdlnich penéZenek se lisi, pokud jde o soukromi, kontrolu nad
penéZenkou, jaka data jsou uloZena, transakéni poplatky at’ uz jsou poplatky

statické nebo dynamické, a bezpe€nost prostiedi.

3.4 Bitcoin

Bitcoin je digitdlni P2P ména, tzv. Kryptom¢na. Na rozdil od souc¢asnych pen¢z, jako
jsou ¢eské koruny nebo americké dolary, nem4 Bitcoin Zddnou centrélni autoritu,
kterd by se za né¢j zaruCovala nebo m¢la mozZnost ,tisknout* nové penize (Stroukal,

Skalicky, 2018).
3.4.1 Vznik Bitcoinu

V roce 2008 pocitacovy védec, pod jménem Satoshi Nakamoto, zvetejnil dokument
predstavujici Bitcoin, digitdlni ménu, kterd lidem umoZziuje sméiovat penize, aniz
by museli prochédzet bankou, zpracovatelem kreditnich karet nebo jinou finanéni
instituci (Nakamoto, 2008). Nikdo nevéd¢l, kdo Satoshi skutec¢né je, ale vSichni na
seznamu adresatil, kde ozndmil noviny, si toho v§imli. Satoshi jedinym e-mailem
predstavil svét blockchainim a kryptoméndm, dvojici technologii, které se staly
jmény domdcnosti (Mehta, 2019). Na internetovém féru ,,bitcoin.org* sam tento
zakladatel tvrdil, Ze na Bitcoinu pracoval jiZ od roku 2007. Kratce po rozsifeni
Bitcoinu Nakamoto pfedal internetovou doménu bitcoin.org fanouskovi celého
projektu a pozd¢ji hlavnimu vyvojéfi celého projektu Gavinu Andresenovi.
Niésledné se tplné odmlcel a dodnes se nevi, kdo se za timto japonskym jménem
skryvéa nebo skryval. PfestoZe o sob¢ na internetu tvrdil, Ze mu tehdy bylo 34 a je
Japonec, vzhledem k perfektni anglictin€ a tplné absenci jakéhokoliv japonského
slova v komunikaci i samotném protokolu se spekuluje, Ze jde o nékoho z anglicky
mluvici zemé. Pravdépodobné nikoliv z USA, protoZe je v jeho textech n€kolikrat
Spatn¢ pouZzit americky dialekt, a naopak pouZiva dialekt Velké Britdnie. Nakamoto
patrng chtél skryt svoji identitu. Je dokonce mozné, Ze ani neslo o jednotlivce, ale o

skupinu odbornikil na informatiku, kryptografii a ekonomii. Je totiZ velmi
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nepravdépodobné, Ze by dokdzal béhem tak kritkého Casu s natolik sofistikovanou

technologif pfijit jeden samotny ¢lovek (Stroukal, Skalicky, 2018, s. 42).
Bitcoin penéZenku

Bitcoin postrdda dalsi charakteristiky, které jsou obvykle spojovdny s ménami v
modernich ekonomikach. Jednoduse proto, Ze virtualni alternativa k pené¢zim
pfinesla digitalizaci souvisejicich nastroju. Bitcoin proto nelze uloZit do banky a
misto toho musi byt uloZen v systému ,.digitdlnich pen¢Zenek*, coZ je softwarovy
program, ktery shromazd’uje a uchovava ziskanou kryptoménu, jako je Bitcoin
(Bal, Lee, 2015). Pro kazdy typ penc¢Zenky existuje na trhu n¢kolik poskytovatela
digitdlnich pen¢Zenek. Poskytovatelé Bitcoinovych penéZenek se lisi, pokud jde o
soukromi, kontrolu nad penéZenkou, jaka data jsou uloZena, transakéni poplatky, at’
uz jsou poplatky statické nebo dynamické, a bezpe€nost prostiedi. Jednim z velmi
slavnych poskytovatelt je tzv. Binance, zaloZena v roce 2017, je ¢inska platforma
pro vyménu kryptomeén, kterd podporuje pfiblizné 1,2 miliardy transakci denné
(Mehta, 2019). Funguje nejen jako penéZenka a vyménnd platforma pro
kryptomény, jako jsou Bitcoin a Ethereum, Binance ale také provozuje sviij vlastn{
Coin, nazvany BNB, a dokonce i vlastni blockchain platformu (Mehta, 2019). I
kdyz je prezentovéna Siroka Skala digitdlnich penéZenek, je také béZné ukladat
Bitcoiny v takzvanych ,,papirovych penézenkach®. Jinymi slovy, soukromé klice a
Bitcoinové adresy jsou vytiStény a uloZeny fyzicky. Vzhledem k rozmanitosti
mozZnych hrozeb, jako jsou kybernetické krddeZe, transakéni podvody, je tento
zpusob ukladan{ Bitcoini povaZovén za jeden z nejbezpecnéjSich. Vzhledem k
bézné praxi obchodovani s kryptoménami ma vsak vétSina vlastniki kryptomén
tendenci pouZivat k ukladani a vyméné svych aktiv platformy pro kryptomény, i

kdyZ to neni povaZovano za nejbezpecnéjsi zpusob (Bal, Lee, 2015).
Charakteristiky Bitcoinu

Bitcoin je digitdlni m¢na, proto je nehmotna a teoreticky je bez prostredniki,
protoZe se nespoléhd na banku nebo jinou instituci, aby sledovala pené¢zni zistatky
lidi. Misto toho se Bitcoin spoléhd na sit’ pocitacu po celém svéte, ktery ma za kol
vést Ucetni knihu o kazdé minulé platb¢. Blockchain Bitcoinu pouZiv4 algoritmus

PoW k ovéfeni svych transakci, ktery spotfebovava obrovské mnoZstvi energie.
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Hypoteticky je Bitcoin jako open-source platforma schopen zavést aktualizaci
algoritmu a pfejit na energeticky G¢inné;jsi algoritmus, jako je PoS. Na druhou
stranu je pravdépodobné, Ze takovy ndvrh na vylepSeni Bitcoinu nebude
podporovén vétsinou, kvili vysokému poctu tézaitt PoW (Bal, Lee, 2015).

Jednou z hlavnich charakteristik Bitcoinu je, Ze se vyviji, a to diky tomu, Ze v
decentralizovaném svété Bitcoinu miize doslova kazdy navrhnout zménu fungovani
Bitcoi-nové sit€ a protokolu prostfednictvim tzv. BIP nebo "Bitcoin Improvement
Proposal”, coZ doslova znamena "ndvrh na vylepsSeni Bitcoini", a je dokument
ktery obsahuje navrh na zménu fungovani Bitcoinu, a dals{ dulezité informace
souvisejici s jeho systémem. BIP jednoduse funguje tak, Ze vyvojovy tym Bitcoin
Core, diskutuje navrhované zm¢ny v komunité a pfipadné je implementuje do SW.
Coz je zajimavy je, Ze soucasti diskuze je i proces, kterym téZari mohou o zméné

hlasovat (Stroukal, Skalicky, 2018).

Charkteristiky Bitcoin

TrZni kapitalizace (1. | 906,13 miliard americkych

fijna 2021) dolari
Datum vydéni 2009
Blockchain PoW
Pouziti Platebnt sit’

Block time (Blokovy
10 minut
¢as)

Transakce za sekundu | 3-7

Token standard Bitcoin
Vyvoj softwaru Open-source
Tabulka 1

3.4.4 Bitcoin jako platebni metoda

Mnoho podniki po celém svéte prijima Bitcoiny jako zpusob platby pomoci
takzvanych ,,sluzeb Bitcoinovych plateb* nebo ,,sluzeb obchodniku s Bitcoiny*,
které umoznuji obchodnikiim a podnikim pfijimat platby v Bitcoinech od

jednotlivcl za prodavané nebo dodavané zbozi a sluzby (Shobhit, 2020). Nékteré z
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hlavnich spole¢nosti, kde 1ze Bitcoiny pouZit jako zpuisob platby, zahrnuji
Overstock, Microsoft, AT&T a Wikipedia. V kvétnu 2019 platebni procesor Flexa
ozndmil partnerstvi s maloobchodniky, jako je Whole Foods, Bed Bath & Beyond a
Home Depot, aby pfijimali Bitcoiny prostfednictvim jejich aplikace a skeneru
obchodnika. Webova stranka s ndzvem Bitcoin.Travel. umozZiuje najit letenky,
hotely, pujcovny, auta, vylety a aktivity pro planovani celého vyletu a placeni
Bitcoiny. Zatimco spolecnosti jako Amazon, Starbucks a Apple (iTunes), pfijimaji

Bitcoiny jako platebni metodu bez jakychkoli dal$ich poplatki. (Rakesh, 2021)

Ethereum

Ethereum je otevieny piistup k digitdlnim penéztim a sluzbam pratelskym k datim
pro kazdého-bez ohledu na pozadi nebo umisténi. Je to komunitni technologie za
Etherem (Ether) kryptomé&ny (ETH) a tisici aplikacemi, které 1ze pouZit (Buterin,
2016.)

Prestoze je Ethereum zaloZeno na inovacich Bitcoinu, je v ocich jeho tvurcu
povaZovéno za nejvice programovatelny blockchain na svété. Programovatelny
blockchain je v podstaté globalni pocita¢, kde vysledky kazdého vypoctu muze vidét
kdokoli. Blockchain m4 potencidl délat mnoho véci (Bude vysvétleno v kapitole
3.5.3), ale k dosaZeni téchto vEci potfebuje programovatelnost, kterou umoziuje
Ethereum. Duvodem je, Ze Ethereum ma moderni technologii blockchain, diky které
je programovatelny, jinymi slovy, neni pfedem definovan a umoziuje uzivatelim
vytvaret operace ruzné sloZitosti a 1ze je také pouZit pro mnoho riznych digitalnich
aktiv, dokonce i Bitcoinu. Ethereum slouZi jako platforma a ma za cil stat se
zobecnénou technologif pro aplikace a komunity a zdroveni umoZiuje svym

uzivatelim vytvaret rizné aplikace bez omezeni na kryptomény (Bal, Lee, 2015).

3.5.1 Vznik Ethereum

Ethereum jako platforma byla vefejnosti pfedstavena v roce 2013 prostfednictvim
uvodniho ,,white-paper of Ethereum* od Vitalika Buterina. Pozdg&ji, v roce 2014,
byl financovén projekt Ethereum (prostfednictvim hromadného prodeje). O rok
pozdgji, v roce 2015, byl systém spustén. Dokument ,,white-paper* obsahoval

vSechny potfebné informace o nové open-source kryptoméné, kterou Buterin
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nazyval Ethereum. Na druhé stran¢ byl vyvoj Bitcoinu Satoshi Nakamota v roce
2009 oslavovan jako radikélni vyvoj v oblasti penéz a mény, coZ je prvni priklad
digitdlniho aktiva, které sou¢asné nemd zZadnou podkladovou ani vnitfni hodnotu a
nemd centralizovaného emitenta ani spravce. Co je vSak na Ethereu jiné, je to, co
md v imyslu poskytnout, kromé¢ blockchainu mu hodlé poskytnout vestavény plné
rozvinuty programovaci jazyk Turing-Complete, ktery lze pouZit k vytvareni
,kontrakti“, které lze pouZit k kédovat funkce prechodu libovolného stavu, coz
uzivatelum umoznuje vytvaret jakykoli novy systém, a to vSe jednoduse zapsanim
logiky do nékolika rfadki kodu. Jinymi slovy, platforma Ethereum, podle svého
tviirce Vitalika Buterina, ma za cil zlepsit koncepty, které prinesl Satoshi Nakamoto

prostfednictvim Bitcoina (Bal, Lee, 2015).
Ethereum penéZenku

Podobné u vSech kryptomén je pro zahdjeni pouZivani nebo ukldddni Etheru
vyZadovdna digitdlni penéZenka, coZ je softwarovy program, ktery sbird a uklada
ziskanou kryptoménu. Ackoli je stejny jako u Bitcoint, muZze byt uloZen v
hardwarové podobé, a to tak, Ze spole€nosti vyuZivajici digitdlni penéZenky také
nabizeji prenos kryptomén off-line do takzvaného ,,cold storage* (coZ znamena
studené tloZiste), které je fyzicky schovdva na vzdilenych mistech pomoci
uloZnych zafizeni, kterd nikdy predtim nebyla pfipojena k pocitaci (Bal, Lee, 2015).
I kdyZ je to pro obchodni tcely, Ether 1ze uklddat a pouZivat pfimo prostrednictvim
kryptoménovych burz, jako jsou Binance, Bitfinex, Poloniex, Wex, Kraken apod. S
vytvofenim uctu na burzich se generuji digitdlni penc¢Zenky pro obchodované
meény, coZ umozinuje si miZete koupit, uloZit a pfevést vybranou kryptoménu (Bal,
Lee, 2015). Obvykle je klicovym rozdilem mezi Ethereum penéZenkou a Bitcoinem
moZznost drZet jiné kryptomény spiSe neZ jen Ethereum. Takova funkce je mozna
diky tomu, Ze se jednd o platformu, takZe kryptomény zaloZené na blockchainu

Ethereum mohou byt drZzeny v penéZence a rozpozndvény.
Charakteristiky Etherea

Stejn¢ jako Bitcoin, mé blockchainové platforma Ethereum svou vlastni
kryptoménu tzv. Ether (ETH) a sviij vlastni programovaci jazyk tzv. Solidity. Jako

blockchainova sit’ je Ethereum decentralizovanou vefejnou tcetni knihou pro
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ovéfovani a zaznamendvani transakci, kterd vyuZivd PoW. Na rozdil od Bitcoinu se
ocekdvd, ze Ethereum nckdy v blizké budoucnosti prejde na pouZivéani PoS, které je
energeticky mnohem efektivnéj$i. Je to zvlastni na blockchainu Etherea, Ze
uZzivatelé sit¢ mohou na platformé vytvéret, publikovat, zpencZit a pouZivat
aplikace, krom¢ toho, Ze jako platbu pouZivaji jeji kryptoménu Ether. UZivatelé
Etherea nazyvaji decentralizované aplikace v siti ,,dApps* (Bal, Lee, 2015). DApps
jsou decentralizované aplikace, jednoduSe spojenim chytrych smluv k vytvoren{
sofistikovanéjSich aplikaci na bazi Etherea. D4 se to vysvétlit tak, Ze dApps ma
algoritmy, které jsou jako chytry stroj, ktery je schopen sdm se sebou mluvit pfi

feSeni problémil a obtiZznych tkoli. (Mehta, 2019). Nékteré ze zajimavych aplikaci

jsou:

1. Stroj, ktery umoZziuje firmam platit uzZivatelim za ukladani soubort na
nevyuZité misto na jejich notebooku.

2. Golem, ktery umoziiuje védcim a umélcum ,,crowdsource® vypocetni
vykon z notebookii béznych lidi, aby mohli sbirat obrovské datové sady,
vykreslovat pocitaCovou grafiku pro filmy apod.

3. Augure, je to decentralizovany prediktivni trh, ktery lidem umoZiuje sizet

na vysledky budoucich udélosti, jako jsou vitézové nadchézejicich voleb nebo kolik
letos poroste HDP zemé.

Vsechny startupy, které stoji za t€mito dApps, se zabyvaji transakcemi
probihajicimi na jejich platforméch, ale jinak ne a v mnoha pfipadech ani nemohou
zasahovat do toho, co se na platform¢ déje. A to n¢jakym zpusobem, muze zpusobit
urcité problémy, protoZe jakdkoli chyba na drovni rozhodovani, kterd se jiZ stala,
nemuzZe byt opravena (Mehta, 2019). Prvni Ethereum dApp, ktera je
nejpopularngjsi dApp vSech dob, je virtudlni hra na chov kocek s ndzvem Crypto-
Kitties. V této hife mohou uZivatelé kupovat a proddvat kocky s éterem a mohou mit
dvé své kocky, aby se rozmnoZily, aby produkovaly kot¢&, které zd€di n€které rysy
od kaZdého rodice, jako jsou kocky v redlném Zivot¢. Crypto-Kitties se staly
neuvéfitelné populdrni v roce 2017. CoZ v jednu chvili bylo 15 % vSech transakci{
Ethereum pro chytré smlouvy Crypto-Kitties. Zatimco se hra stala velmi populérni,
ucpala sit” Ethereum a zpomalila dalsi platby. Jednim z nejvice vzpominanych
piipadi roku 2017 je ten, kdy 30 000 transakci Ethereum uvizlo a ¢ekalo na
zpracovani kvili Crypto-Kitties (Mehta, 2019).
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Charkteristiky Ethereum

TrZni kapitalizace (1.
455,9 miliard americkych dolart

fijna 2021)

Blockchain PoW

Datum vydéni 2015

Pouziti Chytré smlouvy, blockchain

Block time (Blokovy
10-20 sekund
¢as)

Transakce za sekundu | 10-15

ERC20 a standardy schvilené
Token standard
Ethereum

Vyvoj softwaru Open-source

Tabulka 2
3.5.4 Ethereum jako platebni metoda

Ether je druhd nejpfijimané;jsi kryptoména pro platby po Bitcoinu, jeho popularita
vyrazn¢ vzrostla béhem kritké doby ve srovndni s jakoukoli jinou kryptoménou na
trhu. Nckteré z hlavnich spole¢nosti, kde mohou zdkaznici nakupovat pomoci
Etheru, zahrnuji Overstock, Gipsybee a Shopify. Zatimco CheapAir, Tripio,
Travala a Trippki, vSechny pfijimaji Ether jako platebni metodu pro rezervace

hotelu a letenek (Ryan, 2021).
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4 Vlastni prace
4.1 Faktory Kkolisani cen

Hodnota kryptomén je spojena s nabidkou a poptdvkou. Ale nejen to, protoZe existuje
n¢kolik hlavnich indikatora kolisani cen kryptomény, které jsou velmi podobné
akciovym trhiim (burze):

1. Nabidka a poptavka urcité kryptomény. Nabidka hraje dulezitou roli pfi urCovani
ceny. Vzéacné aktivum bude mit s vét$i pravdépodobnosti vysoké ceny, zatimco
to, které je dostupné ve velkém mnozZstvi, bude mit nizké ceny. Zatimco rust
poptavky posouvé cenu (Fernando, 2021).

2. Odmeény vydané téZafi kryptomén za ovéreni transakci do blockchainu. Zatimco
ruzné urovné obtiZnosti algoritmi kryptomény mohou urychlit nebo zpomalit
rychlost jeji produkce a ovlivnit jeji celkovou nabidku, a tim ovlivnit jeji cenu.
(Bloomenthal, 2021).

3. Predpisy upravujici jeji prodej a pouZiti, v nékterych zemich nezdkonné nebo
¢astecné nezdkonné. Kdyz dané zemé zakazou pouZivani kryptomén, zpusobi to
uzavieni urcitého trhu v daném regionu a v dusledku toho ztratu v poctu uZivatelu
a téZaru kryptomén v tom regionu.

4. Novy vyvoj a aktualizace, jako jsou napfiklad aktualizace zabezpeceni, které
snizuji pravdépodobnost podvodu a zvysuji davéru mezi kupujicimi.

5. Meédia a dalsf socidlni sit€¢ mohou zpiisobit zménu ceny kryptomény, k lepSimu
nebo hor§imu. Napiiklad trendové zpravy o velkém hacku digitdlni sméndrny
mohou zpuisobit vyrazny pokles hodnoty digitalni mény, nebo na druhé strané¢
zpravy o zvySeni ceny uréité kryptomény mohou pfivést vice kupujicich, kteti by
chtéli do této mény investovat.

6. Smcnnd hodnota obchodu. Tento parametr, jako pocet transakci v Case, je jednim
z klicovych ekonomickych faktorii ovliviiujicich volatilitu. Cenu vSak ovliviiuje
pouze kratkodobé€, protoZe kazdd zména transakéni sazby indikuje zmény v
poptédvce a nabidce.

7. TrZni kapitalizace, podobné jako trzni kapitalizace na akciovém trhu, kterd méff,
jakou hodnotu m4 spolecnost na otevieném trhu, tedy méii, jak trh vnima jeji

budouci vyhlidky (Little, 2021).
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4.2 Cena Bitcoinu

Bitcoin zaéinal s cenou pfibliZzn€ 1 cent (USD) za jednotku jiZ v roce 2009. Roky 2010
aZ 2012 se ukazaly jako obecné stabilni obdobi pro Bitcoin, ale rok 2013 nebyl tak,
protoZe cena byla stéle nestabilni. Rok se za¢al obchodovat za 13,28 dolaru a v dubnu
dosahl 230 dolaru, poté nasledoval pokles jeho ceny, ktery o né€kolik tydnu pozdéji v
Cervenci srazil jeho cenu na 68,50 dolaru. Graf 1 ukazuje cenu BTC od roku 2010 do

listopadu 2013.

Bitcoin Price USD

8/17/2010 0:00
8/17/20:
9/17/20
10/17/20:
11/17/2013 0:

Graf 1: cena Bitcoina 2010-2013

Adaptace a velky zdjem ze strany investoru byly sledovany v roce 2013, po kterém
nasledovalo zvyseni ceny, coZ byl jeden z prvnich pozoruhodnych skokt Bitcoini z
hlediska ceny, ktery nastal pfesné v listopadu 2013, kdy pfesdhl hodnotu tisic USD za
Bitcoin, presné z ceny 205 USD vystoupala na 1009 USD/BTC. Na zacédtku tohoto
roku byla jeji cena 12 dolarti za jednotku, coZ ukazuje na vysokou volatilitu
kryptomény. Byla to nejvyssi cena Bitcoinu a rekordni cena na dalSi 3 roky. Na
zacatku roku 2014 vyzvala nejvétsi Bitcoinova burza Mt. Gox, kterd provad¢la 70 %
vsech transakci, k bankrotu a uvedla, Ze chybi 850 000 BTC (z toho 750 000 klientt a
100 000 jejich vlastnich). To ovlivnilo cenu, kterd v ndsledujicich mésicich klesla z
1151 na méné nez 500 USD/BTC (Bal, Lee, 2015). Podvody a krddeZe zpochybriuji
koncept kryptomén jako mény, pokud neplni pen¢Zni funkce, jako jsou zpravy, které
Sokovaly investory, mimo jiné o pouZivani Bitcoinu pfi transakcich s drogami
prostfednictvim Silk Road, kterd skon€ila tim, Ze ji FBI (Federal Bureau of
Investigation) v fijnu 2013 zavfela. Jedinecnost Bitcoinového ramce zpuisobila zmény

z hlediska regulace smérem ke kryptoméndm. Nedostatek kontroly a decentralizace
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pfimél nékteré zem¢ to zakédzat. Japonsko, USA a EU zdroven uznaly Bitcoiny jako
legdlni zpusob plateb, nicméné je s nimi zachdzeno spise jako s aktivem neZ s ménou
(Bal, Lee, 2015).

Bitcoin poté v bfeznu 2017 opét piekonal pfedchozi rekord a v tomto roce opét doséhl
svého vrcholu v hodnoté cca 13 000 USD za jeden Bitcoin. Navic mezi prosincem
2013 atdnorem 2017 se hodnota Bitcoinu drzela v rozmezi 200 USD az 1 000 USD za
jeden Bitcoin. Zacgétek propadu byl také na konci roku 2014, kdy se cena na za¢dtku
roku 2015 dotkla 315,21 USD. Ceny se v roce 2016 pomalu vysSplhaly aZ nad 900 USD

do konce roku. Graf 2 ukazuje cenu Bitcoinu od prosince 2013 do tinora 2017.
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Graf 2: cena Bitcoinu 20132017

Na druhou stranu masivné rostla i trzni kapitalizace, coZ je dalSim ukazatelem velkého zajmu
ze strany investorti a kupujicich, ktery je sledovan od listopadu 2013, nasledovany rustem

ceny. Graf 3 ukazuje trZn{ kapitalizaci Bitcoinu mezi roky 2013 a 2014 v milionech USD.

Market Capitalization (Million - USD)

Graf 3: trZnf kapitalizace Bitcoini 2013-2014

Zatimco objem obchodni vymény odraZi cenu a trzni kapitalizaci ve stejnych letech.

Uvedeno v grafu 4.
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Exchange Trade Volume (USD)
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Graf 4: objem obchodni vymény Bitcoint 2013-2014

V roce 2017 se cena Bitcoinu pohybovala kolem 1 000 USD, dokud v polovin¢ kvétna
prolomila 2 000 USD a poté v prosinci vzrostla na 19 345,49 USD, jak je znazornéno na
grafu 5. Zatimco nejvetsi ,,skok* z hlediska kapitalizace nastal v poslednim ¢tvrtleti r. 2017
a prvni ¢tvrtleti roku 2018, coZ zpuisobilo 500% narust kapitalizace a vrchol na 317

miliardach USD.
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Graf 5: cena Bitcoinu 20172018

V nékterych zemich, jako je Venezuela, lidé pouZivaji Bitcoin k ochrané svych celoZivotnich
Uspor pred hyperinflaci, kterd v roce 2017 dosédhla zhruba 438,12 procenta ve srovndni s
pfedchozimi roky, méla pozitivni vliv na cenu Bitcoini zpusobenou ndrastem poptavky
(Henshaw, 2019). Zatimco poklesy lze také vysvétlit zpravami a zakazy burz v JiZni Koreji
a Cind ve stejném roce, a proto jsou kapitalizaéni poklesy podobné jako v piedchozich
letech. Graf 6 ukazuje trzni kapitalizaci od roku 2017 do roku 2018, zatimco graf 7 ukazuje

objem obchodni vymény.
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Market Capitalization (Million - USD)
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Graf 6: trZznf kapitalizace Bitcoini 2017-2018
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Graf 7: objem obchodni vymény Bitcointi 2017-2018

V Cing byly kryptoménové burzy nebo obchodni platformy fakticky zakézany regulaci v
z4af 2017, pricemZ do Cervence 2018 bylo uzavieno 173 platforem. Také pocatkem roku
2018 Cinsk4 lidovd banka ozndmila, Ze stitni sprava pro zahraniéni mény zasdhne proti t37bd
Bitcointi, co? vedl k tomu, 7¢ mnoho Bitcoinovych t&Zebnich operaci v Cing piestalo
fungovat do ledna 2018 (Sergeenkov, 2021). PrestoZe Uplny zdkaz obchodovéni a téZby

kryptomén vstoupil v platnost azZ 24. zaff 2021, v roce 2018 mél rozhodné negativni dopad.

Jak ukazuji grafy 6 a 7, doslo k pokles se zacatkem 1. ¢tvrtleti 2018.

Na druhou stranu, Jizni Korea byla v roce 2017 povaZovana za treti nejvétsi svétovy trh pro
obchody s Bitcoiny a dal§imi kryptoménami, za Japonskem na druhém mist¢ a USA na
prvnim. Se skanddlem BitKRX, ktery proSel ten samy rok, to nemélo pozitivni vliv na trzni
cenu. BitKRX byla jihokorejskd Bitcoinové burza, o které bylo zjisténo, Ze je zcela fales$na,
nepravdivym tvrzenim, Ze je pobockou KRX a vytvorila KOSDAQ - obchodni radu KRX.

Tato imitace jim umoZnila projit jako legitimni a vyhovujici burza kryptoaktiv. V roce 2017
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zacali lidé hlasit, Ze jejich penize byly odcizeny prostfednictvim burzy, poté, co si vSimli, Ze
Bitcoiny, které si zakoupili, zdhadn¢ zmizely. Zatimco byl podvod odhalen, Jizni Korea
pfijala nové pfedpisy a zvaZovala Uplny zdkaz, ktery vSak neproSel. Nafizeni se sice tykalo
pfedev§im ,.drziteli anonymnich kryptoménovych penczenek®, které je podle nového
nafizeni musi propojit s bankovnimi téty na své jméno a nechat si potvrdit svou identitu
(Locklear, 2017). Ale jen skuteCnost, Ze Jizni Korea zvaZovala zdkaz obchodovéni s
Bitcoiny, stacila k negativnimu ovlivnéni trhu.

Bitcoin zacal v roce 2019 s cenou 3 694 USD za 1 Bitcoin a letos v ervenci poprvé piekonal
10 000 USD, coz vypadalo jako forma oZiveni po vSech vladnich regulacich v roce 2018.

Graf 8 ukazuje cena Bitcoinii mezi roky 2019 a 2021, pficemz graf 9 ukazuje trZni
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Graf 8: cena Bitcoinu 2019-2021
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Graf 9: trZnf kapitalizace Bitcoini 2019-2021

Bitcoin si drZel svou hodnotu v rozmezi 5 000 az 12 000 aZ do prosince roku 2020, kdy
zaznamenal rust ceny jako nikdy predtim. DneSni trzni kapitalizace Bitcoinu ¢ini 1,08
bilionu americkych dolara (1/12/2021). Objem smény byl také jednim z ukazatela, ktery
dokazuje velkou adaptaci Bitcoinu. Jednim z nejvétSich vlivii na globalni zdjem o nakup

Bitcoinu v roce 2020 byly Ellonovy tweety na twitteru. Ellon Musk, ktery stoji za spole¢nosti
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Tesla, prozradil, Ze v lednu pfidal do rozvahy Tesly Bitcoiny v hodnoté 1,5 miliardy dolart.
Cena Bitcoinu vyskocila ze 4 000 USD za Bitcoin v breznu 2020 na maxima 69 000 USD.
7da se vsak, ze Musk je pon¢kud nespokojeny s Bitcoiny, ¢asteéné kvili jeho vysokym
energetickym ndrokum. Cena Bitcoinu klesla o vice nez 10 % po Muskov¢ tweetu v kvétnu,
kdy tekl, Ze véfi, Ze , kryptoména ma slibnou budoucnost, ale nemuZe to byt pfili§ nakladné
pro zivotni prostfedi®. Dal§im divodem poklesu Bitcoinu v roce 2021, pokud jde o jejich
hodnotu, bylo to, Ze turecka centralni banka zakazala pouzivani kryptomén jako zpuisob
platby od 30. dubna 2021 s tim, Ze uroveil anonymity za digitdlnimi tokeny pfindsi riziko
tzv. nevratné ztrity, coZ také zakazuje spoleCnostem, které zpracovdvaji platby a

elektronické pfevody finanénich prostfedkii, zpracovdvat transakce zahrnujici

kryptoménové platformy, podle vyhl4sky zverejnéné oficidlni vladou (Tugce Ozsoy, 2021).
4.3 Cena Etherea

20. fijna 2015 zacalo Ethereum s cenou 0,42 $ za jeden ETH. Na zacétku roku 2016 se
cena Etherea pohybovala mezi 1 dolarem a 7 dolary, i kdyZ dosdhla 20,61 dolaru pred
nechvalné zndmym hackem DAO v €ervnu 2016. DAO neboli Decentralizovana
autonomni organizace (Decentralized Autonomous Organization) byla spusténa v roce
2016 na blockchainu Ethereum, ktery po zvySeni Ether (ETH) v hodnot¢ 150 miliona USD
prostfednictvim prodeje tokent bylo DAO napadeno kviili zranitelnosti jeho kédové
zékladny (Reiff, 2021). CoZ m¢lo obrovsky vliv na cenu, kterd ve stejném m¢sici dosdhla
témér 12 $ za jeden ETH. Graf 10 ukazuje cenu ETH mezi roky 2015 a 2016, zatimco graf
11 ukazuje trZn{ kapitalizaci a graf 12 ukazuje hodnotu burzovniho obchodu v téchto
letech.

ETH price USD

Graf 10: cena Etherea 2015-2016
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Graf 11: trzni kapitalizace Etherea 2015-2016
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Graf 12: objem obchodni vymény Etherea 2015-2016

Po pomalém a trvalém stoupani mélo Ethereum sviij prvni velky narast hodnoty na jate
2017. V poloving ¢ervna to bylo na 343,42 dolaru, zatimco cena se v pritb¢hu roku ménila
aZ do ledna 2018, zacinalo s cenou blizko 1 300 dolaru. V dubnu 2018 zaZilo Ethereum
cenu pod 400 $. To Ize vysvétlit tim, Ze Coincheck, nejvetsi japonsky trh s kryptoménami,
byl hacknut, ktery ztratil témer 400 milionti dolart pfi tomto poruseni zabezpeceni (Liptak,
2018). Pokles se projevil aZz do listopadu napfi¢ v§emi kryptoménami. Celkov4 trZni
kapitalizace Bitcoinu poprvé od fijna 2017 klesla pod 100 miliard USD a cena Bitcoinu
klesla pod 4 000 USD, coz vedlo k poklesu cen viech kryptomén. Zbytek roku 2018
nepfinesl Zddné vyrazné zlepSeni — do konce roku hodnota Etherea klesla na 80 USD,
zatimco jeho trZni kapitalizace klesla pod 20 miliard USD, zpét tam, kde byla v Cervenci
2017. Graf 13 ukazuje ETH cena mezi roky 2017 a 2018 a graf 14 ukazuje trZni

kapitalizaci.
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Graf 13: cena Etherea 2017-2018
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Graf 14: trzni kapitalizace Etherea 2017-2018

Béhem prvni poloviny roku 2019 vzrostl ETH do €ervna na vice nez 300 USD. ZvySeni
ceny Etherea také pravdépodobné mélo néco spole¢ného s narustem DeFi nebo
decentralizovaného financovéni, coZ je systém, diky kterému jsou finanéni produkty
dostupné na vefejné decentralizované blockchainové siti, DeFi eliminuje zprostfedkovatele
tim, Ze umoZiuje lidem, obchodnikiim a podnikim provadét financni transakce
prostrednictvim nové vznikajicich technologii. Toho je dosaZeno prostifednictvim peer-to-
peer finanénich siti, které vyuZivaji bezpeénostni protokoly, konektivitu, softwarova a
hardwarova vylepSeni (Rakesh, 2022). Diky tomu jsou otevieny komukoli k pouZiti, spiSe,
neZ aby prochdzeli prostfedniky, jako jsou banky nebo makléfi. Jinymi slovy, DeFi
odkazuje na finanéni produkty bez dschovy, jako jsou tzv. decentralizované stablecoins
nebo tverové produkty. VEtsina protokola DeFi je zaloZena na Ethereu. ETH nedokazalo
udrZet svou pozici a v prubéhu srpna pokracovalo v poklesu hodnoty. Na zacatku tohoto
mésice vSak doslo k malému nartistu hodnoty, coz znamenalo nartst ceny Etherea z 211
USD na pfiblizng 231 USD. Cena ETH op¢t klesla do prosince 2019. Za¢dtkem prosince

z s

americké drady zatkly vyvojare Etherea Virgila Griffitha za to, Ze konzultoval se Severni
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Koreou, jak vyuZit kryptoménu k vyhnuti se sankcim. Zatimco v poloviné prosince britska
kryptom¢&nova burza Coinfloor ozndmila, Ze stdhne Ethereum a Bitcoin Cash (Zheng,

2019).

Rok 2020 vykazal rist az na 290 USD v lednu. V den, kdy Svétova zdravotnicka
organizace vyhldsila globalni pandemii, Ethereum kleslo na 109 USD, coZ je mén¢ neZ
polovina svého max. hodnotu na za¢4tku roku. Zatimco na zacatku prosince 2020 zacal
upgrade Etherea 2.0. Tento upgrade je navrZen tak, aby zvysil Skdlovatelnost a zabezpeceni
sité. Je pfiznacné, Ze sit’ se nékdy v budoucnu presune z konsenzuélniho algoritmu
Bitcoinovych proof-of-work (PoW) pro ovérovani bloki a téZby cointi na algoritmus
proof-of-stake (PoS). CoZ by mohlo ovlivnit ndhly zajem investoru a zptisobit narust ceny
o témér 750 USD, trzn{ kapitalizace dosahla témef 90 miliard USD a ETV necelych 500
miliard USD. Graf 15 ukazuje cenu ETH mezi roky 2019 a 2020, zatimco graf 16 ukazuje

trZn{ kapitalizaci a graf 17 obchodni sménnou hodnotu.

ETH Price USD

9 O O O O © O O S O O S
’\’\\\’\’Q\’\’Q,"'Lb’\‘b’\'

oS Q

3 ) O
Q' QO Q Q Q Q S} AQ' Q' O QO O
iRy RIS IR U U I I S I SR IR SO IR IR AR R O R
RPN LS A A S NI W SIS K SN S S S A S i N Sl
Graf 15: cena Etherea 2019-2020
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Graf 16: trzni kapitalizace Etherea 2019-2020
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ETH Exchange Trade Volume (Million - USD)
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Graf 17: objem obchodni vymény Etherea 2019-2020

Od ledna 2021 do dubna 2021 cena Etherea raketov¢ vzrostla. V lednu to bylo jen 1 385,5
$, ale béhem pouhych péti mésict dosahla cena 4 000 $. Stalo se to kvili upgradu a
prechodu na protokol PoS. Ekosystém Ethereum se ukdzal jako prvni volba pro vyvojére
spoustéjici aplikace decentralizovaného financovani (DeFi) a prodej nezaménitelnych
tokenti (NFT). Tuto pozici se ale cen¢ nepodaftilo udrzZet a klesla zpét na bieznova Eisla.
Hodnota ETH v USD vzrostla ze 737,73 USD dne 31. prosince 2020 (BinanceUS) na
historické maximum 4 362,35 USD dne 12. kvétna 2021. Od 12. kvétna doslo k
dramatickému poklesu kviili celkovému klesajicimu trendu kryptomén . Predpoklada se, Ze
diavodem tohoto trendu jsou nckteré tweety Elona Muska o ekologickych problémech
souvisejicich s Bitcoiny. Také 19. kvétna klesla cena Bitcoinu o vice nez 30 %. V dusledku
toho Ethereum kleslo na 1 800 $. Cena klesla z 4 362,35 USD 12. kvétna na 2 099,58 USD
23. kvétna. Graf 18 ukazuje cenu ETH v roce 2021 a graf 19 ukazuje trZn{ kapitalizaci.
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Graf 18: cena Etherea 2021

36



ETH Market Capitalization (Million - USD)

0
1/1/2021 /12021 3/1/2021 4/1/2021 5/1/2021 6/1/2021 712021 8/1/2001 9/1/2021 10/1/2021 11/1/2021 12/1/2021

Graf 19: trzni kapitalizace Etherea 2021

Pro Ethereum byl velky krok ozndmit své budouci pldny na pfechod na protokol PoS. V
ramci tohoto nastaveni budou majitelé Etherea moci sami ovérovat transakce vyménou za
,Uroky“ nebo za ziskani ¢asti pomérnych transakénich poplatkd. Tvrdi, Ze tento krok by
mohl sniZit spotfebu energie sit¢ az o0 99 %. Pokud by byla Gsp&snd, efektivné by to
vyfesilo ekologické problémy kolem Etherea a zpusobilo by raketovy riist ceny tokend.
Podle expertt z t¢Zarské firmy Compass vSak prijmy t¢Zaii kryptomén Ethereum klesnou
020-30 %. V srpnu 2021 $lo Ethereum nahoru kviili novému EIP — Ethereum
Improvement Névrh, ktery se sklada ze dvou ¢asti. Umoziiuje drzitelim Etherea platit
mén¢ transakénich poplatki. Kromé toho maji byt z trhu kazdy rok odstranény asi 3

miliony ETH. Tato akce povede k jesté vétsi poptdvce, protoZe Ethereum bude nakonec

vzacné.

Cena ETH pokracovala v rastu az do za¢atku zaii, kdy cena dosdhla maxima z kvétna 2021
pobliz 3 972 $. Ve dnech 7. az 8. zaf{ cena klesla o vice nez 900 dolard. Souvisi to s
velkym vyprodejem BTC. Az do 21. zafi se cena kryptomény pohybovala dolt. Zd4 se, Ze

s s

ETH/USD vytvéii novy sestupny trend.

Dalsi rist ceny Etherea vSak zacal 29. zafi, od té€ doby jeho cena vzrostla o vice neZ 70 %.
Rust 1ze vysvétlit kombinaci povzbudivych komentaiu od predsedy Fedu Jerome H.
Powella, nadchazejici aktualizace Altair a zacatku fijna, ktery byl historicky silnym
mésicem pro kryptomény. Tento jasny trend smérem nahoru byl posilen skute€nosti, Ze
Komise pro cenné papiry a burzy USA schvdlila Zadost spolecnosti ProShares o spusténi
Bitcoin Strategy ETF dne 15. fijna. Dne 2. listopadu skupina CME oznédmila, Ze uvede
novy futures kontrakt Micro Ether. 9. listopadu vzrostlo Ethereum na nové historické
maximum 4 837,59 USD.
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4.4 Srovnani BTC a ETH

Ethereum a Bitcoin jsou si v mnoha ohledech podobné, kazdy z nich je digitadlni ména
obchodovand prostrednictvim online burz, obé jsou decentralizované a vyuZivaji
technologii distribuované téetni knihy zndmou jako blockchain. Existuje v§ak také mnoho
zasadnich rozdila a klicovych rozdilti mezi dvéma nejoblibenéjsimi kryptoménami podle
trzni kapitalizace. Zatimco cena Bitcoinu ziistava ve srovnani mnohem vyssi neZ cena
Etheru, protoZe nejvyssi cena, kterou Bitcoin dosahl, byla 67 527 USD, 14. dubna 2021.
Zatimco nejvySsi cena Etheru byla 4 808 USD, kterou byla rovnéZ dosazend 14. dubna

2021. Graf 20 ukazuje ceny BTC i ETH v porovndni s americkymi dolary.
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Graf 20: cena BTC a ETH (USD)

Ale pokud by byl Ether srovndvén s Bitcoinem pouze v prvnich péti letech od jeho uvedeni
na trh, cena Etheru by byla povaZovéna za vice rostouci neZ cena Bitcoinu ve srovndni,
protoZe cena Bitcoinu mezi lety 2009 a 2013 dosdhla maximélni hodnoty 1 237
americkych dolaru, coZ bylo dne 4. prosince 2013. Jinymi slovy, cené Bitcoinu trvalo 5 let
po jeho spusténi, nez dosahl hodnoty cca 1 200 $. Zatimco na druhou stranu Ether dosahl
hodnoty cca 1 380 USD, jeho nejvyssi cena byla aZ 4. rok po uvedeni na trh, coZ bylo 18.
ledna roku 2018.

To lze vysvétlit skutecnosti, Ze Bitcoin a Ethereum se v mnoha ohledech technicky lisi,
ackoli ob¢ sité jsou pohdncny principem distribuovanych tcetnich knih a kryptografie.
Napriklad transakce v siti Ethereum mohou obsahovat spustitelny kéd, zatimco data

pfipojend k transakcim v Bitcoinové siti jsou obecné pouze pro uchovani pozndmek. Mezi
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dalsi rozdily patii doba blokovani (transakce Etheru je potvrzena v sekundédch, ve srovnani
s minutami u Bitcoinu) a algoritmy, na kterych b&Zi: SHA-256 pro Bitcoiny a tzv. Ethash
pro Ethereum. Bitcoin i Ethereum v soucasnosti pouZivaji konsensus protokol zvany PoW
(Proof of Work), ktery umoziiuje uzlim piislusnych siti dohodnout se na stavu vSech
informaci zaznamenanych na jejich blockchainech a zabranit urcitym typim
ekonomickych utoku na sit€. V roce 2022 se Ethereum pfesune na jiny systém nazvany
PoS (Proof of Stake) jako soucdst svého upgradu Eth2, sady vzdjemn¢ propojenych
upgradu, diky nimZ bude Ethereum Skalovateln&jsi, bezpecnéjsi a udrzitelnéjsi. Velkou
nevyhodou Proof of Work je to, Ze je vysoce energeticky naro¢ny kvuli poZadovanému
vypocetnimu vykonu. Proof of Stake nahrazuje vypocetni vykon tim, Ze je méng
energeticky ndro¢ny, a nahrazuje t¢Zafe validdtory, ktefi vkladaji své drzby kryptomén,
aby aktivovali schopnost vytvaret nové bloky. Jesté duleZitéjsi je, Ze sit¢ Bitcoinu a
Etherea se lisi s ohledem na jejich celkové cile. Zatimco Bitcoin byl vytvoren jako
alternativa k ndrodnim méndm, a proto aspiruje na to, aby byl prostfedkem smény a
uchovatelem hodnoty, Ethereum bylo zamysleno jako platforma pro usnadnéni

neménnych, programovych smluv a aplikaci prostfednictvim vlastni mény (Mehta, 2019).

Ethereum je dal$im piipadem pouZiti pro blockchain, ktery podporuje Bitcoinovou sit” a
teoreticky by ve skutecnosti nemél Bitcoinu konkurovat. Obliba Etheru jej vSak vytlaéila
do konkurence se v§emi kryptoménami, zejména z pohledu obchodniku. Po vétSinu své
historie od uvedeni v poloviné roku 2015 se Ether drzel za Bitcoinem v Zebficku nejlepSich
kryptomén podle trzni kapitalizace. Ekosystém Ethereum také roste diky rostouci
popularité jeho dApps (decentralizované finance) v oblastech, jako jsou finance, uméni a
sbératelské predméty, hry a technologie. To umoznilo ETH vzrust o 510 % v roce 2021 ve
srovndni s 93% ziskem pro BTC. Vysledkem je, Ze zatimco trZni kapitalizace ETH byla v
lednu 2020 jen asi jedna desetina BTC, trzn{ kapitalizace ETH ve vysi 528 miliard dolaru
byla asi polovi¢ni oproti 1,08 bilionu dolart BTC k listopadu 2021 (Reiff, 2021).

Kromé toho transakéni poplatky zaplacené za t€Zafe ETH presdhly v kvétnu 2021 poplatky
pro tézafe BTC. Graf 20 ukazuje celkovou hodnotu vsech transakénich poplatki

zaplacenych t¢Zafim ETH a BTC v USD v porovnéni.
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Graf 21: celkova hodnota transakénich poplatkit BTC a ETH
4.4.1 Aplikaéni rozdily

Bitcoin je primdrné navrZen jako alternativa k tradiénim ménam, a tedy prostfedek smény
a uchovatel hodnoty. Ethereum je programovatelny blockchain, ktery nachézi uplatnéni v

mnoha oblastech, véetné DeFi, smart kontrakta a NFT (Reiff, 2021).

Bitcoin je pfirovndvén k digitdlnimu zlatu, protoZe to byla Gpln¢ prvni kryptoména a je
nejvetsi s trzni kapitalizaci presahujici 1 bilion dolarti, zatimco jeho omezena nabidka,
protoze maximalni pocet Bitcoini, které 1ze vytéZit, je 21 miliont, coZ muZe zajistit, Ze
uchovavé hodnotu v budoucnu (Mehta, 2019). Na druhou stranu je Ethereum pfirovnavano
k digitdlnimu stiibru, protoZe je to druhd nejvétsi kryptoména podle trzni kapitalizace a

stejn¢ jako drahy kov ma Sirokou Skélu aplikaci.
4.4.2 Trini podil kryptomén

K 29. listopadu 2021 mél Bitcoin trzni hodnotu 1,08 bilionu dolard, coZ predstavuje asi 48
% celkového trhu s kryptoménami, ktery byl ocenén na vice nez 2,25 bilionu dolart.
Ethereum s trzni kapitalizaci 528 miliard USD m¢lo trZzni podil cca 23 %. Graf 23 ukazuje
podil na trhu kryptomén od roku 2015.
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Graf 22: trzni podil kryptomén 2015-2021
4.4.3 Narizeni vlady

Zatimco n¢které zemé na celém svéte€ jsou ohledné kryptomén opatrné, mnoho zemi
aktivné pracuje na regulacnich aktivitdch. Napiiklad v Evropské unii je kryptoména legalni
na vétsing tizemi EU, ackoli sprava burzy zavisi na jednotlivych ¢lenskych statech.
Mezitim se zdanéni také 1isi podle zem¢ v ramci EU, v rozmezi od 0 % do 50 % (Smith,
2021). Tabulka 3 ukazuje zemé, které reguluji pouZivani kryptomén, jako legélni,

podminén¢ legdlni nebo nelegdlni.
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4.5 Investice

Dne 1.05.2020 autor této bakalafské prace investoval do Bitcoinu a Etherea ve vysi 40
USD pro kazdého prostrednictvim platformy s ndzvem Binance. Bylo zji$t€no, Ze ndklady
jsou takzvané poplatky Binance, coZ je 0,1% poplatek za obchodovani na platformg a také
0,5% poplatek za okamzity nakup nebo prodej pro BTC i ETH, v disledku toho bude
skutecnd vySe poplatku z4visi na vysi obchodu. Jinymi slovy, ¢im vySsi transakce, tim

vysSi poplatek.
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5 Vysledky a diskuse

5.1 Problémy Bitcoin a Ethereum

z >z

Podle praktické €asti bylo zjiSténo, Ze hlavni problémy Bitcoin i Ethereum jsou:

1.

Nestabilita, protoZe ceny Bitcoinu i Ether jsou velmi nestabilni kviili konceptu
decentralizace a skutecnosti, Ze hodnota kaZzdé z téchto dvou kryptomén zavis{
na nabidce a poptdvce na trhu.

Problémy se bezpecnosti opatieni, coZ je velmi ndrocné a je velmi negativné
efektivni, protoZe zpuisobuji pokles hodnoty Etherea i bitcoinu. Ukdazalo se, Ze
skanddly s podvody maji velky dopad na pokles poptdvky, pficemz hacky jsou
v této oblasti také ucinné, ale krom¢ toho mohou hacky ovlivnit také
dodavatelsky fetézec.

Maji formu investice spiSe neZ m¢na nebo pencz, protoZe lidé chtcji nakupovat
kryptomény jako formu investice, spiSe neZ je kupovat pro pouziti jako zptuisob
platby. Budouci rist cen je to, co lidi pfiméje investovat do Bitcointi nebo
Etherea, aby dosahli zisku, velmi podobného investicim do akcif.

Vladni regulace jsou velmi ndro¢né, protoZe ovliviiuji trh negativng, jak bylo
zmin&no vyse v kapitole 4.2, v letech 2017 a 2018, kdy Cina sedéla regulace
na kryptomény, hodnota Bitcoinu v disledku toho klesla.

Spotieba energie. JelikoZ Bitcoin i Ethereum vyuZivaji takzvany PoW (Proof
of Work), ktery je zndmy svou vysokou spotfebou energie, vyvolavé globdlni
obavy zejména ze strany velkych stati a vlad, které se snazi dosdhnout tzv.
zelengjsiho Zivotniho stylu. Na druhou stranu Ethereum pldnuje prejit na PoS
(Proof of Stake), coZ pravdépodobng vyfesi jeho problém se spotfebou energie,
protoZe PoS je energeticky mnohem efektivnéjsi. U Bitcoinu je to ale jiné,

protoZe tato zaleZitost stdle neni vyfeSena.

5.2 Bitcoin a Ethereum jako dalsi forma penéz

Vysledkem prace bylo zjiSténi, Ze Bitcoin, nejuispéSnéjsi kryptoména podle trZzni

N 4

kapitalizace, a Ether, ktery je po Bitcoinu druhou nejispésnéjs$i kryptoménou, se

pouZivaji spiSe jako druh investice, jako napfiklad akcie, spiSe neZ jako forma pencz.

Ackoli mnoho podnika pfijima Bitcoiny nebo ethery jako zpusob platby, stile se vice

44



5.3

pouZziva jako forma investice kvuli skuteCnosti, Ze cena je nestabilni, coZ pfitahuje
investory, aby jej koupili, kdyZ je cena nizk4, a pak prodali kdyZ je cena vysokd. Novy
koncept decentralizované kryptomény je relativné novy, a presto jeho dusledky nejsou
odhaleny. Platformy jako Binance napiiklad inzeruji Bitcoiny a Ether jako druh

investice podobn¢ jako akcie, spiSe neZ jako platebni néstroj, jako jsou tradiéni penize.
Faktory aspéchu

Poté, co byl Bitcoin uvolnén, byly na trh uvedeny dalsi kryptomény, jako je Ethereum,
existuje vice nez 4 000 dalSich kryptomén. Zatimco Bitcoin je stdle povaZovan za
jednu z nejispésnéjSich kryptomén, které byly kdy vynalezeny, diky své obrovské
trzni kapitalizaci, ktera je pres 1 bilion dolart a poctu uzivateld, ktery dosdhl vice nez
40 miliona. Ethereum je druha nejuspés$néjsi kryptoména podle trzni kapitalizace.
Jednim z nejvétsich faktord udspéchu obou kryptomén je takzvand Decentralized
Blockchain Technology, kterd byla v podstaté postavena tak, aby vytvofila prostredi,
které umoZziuje usnadiiovat transakce BTC a ETH mezi uZivateli v siti bez zdsahu tfeti
strany. Dal§im divodem, pro¢ jsou Bitcoiny a Ethereum velmi oblibené, jsou online
sméndrny. Vzhledem k tomu, Ze Bitcoin je prvni kryptoménou, kterd byla uvedena na
trth a poté ndsledovalo Ethereum, jsou ob¢ akceptovdny na mnoha obchodnich
strdnkéch. Pro srovndni, nové kryptom¢ny, které jsou dnes uvedeny na trh, si stéle
potiebuji vydobyt své misto na trhu a uZivatelé budou mit méné¢ moZnosti, pokud jde
o vybér obchodniho mista pro investovani do novych kryptomén. Bitcoin m4 také tzv.
BIP nebo "Bitcoin Improvement Proposal", coZ doslova znamend "nédvrh na vylepSeni
Bitcoinu" jak bylo zminéno v kapitole 3.4.3, ma dalsi vyznamny dopad na jeho tspéch,
protoZe poskytuje prostor pro zlepseni, zejména kdy?Z je to nejvice potfeba. Na druhou
stranu, faktory dspéchu Etherea se mohou liSit od Bitcoinu, coZ souvisi hlavné se
skutecnosti, Ze Ethereum je velmi oblibené pro své dApps v oblastech, jako jsou
decentralizované finance nebo DeFi aplikace, uméni a sbératelské predméty,
nezam¢nitelné tokeny nebo NFT, hry a technologie. CoZ mélo obrovsky dopad na
popularitu Etherea, protoZe Ethereum nebylo vytvofeno, aby ,.konkurovalo* Bitcoinu,

ktery byl vytvoren jako forma decentralizované mény. Ethereum je mnohem vic neZ

to, je to platforma, ktera uzivatelim umoziuje byt kreativni.
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5.4 Predikce budoucnosti kryptomén

Kryptoména se v poslednich letech stala globdlnim tématem, i kdyZ se tato
decentralizovand technologie stdle vyviji, kryptomény jako Bitcoin a Ethereum se
ukdzaly jako pom¢érné dspéSny koncept. Hodnota Bitcoinu doséhla témcf 67 000 USD
a pfedpoklada se, Ze dosdhne hodnoty 100 000 USD za 1 Bitcoin. Kromé¢ toho jeji trZni
kapitalizace dosahla vice neZ 1 bilionu americkych dolari. Coz je dal$i ukazatel pro
nartst poptavky po nakupu Bitcoind, na druhou stranu nabidka zGstdva nejista v
budoucnu. ProtoZe budoucnost t¢Zby Bitcoinu je spornd, kvuli konceptu PoW ma
velmi vysokou spotfebu energie, kterd je neudrZitelnd a vytvaii prekdzky pro téZate.
Na druhou stranu se neocekdvd, Ze by Bitcoin v budoucnu presel na PoS kvili velké
poptavce ze strany téZarfu po krypto-t€Zzbé Bitcoinu. To s dal§imi problémy, jako je
bezpecnost a nestabilita, zplsobilo, Ze ruzné stity a zem¢ regulovaly pouzivani
Bitcoinu a dal$ich kryptomén, jak je uvedeno v kapitole 4.4.3. Pokud se m4 Bitcoin
stat decentralizovanou formou penéz, kterd je dostateéné spolehlivd, aby nahradila
soucasnou formu pencz, musi celit hlavnim problémuiim a chybam, které ohrozuji jeho
bezpe€nost, a musi se stdt stabilni, protoZe jeho hodnota je v souCasnosti velmi
nestabilni. K prosinci 2021 bylo jiz vytéZeno témér 19 miliont Bitcointi z 21 milioni
Bitcoinu, coZ je limit jeho nabidky (Hayes, 2022). To znamenad, Ze poplatky za t€Zbu
Bitcointi zmizi, jakmile nabidka Bitcoini dosidhne svého limitu. Proto t¢Zafi
pravdépodobné ziskaji piijem pouze z poplatka za zpracovani transakci, spiSe neZ z
kombinace blokovych odmén a transakénich poplatkt. Ethereum ma sice na rozdil od
Bitcoinu neomezenou nabidku, ale od roku 2014 Ether ma svij limit na 18 milionu
ETH ro¢n¢ (Rakesh, 2019). Se v§emi podobnostmi mezi Ethereum a Bitcoinem nebylo
Ethereum vytvoreno, aby konkurovalo Bitcoinu, ale ma spiSe jiny koncept, je to
globdlni pocitadovd platforma pohdnénd jeho nativni kryptoménou Ether (ETH). S
rostouci poptdvkou po vypocetnim vykonu na blockchainu Ethereum poroste i
poptavka po ETH. ProtoZe se jeho programovaci jazyk pouZiva k vytvafeni chytrych
smluv, které lze nasadit na blockchain, vyvojafi se rozhodli stavét své aplikace na
blockchainu Etherea, protoZe je vysoce decentralizovany, a proto vysoce odolny vuci
cenzufe a dal$im formdm centralizované zloby. Peer-to-peer aplikace na Ethereu jsou
znamé jako decentralizované aplikace (dApps) a mohou poskytovat divéryhodné

produkty a sluzby. Jako nativni m¢éna na platform¢ Ethereum je ETH potieba ke
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spusténi dApps na globalnim pocitaci, kterym je blockchain Ethereum. Proto se
hodnota etheru zvySuje se zvySujici se poptavkou a s budoucim planem pfejit na PoS
(Proof of Stake) se predpoklddd, Ze bude energeticky ucinngjsi, proto se také

predpokladd, ze poptavka jesté poroste a s tim cenu ETH.
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6 Zavér
Kryptomény a jejich vyvoj jsou komplexnim a trendovym tématem. Jejich rychly
vyvoj, problémy a regulace digitdlnich pen¢z pfinasi n€kolik socidlnich a
ekonomickych otazek. I kdyZ muZe existovat skepse vuci kryptoménam jako
konceptu, ocekava se, Ze se v budoucnu stanou jednim z kliCovych finanénich trenda a
zéroven ovlivni stdvajici finan¢ni systém, ktery dnes mame.
Cilem této bakalérské prace bylo identifikovat a porovnat Bitcoin a Ethereum, které
jsou jednou z nejpopuldrnéjsich kryptomén pouZivanych na digitdlnich finanénich
trzich. Srovnani dvou hlavnich kryptomén bylo ukdzano na identifikaci jejich
jedinecnych vlastnosti a charakteristik a zadroven na vysvétleni konceptu
decentralizované kryptomény a blockchainu. V tvodu teoretické ¢4sti této bakaldrské
préace byl vysvétlen pojem penize, nebot” se jedna o komoditou akceptovanou
vSeobecnym souhlasem jako prostfedek ekonomické smény, ve kterém se vyjadiuji
ceny a hodnoty, pfi¢emZ jsou hlavnim méfitkem bohatstvi. V dne$ni dob¢ je forma
penéz kterou pouZivdme centralizovand, protoZe ji sleduje nezdvisly centralni orgdn,
tzv. centrdlni banka. Na druhou stranu, kryptomény jako jsou Bitcoin a Ethereum jsou
decentralizované digitdlni mény, které nemaji Zddnou centrdlni autoritu ani moc
monitorovat a kontrolovat svou hodnotu. Maji ale takzvany Blockchain, coZ je
propojeny seznam blokd, ktery hraje roli icetni knihy, ktera uchovava vsechny
informace o predchozich transakcich. Blockchain umoZznil existenci tzv. krypto-téZby,
coZ je proces, kdy se pomoci strojové ndrocného vypoctu hled4 dalsi blok pro
pripojeni k blockchainu. To vedlo k takzvanym , kryptotéZzarum®, coz jsou lidé, ktefi
pouZivaji strojové ndroény pocitac k feSeni rovnic, aby ziskali blokovou odménu za
dokongeni blockchainu.
Bitcoin i Ethereum jsou P2P (Peer to Peer) mény a na rozdil od tzv. ,,fiat* penéz
nejsou uloZeny v bankéch, ale v tzv. digitdlni penéZence. Pen¢Zenky se doddvaji ve
¢tyfech hlavnich formdach, Desktop penéZenka, hardwarova mobilni penéZenka,
webova pencéZenka a hardwarové penéZenka. Ve srovndni s tim maji Bitcoin i
Ethereum tolik véci spolecnych, jako jsou oba pohdnény svymi piisluSnymi
blockchainy pomoci takzvaného ,,proof of work* k ov€fovani transakci. PiestoZe
Ethereum pldnuje pfejit na takzvany ,,proof of stake* v budoucnu, ktery je energeticky

N 4

efektivnéjsi. Na druhou stranu, hlavni klicovy rozdil mezi nimi je v tom, Ze Bitcoin je
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kryptoména s cilem byt novou formou penéz, zatimco Ethereum je platforma a Ether
Jje token na blockchainu Etherea, ktery 1ze pouZzit jako digitdlni ménu, ale to neni jeho
primdrni Gcel. Bitcoin byl vytvoren tak, aby lidem poskytoval zpusob, jak prevadét
hodnotu z jednoho do druhého bez centrdlni banky. Ethereum bylo postaveno jako
univerzalni blockchain, ktery umoziiuje neomezené funkce prostfednictvim svych
chytrych smluv. Vysledkem je, Ze Ethereum miZe dé¢lat mnoho véci, misto aby
slouZilo pouze jako uchovatel hodnoty nebo pencz.

Dil¢imi cili bylo vyhodnotit rist cen Bitcoinu a Etherea (kryptoména - USD), hledat
jejich hlavni problémy a predpovidat budoucnost kryptomén a zaroven urcit divody
rustu Bitcoinu a Etherea z hlediska ceny a vyuziti. a pochopeni faktoru jejich dspéchu.
V praktické ¢ésti této bakalarské prace byla analyzovana cena Bitcoinu a Etherea ode
dne, kdy byly dostupné na trhu. Hodnota Bitcoinu byla prezentovédna od roku 2009 do
roku 2021, zatimco hodnota Etheru byla prezentovana od roku 2015 do roku 2021, s
uvedenim jejich trZzni kapitalizace a objemu obchodnich vymény. Bylo zjiSt€no, Ze
hlavnim faktorem pro hodnoty Bitcoinu i Etheru jsou poptdvka a nabidka. Které jsou
ovlivnény médii, odménami téZafu, vladnimi nafizenimi, internimi aktualizacemi a jak
objemy obchodu, tak trZn{ kapitalizaci.

Na zavér Ize fict, Ze hlavni problémy, kterym Bitcoin i Ethereum celi, jsou: nestabilita,
problémy s bezpecnostnimi opatfenimi, vladni regulace a vysokd spotieba energie. Ale
jednim z hlavnich problému, se kterymi se potykaji, je to, Ze jsou brany jako forma
investice, spiSe nezZ jako forma penéz nebo prostredek k placeni a ndkupu véci. PiestoZe
vysledkem této price bylo, Ze Bitcoin, nejispéinéjsi kryptoména podle trZni
kapitalizace, a Ether, jako druhd nejispé$néjsi kryptoména po Bitcoinu, jsou tyto
problémy prekdZkou na cesté téchto dvou kryptomén stét se spolehlivou formou penéz,

které by mohly nahradit penize, které dnes pouZivime.
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